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RESUMEN 

Esta investigación 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-tamaño 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 acción social y 

ambiental para lograr la sostenibilidad; el ciclo de vida de la empresa, que permite la 

identificación de actividades estratégicas para solicitar el financiamiento idóneo; el 

capital, que refleja el valor actual de la empresa para impulsar la inversión y la tecnología 

que es cada vez más 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 país. El financiamiento de las mype y su adaptación 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 exportación; 

financiamiento informal, que no requiere de procesos burocráticos y la disponibilidad del 

dinero es inmediata; además del crédito comercial, que no solo es flexible y práctico, 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 
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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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INTRODUCCIÓN 

 

En el mundo, las mype1 representan un 90% del total de empresas constituidas y 

entre los países que han experimentado este fenómeno de manera intensa, como lo son 

China, India, Tailandia, EE. UU., México y Perú. En estos países existen, inclusive, leyes 

que promocionan su creación y desarrollo. Por ejemplo, en el Perú existe la Ley mype2, 

cuyo objetivo principal es promover la competitividad, formalización y creación de estas. 

Los países coinciden en la importancia del sector de las mype y su representación 

en la economía. Estas enfrentan una serie de obstáculos 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 

obstáculos al que se enfrentan las mype cuando requieren medios para financiar su 

actividad, el alto costo financiero y la poca información da pase a la creación 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 situación, ¿cuáles son las condiciones de acceso al crédito que 

tienen las mype? Para resolver esta interrogante es importante analizar la situación de los 

países donde han tenido mayor impacto. Para ello, se busca xplicar las decisiones 

financieras de las mype y los factores que influyen en su crecimiento, además de conocer 

las diferentes alternativas de financiamiento que poseen y cómo la vanguardia tecnológica 

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 señalan las limitaciones financieras de la mype, como 

                                                 
1 Micro y Pequeña Empresa (MYPE): unidad económica constituida por una persona natural o jurídica 

(empresa), bajo cualquier forma de organización que tiene como objeto desarrollar actividades de 

extracción, transformación, producción, comercialización de bienes o prestación de servicios.  
2 Ley mype: norma del Gobierno peruano que tiene como objetivo promocionar el desarrollo de las 

micro y pequeñas empresas (MYPE), así como su formalización. Para ello, esta ley les otorga una serie 

de beneficios laborales y tributarios para apoyar su crecimiento y la generación de empleo. 
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el grado de discriminación 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 tamaño de la empresa 

para la toma de decisiones en un aspecto financiero, la cual se ha visto recategorizado 

según el paso de los años. De una forma diferente, otro grupo de autores menciona que 

los determinantes al momento del financiamiento en las mype son la estructura y el 

desempeño que poseen para acceder a los servicios financieros a menores costos y así 

maximizar sus ventas.  

Además de estas posibles limitaciones, las mype presentan dificultades 

financieras, ya que en su mayoría 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 gestión, planificación y productividad de la empresa 

son las más importantes para el éxito de las unidades de negocios de tamaño micro y 

pequeña 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 expansión económica.  

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 generación y presentación de propuestas de negocio, o 

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 flexibilización 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 
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mencionar los autores, en esta investigación no solo abordan las condiciones de acceso al 

crédito de las mype, sino también las nuevas tendencias de financiamiento que tienen con 

la inclusión tecnológica. 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 creación de las fintech3 

como la forma más rápida de financiamiento y a las empresas de crowdlending4 como 

una de sus principales representantes. Sin embargo, a pesar de ser nuevas formas de 

financiamiento para las mype, otros autores manifiestan que la regulación en estos nuevos 

tipos de negocio aún no está completa y quedan muchos puntos por tratar a fin de poder 

cuidar al inversionista y al empresario.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                 
3 Fintech: Fintech o tecnología de la información es un categoría que hace referencia a todas aquellas 

empresas de servicios financieros que utilizan la última tecnología existente para poder ofrecer 

productos y servicios financieros innovadores. 
4 Crowdlending: sistema de financiación alternativa a la bancaria en el que un grupo de inversores 

profesionales o institucionales invierten su capital en pequeñas o medianas empresas a cambio de un 

tipo de interés 
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I. DECISIONES FINANCIERAS DE LAS MYPE 

 

Una de las más 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 difícil 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 evaluación de 

riesgo. Todo esto se realiza con la finalidad de realizar un mejor diagnóstico financiero y 

así obtener mejores beneficios como tasas de interés5 preferenciales (Briozzo, 2016) 

1.1 GÉNERO 

Chaudhuri y Sasidharan (2020) buscan explicar la brecha que existe entre el 

hombre y la mujer para la obtención de financiamiento a través de un estudio realizado 

en la India. En su investigación, enfatizan las diferencias entre la brecha de género, 

tomando en cuenta tres variables. La primera es el tamaño de la empresa, donde 

mencionan que las empresas administradas por mujeres son pequeñas debido a que ellas 

solo buscan generar un pequeño ingreso adicional sin mucho esfuerzo, en comparación 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 están 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 administración de las empresas a su cargo a diferencia del hombre que 

está enfocado en producir una innovación que sea aceptada en el mercado para generar 

                                                 
5 Tasa de Interés: indicador económico y financiero que señala la rentabilidad de un ahorro o 

inversión, o bien, el costo de un crédito 
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ganancias y ser un líder en la gestión y dirección de la empresa. Un claro ejemplo de la 

discriminación de género en el mercado crediticio de la india ocurre a través 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 relación con este trato diferenciado, Wellalage y Locke (2017) aseguran que 

las mujeres se han visto más 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 políticas discriminatorias en las que benefician al género masculino 

como espíritu empresarial, porque consideran que las mujeres no cuentan con grandes 

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

En esa misma línea, 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 obstáculos que enfrentan 

las mype al acceder a préstamos para financiar sus actividades han desencadenado que en 

los países subdesarrollados haya un alto índice de corrupción y discriminación de género 

a causa de los empresarios que buscan obtener financiamiento de la forma más fácil y 

rápida sin seguir los procesos normativos y burocráticos. Además de ello, existen barreras 

que impiden el crecimiento de las empresas. En varios países emergentes, las mujeres 

tienen menos posibilidades de adquirir un préstamo y si lo reciben tienen que pagar altas 

tasas de interés, en comparación 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 más fácil y rápida (Locke & Samujh, 2019). 

Para Wellalage (2019), las micro y pequeñas empresas donde las mujeres están al 

mando de la administración son limitadas y poco confiables debido a los roles y 

responsabilidades que han demostrado según su cultura y sus costumbres. Además, 

menciona que las mujeres actúan en contraste con el varón, en diferentes actividades del 

ámbito financiero y económico, porque constituyen una mayor proporción de la población 
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que los hombres en el sur de Asia, región donde los responsables de la toma de decisiones 

de las instituciones crediticias son predominantemente hombres. Esto impulsa la 

existencia de más oportunidades para abusar del poder y exponer a las mype que son 

lideradas por mujeres a prácticas de pago de sobornos, debido a que tienen menos 

influencias en las actividades de corrupción que los varones. En una opinión opuesta, 

McCabe y Col (2006) afirman que el género no determina el nivel de corrupción, ya que 

los derechos de propiedad no están bien definidos en una economía, así como la 

corrupción 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 la toma de decisiones del hogar (como los gastos de alimentación) la compra de activos 

y préstamos que tienden a invertir en mayor parte a la creación de micro o pequeñas 

empresas, s principales fuentes de oportunidad para generar ganancias. Desde una 

perspectiva positiva, surgió el microcrédito6, señalada como herramienta eficaz, que 

incrementa el poder de toma de decisiones. Esta demuestra el empoderamiento hacia las 

mujeres a través del liderazgo, poder de negociación, control y fomenta la igualdad de 

género para lograr el desarrollo económico, erradicar la pobreza y dar oportunidades 

equitativas tanto a hombres como mujeres. 

1.2 EDAD Y TAMAÑO 

Existen diferentes variables, como tamaño y forma legal de una empresa, antes de 

tomar una decisión 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 teóricos. La teoría de la jerarquía 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 emisión de deuda; por último, la 

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

                                                 
6 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 economía 
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 En segunda línea, se encuentra la teoría del trade-off 7, combinación 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 fiscal8  más 

alto). Por último, se encuentra el enfoque del ciclo de vida, donde se vincula la relación 

que existe entre las empresas con los dueños. De acuerdo con la administración del dueño 

y sus propietarios, este se verá reflejado las redes de contacto, experiencia y conocimiento 

para acceder con mayor facilidad al crédito. 

En un sentido similar, Prijadiwe (2017) argumenta que el tamaño es un factor 

categórico en el acceso al financiamiento de las empresas, porque determina la estructura 

de capital de la empresa. Las pequeñas empresas prefieren endeudarse a un corto plazo, 

mientras que las grandes empresas se endeudan a un largo plazo. Además, menciona que 

las empresas más pequeñas tienen menos acceso al financiamiento que las empresas más 

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 tamaño, 

ya que las empresas cada vez más grandes son menos opacas y tienen más opciones de 

financiamiento. De una forma diferente, las pequeñas empresas tienen menor cantidad de 

operaciones y mayormente son informales; por ello, presentan mayores restricciones al 

obtener un préstamo. 

Andrieu, Staglianò y Van Der Zwan (2018) realizan su análisis sobre la base de 

las desigualdades que existen en las empresas de obtención 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 

tamaño de una empresa. En algunos países de economías desarrolladas como Alemania, 

Estados unidos y China tienen mayores oportunidades de financiamiento las mype según 

el Marcador de la OCDE9 en el periodo comprendido entre 2010 al 2017. Esta evaluación 

                                                 
7 Trade- off: relación 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. 
9 OCDE [Organización para la Cooperación y el Desarrollo Económico]: organismo de cooperación 

internacional, compuesto por 37 estados, cuyo objetivo es coordinar sus políticas económicas y sociales 
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contrasta con la valoración de otros países latinoamericanos donde cuentan con mayores 

restricciones para el acceso al financiamiento. Explican que las micro y pequeñas 

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 

análisis del tamaño y edad de la empresa. Esto contraste con el crédito comercial, que es 

solicitar una cantidad de dinero que la entidad bancaria pone a disposición de la empresa 

para gastos eventuales. Este modelo encaja, sobre todo, para pequeños gastos que incurra 

la empresa y son revolventes, por lo que solo se considera el factor tamaño de la empresa 

y son más fácil de solicitarlos. Asimismo, señalan que la falta de capacidades financieras 

para fijar costos e incrementar la participación de las micro y pequeñas empresas en la 

contratación pública genera un enfoque político deficiente, con preocupaciones 

organizativas y recursos humanos insuficientes. 

Las políticas en países de desarrollo tienden a presentar una baja capacidad de 

organizativa y administrativas de pequeñas y medianas empresas. Los funcionarios de 

contratación prefieren invertir en empresas grandes y no en las pequeñas o medianas 

empresas, debido a que presentan mayor riesgo por ser considerados empresas nuevas y 

débiles (Patil, 2017). 

Según la opinión de Jackowicz (2020), más del cincuenta por ciento de las 

pequeñas y medianas empresas estadounidenses acceden al crédito comercial, uno de los 

más solicitados debido a que no requieren de tantos requisitos burocráticos 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 economía. La gestión de las pequeñas y 

medianas empresas se deben a los empresarios, es decir al administrador y propietario 

para la toma de decisiones, planificación y ejecución de la evaluación de riesgos 

crediticios para un capital de trabajo10 eficaz. Además, 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. 
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requiere de una mayor inversión de capital de trabajo. Debido a ello, de acuerdo con el 

tamaño de la empresa y ciclo de vida de la mype, se vincula con las prácticas de gestión 

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 relación 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 

administración, planificación, ejecución y retroalimentación de una serie de actividades 

que maximicen el valor de la unidad de negocio, además de buscar una óptima estructura 

de financiamiento que minimice los costos e incremente el volumen de venta. Sin 

embargo, no es lo que se muestra en la mayoría de países de América Latina, que han 

demostrado que son las que tienen pocas alternativas de financiamiento con un reducido 

apoyo y respaldo por parte del Estado. Es por ello que Cowling y Zhang (2018) 

mencionan que la economía sufre alteraciones de acuerdo a la volatilidad11 por aspectos 

políticos, geográficos, religiosos, etc. Sin duda, uno de ellos fue la crisis financiera en el 

2008, que golpeó a todo el mundo, siendo el sector de las mype el más afectado. Esto 

trajo como consecuencia que las nuevas empresas que recién comenzaban en el mercado 

se preocuparan más por sobrevivir, que por el crecimiento en sus ventas a comparación 

de las empresas más antiguas. A pesar de la recesión, la falta de financiamiento y otros 

recursos, las empresas más jóvenes, han sido las más resistentes, lo que les llevó a 

determinar que el crecimiento de las empresas no se determina por el tamaño y la 

experiencia, si no por el crecimiento de las ventas como medida objetiva para el acceso 

al financiamiento. 

1.3 C

ONDICIONES DEL CRÉDITO 

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 pequeñas 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 desviación estándar de dicho cambio en un horizonte temporal específico. 
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experiencia del negocio y tener una trayectoria financiera, comercial y social, además de 

demostrar indicadores financieros saludables(importante para identificar la rentabilidad 

del negocio y el crecimiento de las empresas). Esta evluación permite que el efecto que 

juegan entre el financiamiento bancario y el desempeño de las micro y pequeñas empresas 

sea complementario. Los productos bancarios que más 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 

más enfocados a mejorar el desempeño de las unidades de negocio son el leasing12, 

factoring13 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 desempeño de las empresas, ya que los factores conductuales impiden que los 

inversionistas tomen decisiones racionales de inversión. 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 

inversión (Zhang & Cueto, 2017).  

Según la posición de Raghurama (2020), explica que la mayoría de los 

empresarios tienen un comportamiento irracional; es decir, son propensos a los sesgos 

cognitivos, que no les permite ver claramente el problema o solución de un tema, lo que 

trae como consecuencia que tomen decisiones erróneas. Por otro lado, el autor Mikinney 

(2010) indica que la falta de apoyo y financiamiento de las mype se debe a la escasa 

inversión e interés por parte del Gobierno a fin de propiciar mayores alternativas de 

financiamiento y apoyo a estás. 

Un claro ejemplo es lo expuesto por Osano y Languitone (2016) en la ciudad de 

Maputo en el país de Sudáfrica, donde la mayoría 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 tramitación. 

                                                 
12 Leasing: 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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Además de estas taras, para poder acceder un préstamos las instituciones financieras les 

solicitan que tengan una garantía  del cien por ciento(100%) de la deuda o más, lo que 

representa una limitación para el crecimiento de sus empresas. Ello confirma la idea de 

que los prestamistas discriminan a la mayoría de las mype en la provisión 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 pequeñas empresas 

en Maputo, así como incrementar los programas de financiamiento y generar crecimiento 

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

Según los hallazgos de Osano (2016), en Sudáfrica, existe una limitada fuente de 

financiamiento para las micro y pequeñas empresas a causa de las altas tasas de intereses, 

lo que desalienta a los emprendedores en la búsqueda 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 corrupción. Por su parte, Languitone y Osano (2016) mencionan tres aspectos 

que restringen el acceso al crédito. Las entidades bancarias catalogan a los dueños del 

negocio, como empresarios disfuncionales, ya que no separan los asuntos personales del 

entorno laboral, además de tener poca capacidad intelectual. En segundo lugar, 

mencionan la falta de experiencia en el entorno laboral de los colaboradores. Por último, 

especifican que no tener un historial crediticio en el sistema bancario ni referencias resulta 

limitante. 

En oposición con lo mencionado, Dai et al. (2017), manifiestan que una de las 

causas más 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 

pequeñas 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 garantía real14 o personal tendrá como resultado que el 

banco le cobrará una tasa de interés más baja, debido a que consideran que los 

emprendedores optimistas trabajan muy duro y están asociados a una mayor 

                                                 
14 Garantía real: contrato o negocio jurídico accesorio que liga inmediata y directamente al acreedor con 

la cosa especialmente sujeta al cumplimiento de una determinada obligación principal 
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productividad, son más razonables cuando solicitan un préstamo y además 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 más altos y exigiendo garantías para mitigar el 

riesgo de incumplimiento de pagos de los emprendedores. No obstante, las condiciones 

del crédito que solicitan las micro y pequeñas 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-ups15 son 

innovadoras, orientadas al crecimiento y a la exportación. (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 será escalable más rápida y fácilmente haciendo uso de tecnologías digitales 
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II. DETERMINANTES DE CRECIENTO DE LAS MYPE 

 

Para Wang (2016), una de las variables que afecta el crecimiento de las micro y 

pequeñas empresas es el mínimo capital que implica una limitada capacidad productiva. 

Las empresas operan en función del precio de los activos y liquidez por las ventas, porque 

mientras haya una mayor capacidad productiva, habrá un aumento en la capacidad de 

absorción de trabajo. Por lo tanto, mejorarán sus condiciones financieras y con ello 

lograrán un ahorro adicional que respalde su deuda. Un efecto directo de ello generará 

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

Por otro lado, Gherhes et al. (2016) destacan que las empresas en la OME16 tienen 

un potencial crecimiento que depende de las capacidades empresariales y la ambición. 

Para ello, se centrarán en dos consideaciones: si las microempresas son económicamente 

importantes, pero no se comprenden; y en segundo lugar, su ubicación 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 ambición y las capacidades de la OME, por lo que el desarrollo de la 

capacidad de liderazgo y gestión es esencial para la evolución. En segundo lugar, los 

hallazgos sirven para resaltar cómo 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 estigmatización de los PPIP17 que pueden obstaculizar aún más el 

crecimiento. Además, menciona que las empresas pueden crecer rápidamente en 

cualquier etapa de su desarrollo. Por lo tanto, el crecimiento de la rotación como el del 

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

                                                 
16 OME [Organización Mundial de Empresarios]: organización internacional creada en 1979 y su 

finalidad es ayudar a la micro, pequeña y gran empresa, en el cambio climático sin dejar atrás los 

derechos de los trabajadores y derechos de los animales. 
17 PPIP [Plan Plurianual de Inversiones Públicas]: programas y proyectos programados por las 

entidades del Estado, cuyo financiamiento está incluido en el Presupuesto General del Estado (PGE) 
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falta de habilidades de gestión y las limitaciones de tiempo tanto para dirigir como para 

gestionar el negocio. 

Las políticas 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 inversión, el cual consiste en 

generar estrategias de financiamiento formal y así mejorar la normativa de esta. Otro 

motivo es la educación y los años de experiencia que les permite mejorar las habilidades 

comerciales y de producción y a la vez difundir confianza a los empresarios con miras de 

inversión. La demanda de acceso al crédito formal solicitado por las empresas genera un 

crecimiento positivo. Además, la evolución de las empresas esta estimulada por los 

factores internos, es decir mejora la capacidad de gestión, planificación, proactividad y 

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

2.1. CICLO DE VIDA 

De acuerdo con Schøtt y Jensen (2016), el crecimiento de las empresas depende 

del ciclo de vida (desde la etapa del nacimiento hasta la liquidación de las micro y 

pequeñas empresas) donde prioriza la importancia de las redes de contacto para moldear 

el desempeño de las empresas a través de la difusión en la innovación, la vinculación de 

ideas y recursos para generar conexión. Además, explican que la teoría 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 más y sobrevivan, mientras que las empresas ineficientes se 

vuelven más lentas y finalmente se liquiden.  

Singh (2016) aclara la importancia del ciclo de vida de las micro y pequeñas 

empresas para la obtención 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 más personalizados. Además, 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 años en el negocio y los que están en la etapa de supervivencia tienen entre 

tres a seis años. 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 último, 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 institución financiera, debido a la cercanía de la 

empresa y la simplicidad de procesos para lograr un factor positivo y significativo que 

contribuirá a lograr el crecimiento y sostenibilidad. 

Para Ylhäinen (2017), el ciclo de vida está vinculado al costo del financiamiento 

de las pequeñas empresas en el sistema financiero: las empresas más antiguas acceden a 

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

Desde otra perspectiva, Cook (2018) argumenta que la evolución de un ciclo de 

vida de las empresas se realiza en cinco fases. La justificación económica, donde se 

discute el razonamiento detrás de la decisión de entrar en el costoso proceso de determinar 

si la acción colectiva está justificada. El diseño organizacional donde los productores 

determinan el modelo legal-empresarial-organizacional que mejor se adapte a las 

necesidades del grupo económico ayuda a decidir las reglas del juego, responsabilidades, 

beneficios, sanciones, procesos de adjudicación18 y sus medidas de desempeño. 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 líderes 

cooperativos deciden si la empresa ingresa al estado de supervivencia. Las causas 

fundamentales de estas perturbaciones generalmente emanan de un conjunto de 

características estructurales cooperativas únicas incrustadas en las restricciones de capital 

y control. En la fase cinco, los miembros de la empresa tienen las siguientes opciones: 

salida mediante liquidación, fusión, quiebra, mantener el status quo con pocos o ningún 

                                                 
18 Adjudicación: 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, disolución o reinvención y si los usuarios rechazan las opciones de salida, status 

quo o generación, se elige la reinvención o la regeneración de la empresa. 

Desde una opinión opuesta, Tsuruta (2020) sostiene que el crecimiento de las 

empresas está en función a las ventas y que estas a su vez guardan una estrecha relación 

con la edad de los gerentes del negocio. A través de un estudio realizado en las pequeñas 

empresas del país de Japón, donde existen una mayor cantidad de gerentes con edad 

avanzada, han detectado que la edad impide el crecimiento de las pequeñas empresas, 

como solución a ello, realizan las sucesiones a gerentes jóvenes, ya que son más atractivos 

para el crecimiento de las ventas. Asimismo, los gerentes más 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 

jubilación, a comparación de los gerentes jóvenes que tienen mayor tendencia a invertir 

sin temor al riesgo, son más activos y arriesgados ante la toma de decisiones. Debido a 

todo ello, el gobierno de Japón alienta la sucesión19 de las pequeñas empresas a fin de 

contribuir con el crecimiento de las empresas y su desarrollo. 

Desde una línea opuesta, Cucculelli y Micucci (2008) explican que no es favorable 

la sucesión, debido a que las micro y pequeñas empresas tendrán una pérdida de 

experiencia de los gerentes fundadores que han construido con habilidades de gestión y 

manejo tradicional las empresas, comparado con los nuevos sucesores que permanecerán 

de forma temporal y que esto podría repercutir en su crecimiento. Además, enfatizan que 

el éxito y crecimiento de una micro y pequeña empresa se centra en variables como la 

calidad, pasión, lealtad y no preceptivamente por el crecimiento de las ventas (Duarte & 

Kok, 2020). 

2.2. TECNOLOGÍA 

La tecnología es el factor impulsor más importante para que las empresas 

obtengan prácticas de innovación exitosas, logren una ventaja competitiva y ganen 

participación en el mercado. Debido a ello, la innovación tecnológica de las micro y 

                                                 
19 Sucesión: Consiste en el cambio de la titularidad de una empresa, de un centro de trabajo o de una 
unidad productiva autónoma de la misma 
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pequeñas empresas en los países desarrollados es un requisito fundamental para su 

supervivencia. Por esta razón, 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 tecnología avanzada juega un papel 

importante en el crecimiento económico de las economías emergentes. Además de ello, 

afirman que la exportación y la tecnología son elementos indispensables para el desarrollo 

económico de los países, debido a que habrá mayores beneficios si optan por incursionar 

a la exportación e importación de bienes y servicios. Esto generará en un mediano plazo 

el crecimiento de las micro y pequeñas empresas.  

Al respecto, la teoría de Marjit y Ray (2017) sostiene que las exportaciones se 

amplifican con el aumento de la competencia en presencia de tecnología avanzada, lo que 

provoca el desarrollo económico. Por lo tanto, la nueva teoría del crecimiento identifica 

seis fuentes principales que son los bienes de capital, productividad, fuerza laboral, 

cambios tecnológicos, crecimiento económico y las exportaciones. Estas son las que 

podrían generar grandes ventajas competitivas y sostener el crecimiento en la economía. 

Asimismo, la política de inversión atrae un nuevo público objetivo para impulsar la 

competitividad de la economía. 

Por su parte, Rafi ki (2020) argumenta que el crecimiento de las micro y pequeñas 

empresas, se debe primordialmente a la experiencia del gerente, tamaño de la empresa, 

capacitación, relaciones de red y la financiación. Estas se clasifican en factores internos 

o externos. Los primeros involucran el entorno de la propia empresa y determinan 

colectivamente la capacidad de la organización en relación con las funciones de negocio, 

como marketing, recursos humanos, operaciones, tecnología y finanzas. En cambio, los 

factores externos, como la demografía, el entorno social o cultural, la política o la 

economía, están centrados en el entorno empresarial y pueden brindar oportunidades o 

amenazas a la unidad de negocio. 

En contraste, Cygler (2017) sostiene que la tecnología en las micro y pequeñas 

empresas representan un mayor incremento en los costos operativos, lo que genera 

desventajas en la cooperación de relaciones humanas, aparición de conductas 
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oportunistas, asimetría de benéficos y gastos. Además de llevar a pérdidas de 

independencia organizativa, debido a que los recursos humanos son reemplazados por 

nuevas tecnologías, todo esto se debe a que la competencia, obliga a las micro y pequeñas 

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

Por su parte, Ringberg et al. (2019) plantean que, si bien es cierto que la tecnología 

forma parte de la evolución positiva para el crecimiento de una empresa, también puede 

afectar de manera adversa al rendimiento. Los empresarios tardan en adoptar mecanismos 

tecnológicos, lo que demanda un proceso largo en familiarizarse, incluso podrían 

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 quo20),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 pequeñas empresas. 

2.3. ACTORES SOCIALES 

En las mype existen números importante de actores que participan en su 

desarrollo. Por esta razón, Westman et al. (2019) definen a los actores sociales como 

organizaciones que reciben influencias de creencias y aspiraciones personales, moldeadas 

por relaciones interpersonales y están profundamente arraigadas en un entorno social.Es 

por ello que sostienen que el crecimiento de las micro y pequeñas empresas se realiza 

sobre la base de los actores sociales, que son los que asocian la importancia de la acción 

social y ambiental con el beneficio económico. Con ello, se lograría contribuir con el 

crecimiento de la economía. 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 situación 
actual. La preferencia por el status quo en función del riesgo por lo general se explica en términos de 
aversión a la pérdida. 
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responsabilidad, comunicación horizontal y a la vez el monitoreo de las actividades por 

los dueños para identificar posibles errores de los empleadores y la búsqueda de 

soluciones. Además, 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 línea, Bauman et al. (2013) señalan 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 pequeñas 

empresas se debe primordialmente a la capacidad y competencias de los emprendedores, 

como por ejemplo las competencias estratégicas, conceptuales, personales, aprendizaje, 

éticas, liderazgo, marketing, gestión y relaciones que llevarán a especializarse y tener los 

conocimientos necesarios para manejar al negocio y llevarlo al éxito. Las empresas están 

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 

acompañadas de las redes que ayudan a las pequeñas 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 coordinación de diversas 

actividades. 

En cambio, para los autores Ponce y Zevallos (2017), exponen que las 

restricciones de crecimiento de las micro y pequeña empresa están en función 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 tamaño de la 

empresa. Cuanto más pequeña es la empresa y menos establecida la idea de negocio, es 

más complicado financiar la inversión; cuanto más grande es la empresa y más establecida 
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la idea de negocio, más fácil es acceder al capital. En segundo lugar, evalúa la toma de 

decisiones financieras en micro y pequeñas empresas familiares y no familiares, la cual 

dependerá del poder que tenga el administrador o dueño para encaminar el rubro del 

negocio. En una empresa familiar la toma de decisiones está determinadas por los valores, 

componentes afectivos, conflictos emocionales y normas que rigen en su núcleo familiar, 

mientras que en una empresa no familiar el proceso de toma de decisiones se da en función 

a la productividad económica. Por último, parten del espíritu empresarial, con el cual 

comparan a los emprendedores y empresas emprendedoras para tener una dinastía 

empresarial exitosa. 

De igual forma, Bornhäll et al. (2016) sostienen que los dueños de empresas 

familiares prefieren depender del financiamiento interno y el patrimonio personal para 

financiar inversiones, debido a que no pierden autonomía, es más rápido financiarse y 

resulta más barato. Asimismo, apuntan a que las empresas familiares son más propensas 

que las empresas no familiares a utilizar otras fuentes de financiación porque los 

resultados influyen en la política económica, acceso al capital para las empresas 

emprendedoras y la tributación 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 más emotivas y no racionales, debido a que las empresas están influenciadas por 

consideraciones familiares al tomar decisiones de financiación y los riesgos que 

conllevan. Del mismo modo, las micro y pequeñas empresas han demostrado que están 

más endeudados que las empresas no familiares y prefieren la deuda a las acciones, como 

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

Quienes no están de acuerdo con estos hallazgos son Jardali y Bizri (2018) para 

quienes el crecimiento de las empresas no se debe a factores económicos si no 

motivacionales. El debate tradicional sobre la estructura de capital de una empresa 

convencional y una empresa islámica se consolida como necesario, debido a que en el 

Medio Oriente existe una mayor cantidad de empresas familiares islámicas, donde han 

evidenciado que un factor decisivo para la toma de decisiones para el acceso al crédito es 

el ámbito 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 islámicas deben trabajar 

arduamente en esa dirección y presentar sus productos como el medio beneficioso de 

crecimiento y financiamiento empresarial que esencialmente son los que buscan 

campañas de concientización que no promueven las finanzas islámicas como menos 

costosas, sino más bien alineadas con las empresas familiares. Por otro lado, las presiones 

familiares y sociales, a comparación de una empresa familiar que busca obtener fondos 

económicos a través de la deuda o capital. Un ejemplo de ello es la banca islámica que ha 

tenido un notable crecimiento positivo en la motivación 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 islámica sin fines de lucro y con un equilibrio 

de una ganancia justa para ambas partes, se promueven herramientas financieras islámicas 

para el crecimiento y desarrollo  de las micro y pequeñas empresas. 
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III. 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 clasificación 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 información 

sólida y principios de plena competencia21, mientras que la decisión de préstamos 

informales se toma utilizando información blanda—privada—y principios basados en 

relaciones. Dada esta diferencia entre los dos, los empresarios se enfrentan a 

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

Wu y Col (2016) explican las diferencias que se encuentran en las condiciones de 

cada contrato para la financiación informal y la financiación formal. La deuda informal 

puede ser atractiva para las mype debido a la rapidez con la que se puede conseguir, tarifas 

más bajas y la ausencia de garantías. Si bien las tasas de interés más bajas de los préstamos 

bancarios formales podrían convertirlo en la primera opción, un tiempo más largo en la 

evaluación podría no estar alineado con el plazo requerido por el empresario. Dentro del 

mismo contexto, otro punto de vista sobre la relación entre las dos fuentes sostiene que el 

financiamiento informal es el último recurso para aquellos empresarios que cuenten con 

garantías suficientes. Este racionamiento puede surgir porque los prestamistas formales 

tienen información limitada y, por lo tanto, dependen de garantías para superar el riesgo 

moral22 y la selección adversa que son intrínsecos a las transacciones crediticias. Las 

empresas que no tienen garantías suficientes para presentar son excluidas 

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

                                                 
21 Principios de Plena Competencia: término económico 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 

transacción 
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 



29 

 

sustituir sus ventajas informativas por las garantías y el monitoreo intensivo en 

información (Guirkinger, 2008). 

Asimismo, Floro y Ray (2015) mencionan que las ventajas de información 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 más alto que los precios observados en 

el sector formal. Para Lee y Persson (2016), este fenómeno podría explicarse por el 

monopolio regional del sector informal o porque es probable que los prestamistas 

informales participen en una cooperación 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 información privada, lo que les permite 

suscribir contratos que son más 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 están racionados por el riesgo en el sector formal también pueden buscar 

financiamiento informal. 

A pesar de los diferentes puntos de vista sobre la relación entre los dos tipos de 

financiamiento de las mype, la opinión de varios autores parece apuntar a que los sectores 

de financiamiento formal e informal sirven a distintos grupos de prestatarios. Además, 

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 fenómeno de equilibrio 

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

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

Valverde et al. (2020), mencionan que el crédito comercial es una tercera opción 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 constatación las cifras que 

obtuvieron durante el análisis de la crisis financiera de EE. UU. en el 2008, donde las 

firmas más grandes y fuertes otorgaron más 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 podrías ayudar a que el sector de las mype no 

se viera tan golpeado. 

A pesar de la controversia generada por la opinión de estos autores, es importante 

reconocer la importancia que tienen los créditos informales y comerciales para las mype, 

además de los mercados de renta variable emergentes, como el capital de riesgo y la 

inversión ángel23  (Cumming & Groh, 2018). Adicionalmente, Allen (2019) explica que 

el rol que poseen los intermediarios financieros con financiación directa a través de 

acciones de valores también es importante porque reduce la brecha entre los agentes 

superávitarios y los agentes déficitarios de capital, de manera formal y reglamentaria. Sin 

embargo, la información asimétrica24 entre estos dos agentes puede impedir la 

financiación de proyectos valiosos. El problema de la información asimétrica es 

particularmente grave para las mype, debido a que son empresas sin relaciones bancarias 

y olvidadas durante períodos de restricción crediticia. También, esta falta de información 

es particularmente severa en países 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 Inversión ángel: inyección 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 participación accionaria que suele 

ser minoritaria. 

 
24 Información asimétrica: transacciones en las que una de las partes posee mejor información que la 

otra. Selección adversa y riesgo moral pueden resultar de los peores casos de información asimétrica 

en transacciones entre agentes económicos. 
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China tienen significativamente menos probabilidades de obtener préstamos, debido a 

que están sujetas a estándares de préstamo más estrictos y a recibir préstamos más 

pequeños. En consecuencia, es más probable que recurran al financiamiento del crédito 

comercial. que las grandes empresas. 

Cumming y Groh (2018) también afirman que, para la mayoría de las mype, su 

menor tamaño frente a las medianas y grandes empresas, además de su falta de registros 

de desempeño, reducen sustancialmente la posibilidad de obtener crédito comercial de 

proveedores y clientes. Además, explican que el financiamiento de capital es un canal de 

financiamiento impopular (y probablemente el menos preferido) para la mayoría de los 

empresarios en los países en desarrollo. En tal situación, los préstamos informales parecen 

ser una de las fuentes más prometedoras de financiamiento externo. Del mismo modo, 

Meghana et al. (2020) mencionan que las instituciones financieras informales confían en 

las relaciones y reputación de los empresarios y pueden monitorear y hacer cumplir de 

manera más eficiente el pago de una clase de empresas que los bancos comerciales e 

instituciones financieras formales similares. Sin embargo, según este punto de vista, los 

sistemas financieros informales no pueden sustituir sistemas financieros formales, porque 

sus mecanismos de seguimiento y ejecución están mal equipados para escalar y satisfacer 

las necesidades del segmento superior del mercado. 

Desde una opinión opuesta, Valverde et al. (2020) menciona que los créditos 

comerciales tienen una ventaja sobre otras fuentes de financiamiento en la concesión de 

crédito a las mype. Entre los resultados que encuentran, se considera la posibilidad de que 

los proveedores actúen como "prestamistas de relación", porque tienen información 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 

más crédito que los bancos cuando sus clientes están racionados en el mercado de 

préstamos bancarios. Un tipo de préstamo podría sustituir otro tipo de préstamos y un tipo 

de prestamista podría 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 afirmación. Una de estas publicaciones descubrió que las empresas más 
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grandes de EE. UU. utilizaban su acceso al mercado de papel comercial25  para financiar 

una mayor extensión del crédito comercial durante los shocks de política monetaria26  

(Calomiris et al., 1995). El segundo documento analizó la crisis financiera japonesa de la 

década de 1990, una crisis que en muchos sentidos reflejó la crisis financiera del 2008. 

Este artículo encontró poca evidencia de que el crédito comercial desempeñara un papel 

poco importante como prestamista de última instancia en Japón; sin embargo, limitó su 

capacidad para establecer distinciones entre empresas con respecto al uso del crédito 

comercial (Taketa & Udell, 2007). El tercer estudio es el más relevante debido a que 

analizó el crédito comercial durante la crisis del 2008 utilizando datos estadounidenses. 

Este estudio encontró evidencia de que las empresas con altos niveles de liquidez antes 

de la crisis extendieron más el crédito comercial que durante la crisis. También, encontró 

evidencia de que las empresas con limitaciones financieras utilizaron más crédito 

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

A pesar de las distintas opiniones que muestran los autores, es evidente que las 

mype que no tienen las garantías suficientes tienen menos oportunidades para poder 

acceder a un crédito formal y que los bancos deseen tener menos exposición al riesgo que 

trae este sector o quieren cobrar a las mype tarifas y tipos de interés relativamente más 

altos en comparación con medianas y grandes empresas (Xiang et al., 2015). 

Por otro lado, los impactos del financiamiento informal sobre el desempeño de las 

empresas han sido bien establecidos en el mercado. Partiendo de China como contexto de 

análisis, Beck et al. (2015) y Elston (2016) encuentran que el uso de las finanzas 

informales, especialmente el financiamiento de amigos y familiares. Estas variables 

estarían asociadas positivamente con el crecimiento de las ventas de las microempresas 

chinas. En una opinión opuesta, Saeed (2009) muestra dentro de una investigación sobre 

pequeñas y medianas empresas brasileñas que un cambio de la financiación bancaria 

                                                 
25 Mercado de papel comercial: mercado en el que se negocian promesas de pago a una fecha futura. 

Es una alternativa de financiación al descubierto y a los mercados monetarios. 

 
26 Política monetaria: forma en que reacciona un banco central o autoridad monetaria ante shocks 

domésticos o externos que amenacen el cumplimiento de los objetivos institucionales. En la gran 

mayoría de los países, 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 

posición externa (balanza de pagos). 
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informal a la formal se asocia con mejores resultados de crecimiento económico. Para 

sintetizar estos hallazgos contradictorios, Wu et al. (2016) proponen que el desempeño 

de la empresa es una función 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 pequeñas 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 alimentó a millones de pequeñas 

empresas a las que los bancos y los mercados financieros no suelen prestar. Concluyó que 

la política del Gobierno chino para los bancos es dar prioridad a las empresas estatales en 

términos de asignación de crédito y la evidencia empírica muestra que este es de hecho 

el caso.  El autor menciona que el fundamento de la política de que los bancos se inclinen 

hacia las empresas estatales y contra el sector privado incluyen la propiedad estatal de los 

bancos, información asimétrica entre bancos y empresas privadas, la falta de buenas 

prácticas contables junto con los métodos de evaluación 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 organización, casas de empeño, bancos indígenas, 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 más rápido, mayores ganancias y 

una mejor tasa de reinversión27 para las empresas que lo reciben y no encuentran 

evidencia de que los canales alternativos informales están 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 

tamaño, se benefician del acceso a la financiación formal por lo que es probable que los 

                                                 
27 Tasa de reinversión: cantidad de interés que se puede ganar cuando se saca dinero de una inversión 

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. Según 

Lehar et al. (2013) las firmas con poder de monopolio sobre proveedores o clientes, es 

probable que las mype utilicen créditos comerciales para extraer superávit en lugar de 

financiación. 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 más 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 empírica 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 económico de las mype. 

Para Canh (2020), tanto el financiamiento formal como el financiamiento informal 

generan impacto dentro de la gestión de las mype; sin embargo, menciona que se conoce 

poco sobre los mecanismos específicos 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 

desempeño 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 planificación estratégica y decisiones hacia el 

financiamiento formal (Su & Bui, 2017). Mientras tanto, el financiamiento informal 

también ejerce impactos no triviales en las mype locales, así como en su inversión y 

desempeño (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 

cognitivas28. 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 asimetrías de información y las fallas del 

mercado29, se experimentan cuando los empresarios mantienen una mentalidad 

conservadora, una actitud de aversión al alto riesgo y una baja motivación para el 

desarrollo debido a malas experiencias previas, factores asociados a la etnia (por ejemplo, 

la falta de habilidades financieras), asimetrías de información o una mala percepción 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 optará por tomar el financiamiento formal como primer recurso. Esto es 

necesario puesposeen una mejor opinión y manejo en cuestión de solicitud de información 

y condiciones de crédito, por lo que la asimetría de información, respecto a la institución 

financiera, disminuye y acondiciona su elección a los beneficios que le puede traer. Sin 

embargo, Xiang et al. (2015) menciona que, dado el conocimiento previo del empresario, 

este también podría optar por el financiamiento informal. Todo dependería 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 orientación emprendedora, la cual 

hace que las decisiones de financiación estén también basadas en factores organizativos. 

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

                                                 
28 Limitación financiera cognitiva: limitación 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 situación que se produce cuando el suministro 

que hace un mercado de un bien o servicio no es eficiente 



36 

 

elaboración 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 específicos de los estilos, métodos y 

comportamientos de toma de decisiones. Para Canh (2020), los empresarios con esta 

orientación 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 selección del financiamiento, el 

arreglo institucional local (la calidad de la gobernanza del gobierno local) es uno de los 

determinantes principales por la importancia del desempeño de las mype, particularmente 

en los países en desarrollo (Nguyen, 2018). De forma complementaria, Canh (2020) 

menciona que la razón es que las empresas ubicadas en regiones dotadas de una mejor 

calidad de gobernanza disfrutan de un menor nivel de costos de transacción 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 aparición de intermediarios digitales conocidos como Fintech o empresas de 

tecnología financiera. Al respecto, esta nueva industria es muy diferente a la tradicional 

y facilita la financiación de dos formas. La primera se realiza a través de los llamados 

préstamos de mercado, también llamados préstamos entre pares30, 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 línea como Amazon. Un segundo método de financiación que usan las 

Fintech es el crowdfunding, que se produce cuando una persona emite una solicitud de 

capital de uno o más 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 fracción 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 último 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 cómo la economía de los 

préstamos de mercado y el crowdfunding no difiere mucho de las formas más 

tradicionales de financiación, 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 desafío 

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

                                                 
30 Los préstamos entre pares o prestamos P2P: préstamos entre empresas o particulares, es decir, 

empresas que necesitan financiación y lo solicitan a través de plataformas intermediarias digitales o 

empresas que están 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 asimetrías como 

lo hacen en entornos más tradicionales. Además, se basan en la calificación 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 través del 

crowdfunding.  

Al respecto, Caldentey (2019) difiere totalmente e indica que la información no 

financiera puede aumentar las posibilidades de que un prestatario reciba un préstamo y 

obtenga una tasa de interés más baja en estas plataformas, especialmente para aquellos 

con calificaciones crediticias débiles. Asimismo, menciona que la extensión de las redes 

sociales de un prestatario parece reducir las asimetrías de información y aumentar la 

probabilidad de financiación como lo hacen las firmas de tecnología financiera, quienes 

afirman que utilizan otras fuentes de información para evaluar la solvencia de un posible 

prestatario, como datos extraídos de las redes sociales y reseñas en línea 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 más fácilmente en economías, donde la 

infraestructura y las regulaciones del mercado ya existen. Esta infraestructura, además de 

tecnología asequible, es fundamental para crear una innovación financiera que sea 

sostenible y única. Por ello, en los lugares que aún no se cuenta con estas, es más probable 

que el financiamiento tradicional siga siendo prioridad. La formación de fintech tiene 

lugar con mayor frecuencia en las economías cuyo acceso a préstamos es más difícil. Por 

ello, la mayor demanda de financiación juega un papel importante en la creación de estas 

plataformas, debido a que esta se compara con la cantidad de inversionistas que están 

dispuestos a ofrecer su capital a cambio de una rentabilidad. Ello conduce a economías 

de escala31 y, por lo tanto, costos reducidos y redes de usuarios que se están construyendo, 

un concepto clave aplicado en la economía colaborativa32.  

                                                 
31 Economía de escala: poder que tiene una empresa cuando alcanza un ritmo óptimo de producción 

para ir produciendo más a menor coste 
32 Economía colaborativa: compartida o de intercambio, término que se usa para describir la actividad 

económica que involucra transacciones en línea 
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Al respecto, Hommel (2020) señala que la inclusión financiera puede afectar 

positivamente la economía en términos de reducción de la pobreza y crecimiento 

económico y las innovaciones en finanzas digitales puede aumentar el rendimiento y la 

rentabilidad de los bancos, adicionalmente las fintech proporcionarían un mayor control 

de las finanzas personales de los clientes, una rápida toma de decisiones financieras y la 

capacidad de hacer y recibir pagos en segundos, aunque esto da como resultado una 

compensación 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 tácticas 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 provocaría una menor 

inclusión financiera. Esta acción se debería a que la rentabilidad para estos nuevos 

proveedores es mayor con clientes de ingresos altos en relación con los de bajos recursos. 

El lugar geográfico 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 tecnológica adecuada que soporte su servicio, lo que generaría también 

una menor inclusión financiera. Por último, 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 educación financiera. Esto se evalúa porque 

consideran que se debe tener un conocimiento básico en finanzas y el manejo de la 

tecnología digital. 

La mayoría de las fintech se especializan en un segmento de mercado, con la 

principal ventaja de las nuevas tecnologías y el uso de datos con un menor costo de 

transacción y procesos más 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 empresa33  (B2B) y de empresa a consumidor34  (B2C). 

Por lo tanto, el negocio en sí es comparable a la banca tradicional, pero más rápido, más 

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 tecnología, la organización y el 

flujo de caja, necesarios para crear productos y servicios nuevos o interrumpir los 

existentes. Las fintechs combinan las innovaciones tecnológicas con el sector financiero 

y contribuyen al cambio de un producto para la industria de servicios en las finanzas, 

además 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 tecnologías financieras se esfuerzan por hacer que los servicios financieros 

sean más 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 digitalización 

de la industria financiera. (Hommel, 2020). 

Wall (2016) difiere y menciona que, al igual que con otros sectores de la economía 

digital, las fintech a menudo aprovechan las lagunas normativas35 o hacen negocios como 

si las reglas no existieran, por lo que estas nuevas empresas por sí solas no podrían 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 migración notable de 

servicios financieros a servicios fintech. Por ello, la colaboración entre fintech y 

jugadores establecidos puede llevar diferentes formas como tener una asociación, 

subcontratación o inversión como capitalista de riesgo. Al respecto, Gai (2017) menciona 

que, para las instituciones financieras tradicionales, las fintech pueden ser una excelente 

fuente de nueva innovación en competencia, además pueden crear procesos técnicos para 

bancos y así 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 

típicamente 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 
35 Laguna normativa: vacío jurídico de un precepto normativo que se suscita cuando no existe una 

disposición legal expresamente aplicable 
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pueden utilizar las fintech como alternativa, adoptando sus propios procesos de acuerdo 

con los nuevos requisitos reglamentarios. Así, estas empresas pueden crear nuevos 

servicios para satisfacer la demanda de reducción de riesgos, privacidad y seguridad de 

los datos. 

Para Ozili (2020), está claro que las Fintech por sí mismas o en conjunto con las 

instituciones financieras permiten muchos beneficios de capital a las mype. La poca 

regulación que enfrentan, al no manejar depósitos como los bancos, hace que estas 

plataformas puedan centrar sus esfuerzos en mejorar cada día la tecnología financiera y 

su función de intermediario, para que de esta manera puedan dar un mejor servicio a todos 

sus clientes. El tener un proceso fluido y mucho más dinámico hace que el empresario 

pueda tener información disponible a cada momento lo que le facilita la administración 

de sus obligaciones financieras en el día a día. En asociación con las instituciones de 

créditos, las Fintech pueden reducir costos de sus operaciones y mejorar la calidad de su 

intermediación logrando con esto que sean sostenibles por sí solas en el tiempo y, a su 

vez, estas pueden agregar valor a las instituciones con las que se asocian, mejorando sus 

procesos de préstamos en línea. 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 podría debido a que toda 

solicitud de crédito tiene que pasar por una evaluación regular que por lo general toma un 

tiempo considerable. Esto colocaría a las Fintech como la mejor opción para préstamos 

de emergencia a las mype. Por último, la facilidad y comodidad que pueden ofrecer estos 

proveedores de tecnología financiera permiten al usuario manejar su financiamiento 

desde cualquier lugar con acceso a internet, lo que evita así el desplazamiento de sus 

clientes. Sin embargo, también se menciona que una mayor financiación digital puede 

conducir a una mayor inclusión financiera si los usuarios pueden persuadir a las personas 

de su entorno, con desconfianza por la tecnología, a utilizar una cuenta de banco y 

finanzas digitales para su administración. Esto es importante pues las personas confían 

más en amigos que en analistas que visitan su negocio para explicarles un producto nuevo. 

Por otro lado, la propia inclusión financiera puede llevar a que los empresarios utilicen 

por sí solos las finanzas digitales, debido a que el número de empresarios con una cuenta 

bancaria aumentaría y llevaría 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 podrían usar para 

su propio beneficio. 

De una manera diferente, UIT (2016) argumenta que en la práctica el mayor uso 

de finanzas digitales no siempre se traduce a una mayor inclusión financiera. Todo lo 

contrario, esto puede generar una mayor inclusión de datos financieros, considerando que 

esto no es lo mismo que la inclusión financiera que manifiestan otros autores. La inclusión 

de datos financieros es la fusión de la información biométrica de las personas con sus 

cuentas bancarias, lo que permite realizar operaciones en línea y rastrear sus movimientos 

desde el origen de la operación, mientras que la inclusión financiera implicaría aumentar 

el número 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 aún el desafío de lograr la aceptación de pago digital en las pequeñas 

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 inclusión de datos financieros 

no mejora la inclusión financiera, si las personas de bajos recursos captadas no pueden 

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

En esta misma línea, 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 línea y existan lugares donde poder acceder a ellos, la 

falta de confianza en la transparencia de información puede llevar a los empresarios a no 

usar estos medios financieros y se sientan más protegidos en la banca tradicional. Esto 

suele ocurrir en países en desarrollo que no cuentan con instituciones sólidas de 

protección al consumidor. Por ello, tener mayor inclusión de datos financieros no 

necesariamente mejora el acceso al financiamiento digital, si los propios empresarios no 

confían en el sistema. De la misma forma, ADB (2016) menciona que un programa de 

inclusión financiera puede generar mayores datos financieros, pero no necesariamente 

esto generaría un incremento de la inclusión financiera. 

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

seguridad de los datos, debido a que el amplio uso de tecnologías digitales ha generado 
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un incremento en la presencia de ataques cibernéticos, que amenazan la privacidad y 

seguridad de información, lo que genera conciencia en los reguladores para priorizar 

normas legales aplicables a este tipo de negocio. Asimismo, esto plantea un gran desafío 

para los proveedores digitales, debido a que tienen que generar confianza en sus propios 

canales para que estos se conviertan en la mejor opción 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, así como mejores y reformas del sistema que 

ayudarían a proporcionar al usuario un entorno innovador y seguro. 

Ozili (2020) menciona que son tantos los beneficios económicos que permiten las 

finanzas digitales y la utilización de Fintech para financiarse, que varios países, a través 

de sus reguladores, han implementado acciones para orientar al consumidor a que hagan 

uso de estas y dejen la banca tradicional. Como estableciendo un límite de retiro, demora 

en las evaluaciones de crédito, cobrando comisiones altas por transacción, 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 acción de inclusión digital forzosa no 

sea efectiva, también les queda a los proveedores digitales el reto que convencer a la 

población no bancarizada a utilizar sus servicios, que por lo general no está asociada con 

la tecnología y no tienen conocimiento de los beneficios que pueden ofrecerle. Creen que 

falta de historial en la banca tradicional les dará un tasa de intereses mucho más alta que 

la normal, asimismo, su falta de educación en temas digitales les limitaría a utilizar una 

forma de financiamiento que desconocen totalmente. A pesar de las barreras existentes 

para el uso de las Fintech, la inclusión 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 más propensos a ser usados por personas que viven en 

zonas urbanas y disponen de varios ingresos, debido a que este grupo de personas sí 
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podría pagar las cuotas por transacción. 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 

regulación es otro factor importante, debido a que es difícil desarrollar un marco 

regulatorio único para todas las Fintech, que en los últimos años han ido apareciendo un 

tras una, y cada una con modelo de negocio único. Otro riesgo es la falta de conexión 

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 podrían llevar a que el financiamiento digital, a través del uso de las 

Fintech, lidere la inclusión financiera, orientando sus esfuerzos solo a las personas de 

altos recursos y dejando de lado a los pequeños negocios, y conduciendo de manera 

opuesta al objetivo principal de las agencias financieras. Gracias a ello, se podría apuntar 

a la reducción de la pobreza. 

Para Ozili (2018), las Fintech no siempre son la mejor opción 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 opción más 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 pequeña comisión 

para atraer y retener a sus clientes, puede hacer que estas no perduren en el tiempo. Por 

ello, fusionarse con las instituciones financieras actuales sería su mejor opción, a pesar 

de que serían fuertemente reguladas en cada transacción. Asimismo, el futuro de estos 

negocios digitales estaría en peligro si no se consolidan rápidamente, pues no están en la 

capacidad de poder sobrevivir ante una recesión 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 inversión rentable o una buena calificación para 

poder acceder al crédito solicitado. Sin embargo, si las finanzas digitales se pudieran 

dirigir sin perjuicios a todas las personas, esto mejoraría el bienestar de los empresarios, 
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ya que se tomarían como una opción más de obtener un crédito y contarían con un servicio 

mucho más rápido 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 pequeñas 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 óptima decisión. 

Si bien es cierto que en algunos países ha cambiado el pensamiento respecto a la 

discriminación 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 está en función de la edad y 

tamaño de las empresas, porque consideran que, mientras más antigua y grande sea la 

empresa, será menos riesgosa. Debido a ello, no requieren de trámites tan complejos, lo 

que les permite el otorgamiento de tasas preferenciales y, en muchos casos, sin necesidad 

de garantías, a comparación de empresas nuevas y de menor tamaño, que sí requieren de 

mayores exigencias por parte de las entidades bancarias y con tasas más altas por temor 

a incumplimientos.  

A su vez, las condiciones del crédito que se otorgan en una evaluación cuantitativa  

se realiza a través de las ventas anuales de las micro y pequeñas empresas o una 

evaluación cualitativa en la que se evalúan la experiencia en el rubro, cumplimiento, 

solvencia y otros factores relevantes para minimizar el riesgo, con la finalidad de una 

toma de decisiones financieras óptimas. 

Los determinantes de crecimiento de las mype son diversos. Entre los más 

resaltantes, se cuentan el ser los propios actores sociales de su desarrollo, el ciclo de vida 

de la empresa, el capital y la tecnología. 

Es importante destacar que el crecimiento de estas unidades de negocios 

contribuyen con el desarrollo económico del país. Los actores sociales que son los 

gerentes del negocio tienen la capacidad de responder, ejecutar y encaminar su rumbo. 

Un factor crítico es el ciclo de vida de las micro y pequeñas empresas, de acuerdo con la 

etapa en la que se encuentre la empresa, podrá obtener las opciones de financiamiento 
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que más encajen a su necesidad  y mejorar la percepción del riesgo de insolvencia. Otro 

factor determinante de crecimiento es el capital, ya que es la clave de expansión de las 

empresas. Mientras tanto, otros especialistas indican que el desarrollo de las tecnologías 

es decisivo para su supervivencia: mientras más innovador y realista sea el modelo del 

negocio, habrá una mayor inversión y extraordinaria tasa de retorno. Es acertado que el 

análisis de cada uno de estos factores se complementa para impulsar el crecimiento 

económico de las mype 

A pesar de las controversias presentadas sobre la clasificación, se destacan tres 

tipos de financiamiento válidos y pueden aplicarse en distintas realidades y cada uno con 

distintos beneficios. Todo dependerá de la situación y lugar en el que se encuentren las 

mype. Un financiamiento formal, si bien es más recomendable, podría aplicarse 

comúnmente en negocios ya consolidados donde sus propietarios tienen cultura financiera 

y cumplen con la mayoría de requisitos. De otra forma, un financiamiento informal es 

más abierto y accesible a los distintos negocios. No obstante, dependiendo del riesgo 

cualitativo, esta forma de financiarse podría resultar un poco más cara que el 

financiamiento formal. Finalmente, el crédito comercial, por lo general es usado más en 

negocios con una fuerte rotación de mercadería y con antigüedad de trabajo con sus 

proveedores, lo que les permitiría retener caja disponible e invertirlo en el propio capital 

del negocio. 

Finalmente, a pesar de los beneficios económicos que pueden traer las Fintech 

dentro de un país 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 regulación correcta y los mecanismos necesarios para 

proteger al inversionista y al prestatario, debido a toda la información 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 aplicación de ninguna práctica discriminatoria. Las Fintech ofrecen 

una gran oportunidad a las mype, porque les ofrecen una alternativa más para obtener 

capital basado en una evaluación 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. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



49 

 

REFERENCIAS 

 

Allen, F., Qian, M., & Xie, J. (2019). Understanding informal financing. Journal of 

Financial Intermediation, 39, 19–33. https://doi.org/10.1016/j.jfi.2018.06.004 

Alonso, A. D., & Kok, S. K. (2020). Understanding critical success factors and perceived 

future among micro and small firms through entrepreneurial action theory. 

European Business https://doi.org/10.1108/EBR-10-2019-0243 

Al-shami, S. S. A., Razali, R. M., & Rashid, N. (2018). The Effect of Microcredit on 

Women Empowerment in Welfare and Decisions Making in Malaysia. Social 

Indicators Research, 137(3), 1073–1090. https://doi.org/10.1007/s11205-017-

1632-2 

Andrieu, G., Staglianò, R., & van der Zwan, P. (2018). Bank debt and trade credit for 

SMEs in Europe: firm-, industry-, and country-level determinants. Small Business 

Economics, 51(1), 245–264. https://doi.org/10.1007/s11187-017-9926-y 

Ayyagari, M., Smith, R. H., Allen, F., Bubna, A., Fan, J., Honohan, P., Li, J., Siegel, J., 

Xu, C., Yang, J., & Yeung, B. (2010). Formal versus Informal Finance: Evidence 

from China Vojislav Maksimovic. The Review of Financial Studies. 23(8), 3048–

3097. 

http://www.jstor.org/stable/40782976%0Ahttp://www.jstor.org/stable/40782976

?seq=1&cid=pdf-

reference#references_tab_contents%0Ahttp://about.jstor.org/terms 

Beck, T., Lu, L., & Yang, R. (2015). Finance and Growth for Microenterprises: Evidence 

from Rural China. World Development, 67, 38–56. 

https://doi.org/10.1016/j.worlddev.2014.10.008 

Bizri, R., Jardali, R., & Bizri, M. F. (2018). Financing family firms in the Middle East: 

the choice between Islamic and conventional finance. International Journal of 

Entrepreneurial Behaviour and Research, 24(4), 842–865. 

https://doi.org/10.1108/IJEBR-10-2016-0349 

https://doi.org/10.1016/j.jfi.2018.06.004
https://doi.org/10.1108/EBR-10-2019-0243
https://doi.org/10.1007/s11187-017-9926-y
http://www.jstor.org/stable/40782976%0Ahttp:/www.jstor.org/stable/40782976?seq=1&cid=pdf-reference#references_tab_contents%0Ahttp://about.jstor.org/terms
http://www.jstor.org/stable/40782976%0Ahttp:/www.jstor.org/stable/40782976?seq=1&cid=pdf-reference#references_tab_contents%0Ahttp://about.jstor.org/terms
http://www.jstor.org/stable/40782976%0Ahttp:/www.jstor.org/stable/40782976?seq=1&cid=pdf-reference#references_tab_contents%0Ahttp://about.jstor.org/terms
https://doi.org/10.1016/j.worlddev.2014.10.008
https://doi.org/10.1108/IJEBR-10-2016-0349


50 

 

Briozzo, A., Vigier, H., Castillo, N., Pesce, G., & Carolina Speroni, M. (2016). SME 

financing decisions: Are there differences depending on the size and legal form? 

Estudios Gerenciales, 32(138), 71–81. 

https://doi.org/10.1016/j.estger.2015.11.003 

Bornhäll, A., Johansson, D., & Palmberg, J. (2016). The capital constraint paradox in 

micro and small family and nonfamily firms. Journal of Entrepreneurship and 

Public Policy, 5(1), 38–62. https://doi.org/10.1108/JEPP-10-2015-0033 

Boucher, S., & Guirkinger, C. (2007). Risk, wealth, and sectoral choice in rural credit 

markets. American Journal of Agricultural Economics, 89(4), 991–1004. 

https://doi.org/10.1111/j.1467-8276.2007.01009.x 

Brandt, L., & Li, H. (2003). Bank discrimination in transition economies: Ideology, 

information, or incentives? Journal of Comparative Economics, 31(3), 387–413. 

https://doi.org/10.1016/S0147-5967(03)00080-5 

Chang, J. W. (2020). The economics of crowdfunding. American Economic Journal: 

Microeconomics, 12(2), 257–280. https://doi.org/10.1257/mic.20170183 

Chaudhuri, K., Sasidharan, S., & Raj, R. S. N. (2020). Gender, small firm ownership, and 

credit access: some insights from India. Small Business Economics, 54(4), 1165–

1181. https://doi.org/10.1007/s11187-018-0124-3 

Cook, M. L. (2018). A life cycle explanation of cooperative longevity. Sustainability, 

10(5), 1585. https://doi.org/10.3390/su10051586 

Cowling, M., Liu, W., & Zhang, N. (2018). Did firm age, experience, and access to 

finance count? SME performance after the global financial crisis. Journal of 

Evolutionary Economics, 28(1), 77–100. https://doi.org/10.1007/s00191-017-

0502-z 

Cumming, D., & Groh, A. P. (2018). Entrepreneurial finance: Unifying themes and future 

directions. Journal of Corporate Finance, 50, 538–555. 

https://doi.org/10.1016/j.jcorpfin.2018.01.011 

https://doi.org/10.1016/j.estger.2015.11.003
https://doi.org/10.1111/j.1467-8276.2007.01009.x
https://doi.org/10.1016/S0147-5967(03)00080-5
https://doi.org/10.1257/mic.20170183
https://doi.org/10.1007/s11187-018-0124-3
https://doi.org/10.3390/su10051586
https://doi.org/10.1007/s00191-017-0502-z
https://doi.org/10.1007/s00191-017-0502-z
https://doi.org/10.1016/j.jcorpfin.2018.01.011


51 

 

Cygler, J., & Sroka, W. (2017). Coopetition disadvantages: The case of the high tech 

companies. Engineering Economics, 28(5), 494–504. 

https://doi.org/10.5755/j01.ee.28.5.16421 

Dai, N., Ivanov, V., & Cole, R. A. (2017). Entrepreneurial optimism, credit availability, 

and cost of financing: Evidence from U.S. small businesses. Journal of Corporate 

Finance, 44(1), 289–307. https://doi.org/10.1016/j.jcorpfin.2017.04.005 

Agariya, A. K., & Singh, D. (1970). CRM Scale Development and Validation in Indian 

Insurance Sector. The Journal of Internet Banking and Commerce, 17(2), 1-21. 

https://www.icommercecentral.com/open-access/crm-scale-development-and-

validation-in-indian-insurance-sector.php?aid=38098  

Elston, J. A., Chen, S., & Weidinger, A. (2016). The role of informal capital on new 

venture formation and growth in China. Small Business Economics, 46(1), 79–91. 

https://doi.org/10.1007/s11187-015-9674-9 

Esubalew, A. A., & Raghurama, A. (2020). The mediating effect of entrepreneurs’ 

competency on the relationship between Bank finance and performance of micro, 

small, and medium enterprises (MSMEs). European Research on Management 

and Business Economics, 26(2), 87–95. 

https://doi.org/10.1016/j.iedeen.2020.03.001 

Flora, M. S., & Ray, D. (1997). Vertical links between formal and informal financial 

institutions. Review of Development Economics, 1(1), 34–56. 

https://doi.org/10.1111/1467-9361.00004 

Gherhes, C., Vorley, T., & Brooks, C. (2020). The “additional costs” of being peripheral: 

developing a contextual understanding of micro-business growth constraints. 

Journal of Small Business and Enterprise Development, 28(1), 59-84. 

https://doi.org/10.1108/JSBED-03-2019-0091 

Hommel, K., & Bican, P. M. (2020). Digital entrepreneurship in finance: fintechs and 

funding decision criteria. Sustainability, 12(19),1–18. 

https://doi.org/10.3390/su12198035 

https://doi.org/10.5755/j01.ee.28.5.16421
https://doi.org/10.1016/j.jcorpfin.2017.04.005
https://www.icommercecentral.com/open-access/crm-scale-development-and-validation-in-indian-insurance-sector.php?aid=38098
https://www.icommercecentral.com/open-access/crm-scale-development-and-validation-in-indian-insurance-sector.php?aid=38098
https://doi.org/10.1007/s11187-015-9674-9
https://doi.org/10.1016/j.iedeen.2020.03.001
https://doi.org/10.1111/1467-9361.00004
https://doi.org/10.1108/JSBED-03-2019-0091
https://doi.org/10.3390/su12198035


52 

 

Hornuf, L., & Haddad, C. (2018). The Emergence of the Global Fintech Market: 

Economic and Technological Determinants Abstract. Small Business Economics, 

53(1), 81–105. https://doi.org/10.1007/s11187-018-9991-x 

Jackowicz, K., Kozłowski, Ł., & Strucinski, A. (2020). SMEs and their bank choices: 

trust-related factors or economic calculations? International Journal of Emerging 

Markets. https://doi.org/10.1108/IJOEM-11-2019-0928 

Ketterer, J. A. (2017). Digital Finance: New Times, New Challenges, New Opportunities. 

Banco Interamericano de Desarrollo.  https://publications.iadb.org/en/digital-

finance-new-times-new-challenges-new-opportunities 

Lee, S., & Persson, P. (2016). Financing from Family and Friends. Review of Financial 

Studies, 29(9), 2341–2386. https://doi.org/10.1093/rfs/hhw031 

Lin, Y. C., Chen, C. L., Chao, C. F., Chen, W. H., & Pandia, H. (2020). The study of 

evaluation index of growth evaluation of science and technological innovation 

micro-enterprises. Sustainability, 12(15). https://doi.org/10.3390/SU12156233 

Lomberg, C., Urbig, D., Stöckmann, C., Marino, L. D., & Dickson, P. H. (2017). 

Entrepreneurial Orientation: The Dimensions’ Shared Effects in Explaining Firm 

Performance. Entrepreneurship: Theory and Practice, 41(6), 973–998. 

https://doi.org/10.1111/etap.12237 

Lumpkin, G. T., Steier, L., & Wright, M. (2011). in Family Business Business and 

Strategic. Strategic Entrepreneurship Journal, 306, 285–306. 

https://doi.org/10.1002/sej 

Miller, S.M., Adam, D. W. "Small-Business Financing after the Financial Crisis – 

Lessons from the Literature". Journal of Entrepreneurship and Public Policy, 

6(3), 315-339, DOI: 10.1108/JEPP-D-17-00005 

Nguyen, B., Mickiewicz, T., & Du, J. (2018). Local governance and business 

performance in Vietnam: the transaction costs’ perspective. Regional Studies, 

52(4), 542–557. https://doi.org/10.1080/00343404.2017.1341625 

https://link.springer.com/article/10.1007/s11187-018-9991-x
https://doi.org/10.1108/IJOEM-11-2019-0928
https://publications.iadb.org/en/digital-finance-new-times-new-challenges-new-opportunities
https://publications.iadb.org/en/digital-finance-new-times-new-challenges-new-opportunities
https://doi.org/10.1093/rfs/hhw031
https://doi.org/10.3390/SU12156233
https://doi.org/10.1111/etap.12237
https://doi.org/10.1002/sej
https://doi.org/10.1080/00343404.2017.1341625


53 

 

Nguyen, B., & Canh, N. P. (2020). Formal and informal financing decisions of small 

businesses. Small Business Economics, 55(4),1-23 

https://doi.org/10.1007/s11187-020-00361-9  

Osano, H. M., & Languitone, H. (2016). Factors influencing access to finance by SMEs 

in Mozambique : case of SMEs in Maputo central business district. Journal of 

Innovation and Entrepreneurship, 5(1), 1-16. https://doi.org/10.1186/s13731-

016-0041-0 

Ozili, P. K. (2018). Impact of digital finance on financial inclusion and stability. Borsa 

Istanbul Review, 18(4), 329–340. https://doi.org/10.1016/j.bir.2017.12.003 

Patil, K. (2017). Public procurement policy for small and medium enterprises in 

developing countries: Evidence from India. International Journal of Public Sector 

Management, 30(4), 391–40. https://doi.org/10.1108/IJPSM-10-2016-0160 

Prijadi, R., Wulandari, P., Desiana, P. M., Pinagara, F. A., & Novita, M. (2020). 

Financing needs of micro-enterprises along their evolution. International Journal 

of Ethics and Systems, 36(2), 263–284. https://doi.org/10.1108/IJOES-05-2018-

0071 

Ponce Regalado, F., & Zevallos Vallejos, E. (2017). La innovación en la micro y la 

pequeña empresa (MYPE): no solo factible, sino accesible. 360: Revista de 

Ciencias de La Gestión, 2, 46–68. 

https://doi.org/10.18800/360gestion.201702.003 

Ringberg, T., Reihlen, M., & Rydén, P. (2019). The technology-mindset interactions: 

Leading to incremental, radical or revolutionary innovations. Industrial 

Marketing Management, 79, 102–113. 

https://doi.org/10.1016/j.indmarman.2018.06.009 

Saeed, A. (2009). Formality of financial sources and firm growth: Empirical evidence 

from Brazilian SMEs 1999-2005. Journal of Academic Research in Economics 

[JARE], (2), 131-144. https://mpra.ub.uni-muenchen.de/90153/  

https://doi.org/10.1007/s11187-020-00361-9
https://doi.org/10.1186/s13731-016-0041-0
https://doi.org/10.1186/s13731-016-0041-0
https://doi.org/10.1016/j.bir.2017.12.003
https://doi.org/10.1108/IJOES-05-2018-0071
https://doi.org/10.1108/IJOES-05-2018-0071
https://doi.org/10.18800/360gestion.201702.003
https://doi.org/10.1016/j.indmarman.2018.06.009


54 

 

Sanz, J. A., Bernardo, D., Herrera, F., Bustince, H., & Hagras, H. (2015). A Compact 

Evolutionary Interval-Valued Fuzzy Rule-Based Classification System for the 

Modeling and Prediction of Real-World Financial Applications with Imbalanced 

Data. IEEE Transactions on Fuzzy Systems, 23(4), 973–990. 

https://doi.org/10.1109/TFUZZ.2014.2336263 

Shibia, A. G., & Barako, D. G. (2017). Determinants of micro and small enterprises 

growth in Kenya. Journal of Small Business and Enterprise Development, 24(1), 

105–118. https://doi.org/10.1108/JSBED-07-2016-0118 

Singh, C. (2016). Finance for Micro, Small, and Medium-Sized Enterprises in India: 

Sources and Challenges. SSRN Electronic Journal, 581. 

https://doi.org/10.2139/ssrn.2833748 

Stephan, U., Uhlaner, L. M., & Stride, C. (2015). Institutions and social entrepreneurship: 

The role of institutional voids, institutional support, and institutional 

configurations. Journal of International Business Studies, 46(3), 308–331. 

https://doi.org/10.1057/jibs.2014.38 

Su, T. D., & Bui, T. M. H. (2017). Government size, public governance and private 

investment: The case of Vietnamese provinces. Economic Systems, 41(4), 651–

666. https://doi.org/10.1016/j.ecosys.2017.01.002 

Sultanuzzaman, M. R., Fan, H., Mohamued, E. A., Hossain, M. I., & Islam, M. A. (2019). 

Effects of export and technology on economic growth: Selected emerging Asian 

economies. Economic Research-Ekonomska Istrazivanja, 32(1), 2515–2531. 

https://doi.org/10.1080/1331677X.2019.1650656 

Tehseen, S., Ahmed, F. U., Qureshi, Z. H., Uddin, M. J., & Ramayah, T. (2019). 

Entrepreneurial competencies and SMEs’ growth: the mediating role of network 

competence. Asia-Pacific Journal of Business Administration, 11(1), 2–29. 

https://doi.org/10.1108/APJBA-05-2018-0084 

Unión Internacional de Telecomunicaciones [UIT]. (2015).  Presentación del Grupo 

Temático de la UIT sobre servicios financieros [comunicado de prensa]. 

https://doi.org/10.1109/TFUZZ.2014.2336263
https://doi.org/10.1108/JSBED-07-2016-0118
https://doi.org/10.1057/jibs.2014.38
https://doi.org/10.1016/j.ecosys.2017.01.002
https://doi.org/10.1080/1331677X.2019.1650656
https://doi.org/10.1108/APJBA-05-2018-0084


55 

 

http://www.itu.int/net/pressoffice/backgrounders/itu-t/DFS_Media-briefing-

es.pdf  

Tsuruta, D. (2020). Japan’s elderly small business managers: Performance and 

succession. Journal of Asian Economics, 66(1), 101147. 

https://doi.org/10.1016/j.asieco.2019.101147 

Ughetto, E., Cowling, M., & Lee, N. (2019). Regional and spatial issues in the financing 

of small and medium-sized enterprises and new ventures. Regional Studies, 53(5), 

617–619. https://doi.org/10.1080/00343404.2019.1601174 

Valverde, S. C., Fernández, F. R., & Udell, G. F. (2012). Trade credit, the financial crisis, 

and firm access to finance. Documentos de Trabajo FUNCAS, 48(1), 1–40. 

http://www.centralbank.ie/stability/documents/sme conference/session 

2/paper.pdf 

Wall, L. (2016). Avoiding Regulation: FinTech versus the Sharing Economy. Federal 

Reserve Bank of Atlanta.  

https://www.researchgate.net/publication/319873698_Avoiding_Regulation_Fin

Tech_versus_the_Sharing_Economy 

Wellalage, N. H., Locke, S., & Samujh, H. (2019). Corruption, Gender and Credit 

Constraints: Evidence from South Asian SMEs. Journal of Business Ethics, 

159(1), 267–280. https://doi.org/10.1007/s10551-018-3793-6 

Westman, L., Luederitz, C., Kundurpi, A., Mercado, A. J., Weber, O., & Burch, S. L. 

(2019). Conceptualizing businesses as social actors: A framework for 

understanding sustainability actions in small- and medium-sized enterprises. 

Business Strategy and the Environment, 28(2), 388–402. 

https://doi.org/10.1002/bse.2256 

Xiang, D., & Worthington, A. (2015). Finance-seeking behaviour and outcomes for 

small- and medium-sized enterprises. International Journal of Managerial 

Finance, 11(4), 513–530. https://doi.org/10.1108/IJMF-01-2013-0005 

Ylhäinen, I. (2017). Life-cycle effects in small business finance. Journal of Banking and 

Finance, 77, 176–196. https://doi.org/10.1016/j.jbankfin.2017.01.008 

https://doi.org/10.1016/j.asieco.2019.101147
https://doi.org/10.1080/00343404.2019.1601174
http://www.centralbank.ie/stability/documents/sme%20conference/session%202/paper.pdf
http://www.centralbank.ie/stability/documents/sme%20conference/session%202/paper.pdf
https://doi.org/10.1007/s10551-018-3793-6
https://doi.org/10.1002/bse.2256
https://doi.org/10.1108/IJMF-01-2013-0005
https://doi.org/10.1016/j.jbankfin.2017.01.008


56 

 

Zavolokina, L., Dolata, M., & Schwabe, G. (2017). FinTech transformation: How IT-

enabled innovations shape the financial sector. Lecture Notes in Business 

Information Processing, 276, 75–88. https://doi.org/10.1007/978-3-319-52764-

2_6 

 

 

 

 

https://doi.org/10.1007/978-3-319-52764-2_6
https://doi.org/10.1007/978-3-319-52764-2_6

