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Resumen

Gran parte de las empresas latinoamericanas 
son clasificadas como pequeñas y medianas em-
presas (Pymes) y actualmente enfrentan algu-
nos obstáculos frente a su crecimiento y perma-
nencia en el mercado; debido a un inadecuado 
manejo financiero que genera problemáticas en 
las demás áreas de estas compañías. El aborda-
je metodológico del presente estudio asume un 
enfoque cualitativo con alcance descriptivo de 
tipo documental. A partir de la revisión siste-
mática, se evidenció la relevancia que tienen los 
factores asociados de innovación y tecnología, 
acceso a crédito, productividad y competitivi-
dad, planificación y asignación de recursos, con-
figuración de la estructura de capital, manejo 
financiero y políticas públicas. Estos factores, 
afectan principalmente los objetivos financie-
ros, la liquidez, rentabilidad y solvencia, lo cual 
causa problemáticas financieras y la destruc-
ción de valor en las Pymes.
Palabras clave: Pymes, objetivos financieros, 
liquidez, rentabilidad, solvencia.

Abstract

Most Latin American companies are clas-
sified as small and medium enterprises 
(SMEs) and currently face some obstacles 
to their growth and permanence in the mar-
ket; due to inadequate financial manage-
ment that generates problems in the other 
areas of these companies. The methodologi-
cal approach of the present study assumes 
a qualitative approach with a descriptive 
scope of documentary type. From the system-
atic review, the relevance of the associated 
factors of innovation and technology, access 
to credit, productivity and competitiveness, 
planning and allocation of resources, the con-
figuration of the capital structure, financial 
management, and public policies was evi-
denced. These factors mainly affect financial 
objectives, liquidity, profitability, and solven-
cy, which causes financial problems and the 
destruction of value in SMEs.
Keywords: SMEs, financial objectives, liquid-
ity, profitability, solvency.
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Introducción

El presente artículo revisa y analiza el 
estado del arte que existe sobre los fac-
tores que originan problemáticas finan-
cieras de las pymes en Bogotá, Colombia 
y América Latina. Teniendo en cuenta 
la importancia que las Pymes tienen so-
bre la relevancia de la economía latino
americana, desde un punto de vista so-
cial y económico, ya que contribuyen de 
manera significativa en la producción y 
el empleo de estos países. 

Debido a lo anterior, es indispensa-
ble conocer los factores de este caso de 
estudio en el área financiera, que gene-
ran efectos negativos en el crecimiento, 
y la permanencia de estas empresas en 
el mercado; y a raíz de esto no es posi-
ble pensar en la internacionalización 
como respuesta a un mundo globaliza-
do. Entre los factores que generan pro-
blemas se analizan: la productividad y 
competitividad, el acceso al crédito, la 
planificación y asignación de recursos, 
la configuración de la estructura de ca-
pital, las políticas públicas y el manejo 
financiero.

Esta revisión resulta pertinente, de-
bido a que las pymes no tienen un índi-
ce alto de supervivencia en los países 
latinoamericanos y se debe en muchos 
casos a un mal manejo financiero. Por 
tal razón, conocer y determinar los prin-
cipales factores que se han estudiado y 
evaluado por diferentes autores resulta 
relevante. Adicionalmente, los trabajos 
encontrados no presentan un informe 
completo con las problemáticas eviden-
ciadas para estas empresas, sino que se 
enfocan en analizar un factor específico 
en una región determinada, por lo cual 
se consideran importante realizar una 
recopilación de las mismas.

Enfocar el análisis en Bogotá, Colom-
bia y América Latina es importante, por-

que según la Comisión Económica para 
América Latina y el Caribe (CEPAL, 
s.f.), aunque las pymes conforman el 99 % 
de la industria y son las generadoras de 
la mayoría de los empleos, tienen una 
productividad muy baja en comparación 
con grandes empresas y podría estar re-
lacionado con factores financieros. 

En síntesis, esta investigación se ini-
cia con una revisión de los factores ge-
nerales que originan las problemáticas 
financieras, para luego determinar que 
aspectos afectan y en que manera se ge-
neran las problemáticas en las pequeñas 
y medianas empresas en Bogotá, Colom-
bia y América Latina.

Desarrollo y análisis

Factores que originan las 
problemáticas financieras en las pymes

• Innovación y tecnología

Para algunos autores la tecnología y la 
innovación influyen en la manera co-
mo las empresas manejan sus recur-
sos, toman decisiones y crean ventajas 
competitivas, que se ven reflejadas en 
diferentes ámbitos de la empresa. Por 
esta razón, se recopilan diferentes ar-
tículos que mencionan los factores que 
pueden generar ventajas y problemas 
en las Pymes. 

En el caso de Gálvez, Riascos y Con-
treras (2014), en su escrito sobre la in-
fluencia de la tecnología en las mipymes, 
indican que el bajo uso de la tecnología 
por parte de las empresas en Colombia 
puede llegar a presentar una desventa-
ja en nivel de competencia, lo que a la 
vez genera un impacto negativo sobre 
su rentabilidad. De igual manera, Vi-
llareal, Arias, Salas y Holguín (2014) se 
refieren a la innovación como influencia 
sobre la productividad de acuerdo con 
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el tamaño de las empresas y en donde 
se encuentran, lo cual para las pymes, 
con una baja participación en el factor 
de investigación y desarrollo se traduce 
en bajos rendimientos para las mismas. 

Lambardi y Mora (2014), siguiendo la 
corriente de los anteriores autores, resal-
tan como para los países en desarrollo la 
carencia de innovación, afecta negativa-
mente la productividad de las empresas y 
la capacidad de toma de decisiones. Para 
Jara, Guerrero, Jiménez, Hernández y 
Rubio (2014), quienes investigaron las 
pymes del sector de restaurantes en la 
CandelariaBogotá, los elementos como 
el uso de la tecnología, la capacitación 
de los trabajadores e inseguridad, son 
factores que afectan la competitividad en 
estos negocios. 

Adicionalmente, Cruz, Pérez y Piedra 
(2014), usando estadística descriptiva en-
contraron una correlación positiva entre 
crecimiento empresarial y competitividad 
e innovación, que se incrementaría si se 
tienen nuevos softwares en producción, 
maquinaria de tecnología, campañas 
de marketing y capacitaciones. Así 
mismo, Estrada, Cuevas y Cortes (2015) 
encuentran una correlación positiva de 
las variables de innovación y rendimiento, 
dando conclusiones en donde el problema 
al que se enfrentan muchas empresas 
de eficiencia e innovación se puede 
resolver realizando mejoras y cambios 
que permitan generar rentabilidad.

También para GarcíaPérez, Gálvez
Albarracín y MaldonadoGuzmán (2016), 
en su estudio, con una muestra de 386 
pymes de Latinoamérica, donde verifican 
a través de un modelo econométrico 
de regresiones lineales múltiples por 
mínimos cuadrados ordinarios (MCO), 
midiendo la correlación de las variables 
de innovación en productos, en procesos 
y en gestión. Dando como resultado el 
hecho de encontrar que sin innovación 

no existirá rendimiento empresarial y no 
se logra mejorar la competitividad de las 
empresas. En el caso de Córdoba (2015), al 
analizar pequeñas y medianas empresas 
de un sector de confecciones ubicado en 
la ciudad de Medellín, encuentra que 
la tecnología es un determinante en la 
productividad y competitividad de las 
empresas debido a que sus inversiones se 
dirigen a procesos productivos, dejando 
a un lado las inversiones tecnológicas, 
lo cual les permitiría llegar a diferentes 
mercados.

Para Valencia, Trochez, Vanegas y 
Restrepo (2016), quienes analizan el riesgo 
de quiebra en el sector agroindustrial 
antioqueño a través de un modelo 
matemáticofinanciero lineal mixto, donde 
encuentran problemáticas referentes a la 
falta de innovación, tecnológia y apoyo al 
pequeño productor, que pueden afectar 
al fortalecimiento de capacidades y las 
condiciones para la competitividad en el 
mercado externo. Del mismo modo, Franco 
y Urbano (2016) realizaron un estudio 
en el departamento del Valle de Cauca y 
confirman que los empresarios no prestan 
suficiente importancia a los aspectos 
tecnológicos, lo cual genera debilidades en 
las pymes por su capacidad de producción 
y diferenciación.

Por otro lado, Riascos, Aguilera y 
Achicanoy (2016), concluyen que una 
falencia para las pymes es una mayor 
inversión en hardware que en software, 
por lo cual no se agilizan procesos en 
la compañía dificultando la creación 
de valor en el manejo de datos. Para 
Carrillo, Franky, Páez y Pedraza 
(2016), la productividad está asociada 
a la implementación de herramientas 
tecnológicas como el procesamiento en 
línea de pedidos, por lo cual las Pymes 
pueden tener implicaciones y afectaciones 
en la agilidad de la empresa a las 
demandas del mercado. 

v
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Autores como Bedoya, López y 
Marulanda (2016), concluyen que las 
tecnologías de la información tienen in
fluencia sobre estas empresas, al permitir 
mejorar su desarrollo, aprovechar ventajas 
y obtener rendimientos mayores, y de 
esta manera la baja adopción de estas 
herramientas ocasiona deficiencias en 
estos factores. También, Zumba, Torres 
y Aguilar (2016) reafirman que el uso 
de la tecnología es de provecho para las 
empresas, pues el uso de páginas web y 
redes sociales les ofrece una gran ventaja 
frente a las empresas en el mercado 
que no implementan la tecnología como 
herramienta.

LópezTorres, Maldonado, Pinzón y 
García (2016), escriben también sobre 
las actividades de innovación de las 
pymes y como su falta de implementación 
podría generar un desaprovechamiento 
en los recursos disponibles. Para Osorio-
Gallego, LondoñoMetaute y López
Zapata (2016), el uso de las Tics es 
importante para que las mipymes sean 
competitivas y generen rentabilidad, 
porque permiten efectividad en las 
comunicaciones, reducción de costos, 
incentivos del gobierno. Además los 
autores se enfocan en entender porque 
las mipymes colombianas no adoptan 
estas tecnologías para su mejoramiento, 
determinando las barreras que tienen 
las empresas al no implementarlas.

• Acceso a crédito

Por medio de la revisión de literatura 
sobre los aspectos financieros que afec-
tan a las Pymes de Latinoamérica, se 
determina que el acceso al crédito en 
países de la región es limitado, en parte 
por los requisitos y tasas de préstamo, 
por lo cual se quiere establecer qué fac-
tores influyen a que esta situación se 
presente.

Para Lecuona (2014), las empresas en 
América Latina presentan una restric-
ción en el costo y acceso a los créditos, 
porque se financian con recursos in-
ternos y esto suele provocar problemas 
de solvencia en las empresas. También, 
Dong y Men (2014) reconocen los obstá-
culos y restricciones financieras en los 
países en desarrollo, puesto que depen-
den en gran medida de la financiación, 
disponibilidad de información crediti-
cia, relación de concentración bancaria, 
desarrollo económico y entorno institu-
cional.

Los autores Arráiz, Meléndez y Stuc-
chi (2014) exponen sobre las garantías 
de créditos y rendimientos de las pymes, 
en donde es una problemática que las 
empresas no cuentan con solvencia pro-
pia, por lo que deben acceder a créditos 
y no cuentan con soportes suficientes 
para que se les sean otorgados. Los au-
tores VeraColina, MelgarejoMolina y 
MoraRiapira (2014) abarcan el tema de 
acceso a financiación de estas empresas 
en Colombia, evidenciando que presen-
tan indicadores deficientes de desempe-
ño, lo que desencadena problemas con 
respecto a su capacidad de acceder a 
créditos por deficiente capacidad de en-
deudamiento.

De acuerdo con Saavedra y León 
(2014), el problema de la insolvencia ra-
dica desde el inicio de la empresa, cuan-
do esta no cuenta con todos recursos ne-
cesarios para su funcionamiento óptimo, 
lo cual se ve reflejado en los indicadores 
de rentabilidad, liquidez y generación de 
valor, que la empresa no está desarro-
llando de manera correcta, por lo cual 
no puede cumplir con los requisitos del 
sistema financiero y se generan tasas 
de interés altas que cubran el riesgo de 
los préstamos.

Por su parte, Lopera, Vélez y Ocampo 
(2014) exponen que entre los errores que 
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afectan a las mipymes se encuentra las 
pocas fuentes de financiación y el desco-
nocimiento de otras fuentes, ocasionando 
restricciones de acceso al financiamiento 
generadas por problemas de asimetrías 
de información presentes en los merca-
dos financieros. Por otro lado, Dini, Ro-
vira y Stumpo (2014), analizan que para 
el crecimiento de las pymes es necesario 
la innovación, sin embargo, el apoyo fi-
nanciero es limitado para el largo plazo 
y los programas no alcanzan los montos 
necesarios acordes para estos.

Según Rodríguez (2015), es impor-
tante analizar las limitaciones financie-
ras que enfrentan las Pymes en Latino
américa, donde se observa un acceso 
limitado al financiamiento, especial
mente en el largo plazo. Para Botello 
(2015), el principal problema que las 
pymes colombianas presentan son las 
dificultades en sus indicadores, debido 
a la falta de acceso al crédito y la Fun-
dación Observatorio Pyme (FOP, 2016a) 
establece el mismo problema en Argen-
tina, debido a que genera estancamien-
to en el crecimiento, y la quiebra de las 
empresas.

• Productividad y competitividad

En esta sección, la problemática asocia-
da a la productividad y competitividad 
radica en que las compañías pueden pre-
sentar riesgos, debido a que es un punto 
primordial para el mantenimiento de las 
pymes, pues la productividad depende la 
actividad de la empresa y la permanen-
cia en el mercado depende de la compe-
titividad.

Los autores Mayorga y Porras (2015), 
se enfocan en las pymes del sector de 
caucho y plástico analizando la pro-
blemática en la productividad de estas 
compañías, principalmente por aspectos 
tecnológicos, de capacitación y costos de 
producción, traducidos en problemas de 

capacidad que generan bajos márgenes 
de rentabilidad, los cuales afectan su 
funcionamiento. En el caso de Trujillo 
(2016), quien realiza un estudio a las 
pymes del sector de construcción en Co-
lombia, donde concluye que tienen una 
baja productividad y rentabilidad, afec-
tada por la carga financiera, entendién-
dose esta como los costos que asume la 
empresa para su financiación. Además 
cuentan con una inadecuada gestión de 
los activos de operación, debido a que los 
administradores no manejan correcta-
mentesus recursos o activos por desequi-
librios en la rotación de activos, pasivos 
y capital de trabajo. 

Igualmente, Leiva, Rodríguez y Mon-
ge (2017) en su artículo sobre la contra-
tación de los exempleados de compañías 
multinacionales en empresas locales, ex-
presan que los efectos de esta actividad 
en las pymes pueden mejorar el índice 
de capacidad de absorción de la empresa, 
debido a que existe un bajo desempeño 
y productividad por falta de capacidad 
y apoyo tecnológico. Los autores, Jara, 
et al (2014), mencionados anteriormen-
te, determinan que las falencias en ele-
mentos de capacitación e inseguridad 
afectan la competitividad de los restau-
rantes.

Vanegas, Botero y Restrepo (2014), 
utilizan el modelo de lógica difusa para 
evaluar la competitividad empresarial, 
analizando la volatilidad del tipo de 
cambio y los precios que afecta la renta-
bilidad de la empresa. Para analizar la 
competitividad, Pomar, Rangel y Franco 
(2014) se enfocan en los problemas que 
tienen las Pymes de Aguascalientes
México en donde encuentra barreras 
que afectan a las empresas, como la 
falta de recursos financieros, deficiencia 
en la comercialización, mal desempeño 
de recursos humanos y una deficiente 
gestión financiera. 
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• Planificación y asignación   
 de recursos

La forma como una empresa maneja 
sus recursos es fundamental para la 
duración y buenos resultados de ella, 
debido a que una incorrecta planifica-
ción o asignación de recursos ocasiona 
desbalances en las finanzas o pérdidas, 
que frecuentemente tienen un alto im-
pacto sobre las Pymes. Por lo cual, se 
hace necesario revisar cuales son los 
factores por los que estas empresas no 
le dan importancia a la administración 
y gestión de recursos. 

En este caso, MoraRiapira, Vera
Colina  y MelgarejoMolina (2015) se 
refieren a la planificación estratégica 
y niveles de competitividad, donde re-
comiendan el fortalecimiento en las ca-
pacidades de los empresarios, y apoyo 
financiero, los cuales han sido un pro-
blema frecuente para lograr un mejor 
uso de los recursos y aumentar su des-
empeño, alcanzando un crecimiento em-
presarial. 

Para los autores De León, Flores, Her-
nández, Resendiz y yáñez (2015), las 
pymes pueden presentar dificultades 
cuando las decisiones que se tomen en 
las empresas no sean las adecuadas pa-
ra las necesidades de las mismas, ellos 
explican que para esto es necesario hacer 
las lecturas de los estados financieros de 
manera correcta. De igual forma, la Fun-
dación Observatorio Pyme (FOP, 2015), 
encuentra importante que las empresas 
cuenten con una planificación adecuada, 
contando con previsiones financieras pa-
ra el hacer frente a los cambios coyun-
turales.

Siguiendo con un estudio sobre las 
pymes familiares, Dolz, Iborra y Safon 
(2015), determinan que las empresas con 
administradores miembros de la familia 
pueden generar soluciones o problemas 

a las mismas, dependiendo de la plani-
ficación y la respuesta que ellos quieran 
dar al mercado, su nivel de estudio, ex-
periencia, su papel para delegar y contar 
con un equipo directivo. A la vez, Murcia 
(2015) analiza los problemas financieros 
que enfrentan las mipymes causados por 
un sesgo cognitivo del administrador que 
en su mayoría toma decisiones bajo in-
certidumbre, por no contar con los ins-
trumentos adecuados.

Ottogalli, Rovhein, Roark, Urrutia, 
Paravie y Corre (2016) plantean que el 
desarrollo y madurez de una empresa 
comienza con conocer la disponibilidad 
de los recursos y como estos son gestio-
nados, presentando así una falla en las 
pymes. Para Maliso y Aguirre (2016), 
la planeación financiera es una herra-
mienta fundamental para la toma de 
decisiones en una empresa, sin embargo, 
su uso es limitado en pequeñas y me-
dianas empresas por poca capacitación 
y ausencia de habilidades técnicas en 
administración y finanzas. 

Para Molina, López y Schmitt (2016), 
los principales problemas a los que en-
frentan las mipymes, desde el punto de 
vista de un grupo de expertos investiga-
dores, es la baja planificación financie-
ra, alto nivel de endeudamiento, cartera 
vencida excesiva, continuos incrementos 
en el costo de la materia prima, bajo ni-
vel de ventas y utilidades y falta de capi-
tal para invertir en capital de trabajo. A 
la vez, Castro, Varela, Valencia, Oviedo, 
Molano y Carrillo (2016) explican que 
es importante que las mipymes tengan 
un control administrativo y financiero 
que les permita mantenerse a pesar de 
las carencias y dificultades respecto a 
la falta de herramientas de información 
financiera, las cuales afectan la rentabi-
lidad y productividad generando riesgos 
y amenazas que los lleven al fracaso 
empresarial.
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Rodríguez y VargasHernández (2017), 
determina las causas por las cuales las 
pymes están generando ambientes labo-
rales lo que se traduce en altos índices de 
rotación de personal, encontrando como 
principal falla que los administradores 
toman decisiones sin realizar planeacio-
nes si no siguiendo sus presentimientos. 
Respecto al manejo de la planeación tam-
bién es importante fijarse en el horizonte 
temporal como lo establecen Molina, Bo-
tero y Montoya (2017), quienes plantean 
que el mercado permite orientar su pla-
neación en el largo plazo y en la genera-
ción de valor.

• Configuración de la estructura   
 de capital

Con respecto a este factor, que se refiere 
a la forma como las compañías manejan 
sus recursos para financiarse, se esta-
blece que una mala distribución o uso 
de los mismos puede ocasionar proble-
mas financieros importantes para las 
Pymes.

Con respecto a este tema, Melgarejo, 
Vera y Mora (2014) denotan las falen-
cias en la estructura de capital de las 
pymes debido a su distinta configura-
ción, los problemas principales que en-
frentan son de solvencia, rentabilidad y 
endeudamiento, y sobre todo este último 
que puede restringir su desarrollo. Para 
Vargas (2014), los problemas que enfren-
tan las pymes cuando existen costos de 
agencia, se representan en los costos de 
supervisión y contratación. Para dismi-
nuir el impacto de éstos costos, se puede 
utilizar el apalancamiento financiero, co-
mo mecanismo de control.

Por otro lado, Franco y Urbano (2014), 
con su artículo sobre el dinamismo de las 
pymes en Colombia, describen que una 
inestable estructura de capital genera 
iliquidez y con esto atraso en pago de pro-
veedores y obligaciones de corto plazo. 

De igual manera, para novoa y Acevedo 
(2015), el no contar con una estructura 
de capital óptima genera riesgos de liqui-
dez por lo cual se enfocan en encontrar 
cual es el punto de equilibrio entre la 
financiación interna y la externa.

Pérez, Bertoni, Satter y Domingo 
(2015), estudian cómo las Pymes de la 
comisión nacional de valores de Argen-
tina muestran un alto endeudamiento 
con diversificación de su financiamiento, 
determinado que este tipo de empresas 
se enfocan en buscar distintas alterna-
tivas que subsanen riesgo de iliquidez 
que se presenta. Por otro lado, Villegas, 
Hernández y Salazar (2016), también 
visualizan el problema de las pymes con 
respecto a la dependencia de estas de 
financiación con créditos del sector pri-
vado.

• Manejo financiero

De acuerdo con la literatura revisada, 
la manera en la cual se lleva a cabo el 
manejo financiero en las pymes, puede 
llegar a ocasionar desequilibrios en el 
área financiera de las mismas, debido a 
que esta incluye aspectos de contabili-
dad, controles en pagos y auditorías mal 
manejadas.

Toro y Palomo (2014), en su análisis 
sobre riesgos financieros aplicado a Ma-
nizales realizan un estudio a 100 em-
presas, de las cuales en 87 de ellas se 
estableció que poseían riesgos en varios 
indicadores financieros. El indicador con 
mayor porcentaje de riesgo fue el endeu-
damiento con promedio de 87%, lo cual 
quiere decir que las empresas presentan 
problemas de manejo financiero, ya que 
comprometieron más del patrimonio que 
tenían en ese periodo.

Mendoza y Quintanilla (2015), tienen 
en cuenta que las condiciones financieras 
son inestables, lo que afecta el manejo de 
información y toma de decisiones de las 
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pymes. Adicionalmente, Miranda, Gon-
zález y Castaño (2015) identifican que 
las mipymes no cuentan con una base 
contable adecuada en sus operaciones, 
ya sea por no darle la importancia nece-
saria o no tienen una debida formación 
empresarial. 

También, Salas y Becerra (2015) iden-
tificaron algunos riesgos de quiebra de 
las pequeñas y medianas empresas por 
medio de los indicadores financieros, 
siendo algunos de ellos los bajos niveles 
de rentabilidad y liquidez. Para Asdral-
do (2015), los problemas de las pymes co-
mo el poco apoyo de las entidades finan-
cieras y la debilidad contable que puede 
ser un riesgo para la continuidad de las 
pequeñas empresas, ya que el descono-
cimiento de la realidad de la empresa 
puede llevar a una toma de decisiones 
incorrecta. 

Los autores Romero, Melgarejo y Vera  
(2015), en su trabajo sobre el fracaso de 
pymes en Colombia, exponen que un fac-
tor importante puede ser que sus ventas 
no crecen lo suficiente para solventar al-
gunos costos y gastos, por lo que la renta-
bilidad se puede ver afectada. En el caso 
de Rodríguez y Mantilla (2016), quienes 
analizan las restricciones de las pymes 
respecto a la financiación y la frontera de 
posibilidades, donde aclaran las dificul-
tades en la gestión del riesgo, las pymes 
no disponen de estados financieros audi-
tados que permitan una mejor imagen de 
la empresa y dificultan el otorgamiento 
de préstamos. 

La Fundación Observatorio Pyme 
(FOP, 2016b), estudia dos sectores pro-
ductivos en Argentina. El primero es el 
de manufacturas y el segundo es el de 
software y servicios informáticos, este 
estudio se desarrolla con unas condicio-
nes de mercados compleja en el país y 
concluye que la gestión y manejo de las 
empresas presenta problemas financieros 

para estas.Finalmente, Santana (2017) 
se refiere a los determinantes para la 
sobrevivencia de microempresas en la 
ciudad de Bogotá, en donde concluye que 
uno de los obstáculos está relacionado 
con la rentabilidad operativa, más exac-
tamente del año inicial donde según su 
estudio debe ser alta para que se deter-
mine una posibilidad mayor de supervi-
vencia en el mercado de estas empresas.

• Políticas públicas

Las políticas públicas hacen referencia a 
la serie de reglamentaciones que estable-
cen los gobiernos de los países en cuanto 
al acceso de empresas a ciertos servicios, 
impuestos o requisitos que se deben cum-
plir, de allí que Chumaceiro y Hernández 
(2016) expresan: “las políticas públicas 
subordinan intereses e impulsan estra-
tegias definidas como prioritarias en un 
determinado contexto y área de acción” 
(p. 106), en el ámbito internacional, los 
países desarrollados han puesto de ma-
nifiesto estrategias y políticas que incen-
tivan a las mipymes ya que aumenta el 
potencial para contribuir al crecimiento 
sostenible del país (Chumaceiro, 2013). 
Sin embargo, se puede determinar que 
las pymes en Colombia se ven afectadas, 
y tienen la necesidad de acceder a los 
mercados internacionales y no hay po-
líticas públicas suficientemente fuertes 
para apoyarlas.

Cardoza, Fornes, Farber, González, 
Gutiérrez y Ruiz (2014) se refieren a las 
barreras que afectan las pymes latino
americanas y revisan los riesgos que 
tienen las empresas para realizar una 
expansión, por lo cual estudian las po-
líticas públicas y otros impulsores como 
el acceso a los recursos financieros pú-
blicos, acceso a los contratos públicos, 
marcos legales adversos e inconsisten-
tes, la asistencia pública en información 
y conocimiento sobre los mercados. 
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Adicionalmente, Vázquez, núñez y 
Fernández (2014), identifican las serias 
limitaciones de las pymes Latinoameri-
canas, como la falta de recursos financie-
ros y escasos apoyos gubernamentales, 
que impiden el rendimiento y dificulta 
la ejecución de la innovación. Asi mismo, 
Reina y Callejas (2015) explican las fa-
llas de las pymes, orientada a los facto-
res internos y externos como el desco-
nocimiento para acceder a un crédito o 
las fluctuaciones de tasa de interés, que 
puede llegar a ser altas. 

Ferrer, González y Mendoza (2015) 
identifican como el marco regulatorio 
afecta la gestión financiera en las pymes, 
las instituciones a cargo del diseño y 
la aplicación de las políticas, generan-
do restricciones en materia de recursos 
humanos y financieros. En el caso de 
Vargas y Ovalle (2015), quienes realizan 
un estudio a las mipymes de la ciudad 
de Armenia, donde encuentran la exis-
tencia de un gran desconocimiento de la 
norma NTC 8201, lo que conlleva a una 
carente la relación entre la norma y los 
procesos que se están desempeñando. 

Para el caso de Argentina, Briozzo, 
Vigier, Castillo, Pesce y Speroni (2016), 
determinan que existe una diferencia 
legal en la asignación de créditos a las 
empresas dependiendo de su tamaño, por 
lo cual se hace necesario la implementa-
ción de políticas públicas enfocadas al 
segmento de las pymes. Molina y Sán-
chez (2015) identifican el gran poten-
cial que las Pymes tienen para generar 
competitividad, sin embargo, el merca-
do financiero latinoamericano no ofrece 
gran cantidad de alternativas de finan-
ciamiento por falta de políticas que per-
mitan fomentar y proteger a las pymes, 
puesto que tienen una gran importancia 
económica y social.

En este orden de ideas, Briceño (2016) 
explica el poco apoyo por medio de polí-

ticas públicas, lo que ocasiona que las 
empresas no sean productivas, bajos re-
cursos destinados para I+D y dificulta-
des para acceder a los instrumentos fi-
nancieros. Se observa que los programas 
de innovación son diseñados de manera 
general y resultan de difícil acceso para 
pequeñas empresas. 

Galindo y Micco (2016), determinan 
que una de las causas por las cuales las 
pymes tienen tasas de interés más altas 
es por la asimetría de información y la 
protección jurídica del sistema financie-
ro. Igualmente, la Fundación Observa-
torio Pyme (FOP, 2016c), establece como 
en Argentina las dificultades del acceso 
al crédito se deben a los problemas es-
tructurales de las políticas públicas que 
favorecen a la banca y se olvidan que las 
pymes tienen necesidades de financia-
miento a tasas de interés competitivas. 

Zuleta (2016) expone la falta de edu-
cación financiera de las pymes respecto 
a los créditos, siendo una falencia que les 
impide acceder al crédito por los niveles 
de tasas de interés y la complejidad de 
la documentación requerida. Asimismo, 
para Blanco, Chalá y Mercado (2016), 
las consecuencias de la inflación en las 
pymes, afecta la limitación para obtener 
créditos con una entidad financiera por-
que a menudo los intereses son altos a 
causa de la decisión que toma el Banco 
de la República para reducir la inflación. 

Para analizar el efecto que la banca 
pública tiene en el escaso financiamien-
to de las pymes, Villar, Briozzo, Pesce 
y Fernández (2016) realizan un estudio 
comparado de Argentina y Brasil en don-
de encuentran que el acceso a los créditos 
por parte de las pymes está limitado por 
la falta de información, el problema de 
razonamiento de créditos y la segmen-
tación de mercados financieros que se 
traduce en escenarios en donde falla el 
mercado.
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Tabla 1
Influencia de los factores identificados

Factores que 
originan las 

problemáticas
Autores Conclusión

Objetivos 
financieros

Innovación y 
tecnología
Planificación y 
asignación de 
recursos
Productividad y 
Competitividad
Manejo 
financiero
Políticas 
Publicas

López-Torres, et al (2016)
Riascos, Aguilera y Achicanoy 
(2016)
Cruz Pérez y Piedra (2014) y 
GarcíaPérez, GálvezAlbarracín y 
Maldonado-Guzmán (2016). 
MoraRiapira, VeraColina y 
MelgarejoMolina (2015)
Ottogalli, Rovhein, Roark, Urrutia, 
Paravie y Corre (2016)
León, Flores, Hernández, Reséndiz 
y yáñez (2015)
Fundación Observatorio Pyme 
(FOP, 2015)
Molina, Botero y Montoya (2017)
Dolz, Iborra y Safon (2015)
Molina, López y Schmitt (2016)
Castro, Varela, Valencia, Oviedo, 
Molano y Carrillo (2016)
Murcia (2015)
Maliso y Aguirre (2016) 
Pomar, Rangel y Franco (2014)
Mendoza y Quintanilla (2015)
Miranda, González y Castaño 
(2015)
Asdraldo (2015)
Rodríguez y Mantilla (2016)
Ferrer, González y Mendoza (2015)
Briceño (2016)
Vázquez núñez y Fernández (2014)
Galindo y Micco (2016)
Fundación Observatorio Pyme 
(FOP, 2016b)
Zuleta (2016)
Reina y Callejas (2015)
Blanco, Chalá y Mercado (2016)
Vargas y Ovalle (2015)
Villar, Briozzo, Pesce y Fernández 
(2016)
Briozzo, Vigier, Castillo, Pesce  y 
Speroni (2016)

La tecnología es un instrumento 
de gestión debido a que permite el 
acceso a la información completa 
de la empresa, las Pymes no están 
aprovechando de manera óptima las 
oportunidades que el mercado les 
ofrece.
La asignación de recursos y la 
planificación son instrumentos clave 
en una gestión administrativa. 
Las Pymes no están estableciendo 
horizontes temporales, ni 
previniendo fallas del mercado y 
sin esto no pueden cumplir con su 
objetivo financiero.
Una deficiente gestión financiera 
sin un enfoque claro a cumplir 
los objetivos de la empresa, 
no es competitiva y no maneja 
adecuadamente los recursos y genera 
fallas en la comercialización.
Si se realiza manejo financiero 
inadecuado puede generar riesgos 
que afecten la consecución de los 
objetivos financieros. 
Una política pública muy rígida 
puede generar afectaciones en las 
Pymes, puesto que a tasas de interés 
muy altas las empresas deben pensar 
en sacrificar ciertos recursos para 
poder pagar los intereses.

Liquidez

Productividad y 
Competitividad
Configuración 
estructura de 
capital
Manejo 
Financiero

Franco y Urbano (2014)
novoa y Acevedo (2015)
Melgarejo, Vera y Mora (2014)
Pérez, Bertoni, Satter y Domingo 
(2015)
Salas y Becerra (2015)

Los problemas de liquidez en 
las empresas, afectan de forma 
directa la competitividad ya que se 
atrasan procesos que son necesarios 
diariamente, lo cual la pone en 
desventaja en relación con las demás 
empresas.
Las Pymes para disminuir los 
riesgos de iliquidez deben determinar 
un punto óptimo de su estructura de 
capital.
La liquidez se ve afectada en como 
las empresa gestionan sus riesgos, 
manejan la incertidumbre, posibles 
amenazas y problemas futuros.

...
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Rentabilidad

Innovación y 
tecnología
Productividad
y 
Competitividad
Configuración 
de la estructura 
de capital
Manejo 
Financiero
Políticas 
públicas

Gálvez, Riascos y Contreras (2014)
Villareal, Arias, Salas y Holguín 
(2014)
Lambardi y Mora (2014)
Leiva, Rodríguez y Monge (2017)
Jara, et al (2014)
Bedoya, López y Marulanda (2016)
Zumba, Torres y Aguilar (2016
OsorioGallego, LondoñoMetaute y 
LópezZapata (2016)
Córdoba (2015)
Franco y Urbano (2016)
Estrada, Cuevas y Cortes (2015)
Rodríguez (2015)
Valencia, Trochez, Vanegas y 
Restrepo (2016)
GarcíaPérez, GálvezAlbarracín y 
Maldonado-Guzmán (2016)
Mayorga y Porras (2015)
Trujillo, (2016)
Carrillo, Franky, Páez y Pedraza 
(2016)
Vanegas, Botero y Restrepo (2014)
Melgarejo, Vera y Mora (2014)
Salas y Becerra (2015)
Romero, Melgarejo y Vera (2015).
Fundación Observatorio Pyme 
(FOP, 2016c)

Las Pymes no implementan la 
tecnología como herramienta que 
crea factores competitivos como la 
agilidad en la recepción de pedidos, 
respuesta rápida a las demandas del 
mercado, reducción de costos, etc.
Los bajos índices de productividad 
afectan a la rentabilidad de las 
Mipymes ya que la rotación de 
personal, cartera, activos, pasivos y 
capital de trabajo, son indicadores 
que afectan los costos de producción.
 Una estructura de capital que no 
cumpla con las necesidades de la 
empresa puede generar riesgo en la 
rentabilidad de la misma y esto se 
puede presentar cuando las empresas 
tienen problemas de competitividad.
Para los autores, la rentabilidad 
puede verse impactada por la forma 
en cómo los empresarios desarrollan 
el manejo financiero para aumentar 
el crecimiento y beneficios.
La tasa de cambio afecta la 
rentabilidad de las empresas, debido 
que las pymes necesitan acceder a 
los mercados internacionales para 
adquirir insumos o para exportar. 

Solvencia

Acceso al 
crédito
Configuración 
estructura de 
capital
Manejo 
Financiero
Productividad y 
Competitividad
Políticas 
públicas

Lecuona (2014)
Arráiz, Meléndez y Stucchi (2014)
Saavedra y León (2014)
Botello (2015)
Fundación observatorio Pyme 
(FOP, 2016a) 
Santana (2017)
Dong y Men (2014)
Lopera, Vélez y Ocampo (2014)
Melgarejo, Vera y Mora (2014)
Vargas (2014)
Villegas, Hernández y Salazar 
(2016)
Toro y Palomo (2014)
Fundación Observatorio Pyme 
(FOP, 2016b)
Jara, et al (2014)
Molina y Sánchez (2015)

El acceso al crédito en la Pymes se ve 
limitado por su tamaño, ya que para 
los mercados financieros representan 
altos niveles de riesgo, por lo cual 
les cobran unas tasas de interés muy 
altas que no son competitivas.
Las Pymes presentan insolvencia 
cuando no cuenta con una estructura 
de capital que se adapte a las 
necesidades de la empresa, esto 
se puede generar por el manejo 
inadecuado de los flujos de efectivo, 
de las utilidades, de los costos, etc.
Las compañías presentan varios 
riesgos en loa indicadores de 
endeudamiento, puesto que las 
empresas asignan adecuadamente los 
recursos.
Los problemas que se derivan de la 
competitividad de las pymes, afectan 
la creación de valor, debido a las 
desventajas que se presentan en el 
mercado.
Por problemas en las políticas 
públicas las empresas se ven 
afectadas debido a que el mercado 
financiero no le permite acceder a la 
financiación óptima que le permita 
a la empresa enfocarse en otros 
aspectos.

Fuente: Elaboración propia.

...
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Metodología

El enfoque de la investigación es cualitativo 
de alcance descriptivo y de tipo documental, 
ya que se basa en la revisión del estado del 
arte o literatura obtenida de bases de datos 
académicas como Ebsco, Jstor, Scielo, Scien-
ce Direct y Scopus entre otras. Los criterios 
de búsqueda fueron las problemáticas finan-
cieras de las pequeñas y medianas empre-
sas, teniendo en cuenta artículos posteriores 
al 2014 para generar actualizaciones en el 
tema propuesto. Posterior a la revisión de 
cada uno de los documentos, se procede a 
realizar una clasificación según el eje te-
mático de cada artículo, obteniendo así los 
factores principales. Finalmente se estable-
cieron las variables financieras que se ven 
afectadas por este conjunto de factores para 
así establecer un origen y consecuencias de 
las problemáticas en las pequeñas y media-
nas empresas y determinar las conclusiones 
extraídas de la revisión documental.

Resultados

Se identificaron los factores de innovación y 
tecnología, acceso a crédito, productividad y 
competitividad, planificación y asignación 
de recursos, configuración de la estructura 
de capital, manejo financiero y políticas pú-
blicas, como los que principalmente impac-
tan a las pequeñas y medianas empresas en 
Bogotá, Colombia y América Latina según 
la revisión documental realizada. Adicional-
mente se estableció como los objetivos finan-
cieros, la liquidez, solvencia y rentabilidad, 
generaban los principales impactos negati-
vos en las empresas, los cuales originan las 
problemáticas financieras más comunes de 
las pymes.

Conclusiones

Como producto de la revisión del estado del 
arte realizado para establecer las problemá-
ticas financieras que afectan a las pymes de 
Latinoamérica, se puede determinar que la 
manera como estas empresas se adminis-

tran, afecta directamente la creación de va-
lor, debido a las problemáticas encontradas, 
específicamente la baja productividad y com-
petitividad, la falta de innovación, dificultad 
de acceso a créditos, políticas públicas inefi-
cientes, inadecuada estructura de capital y 
manejo financiero incorrecto.

Entre los principales hallazgos de esta 
revisión de artículos, se encontró que la falta 
de tecnología e innovación llegan a afectar 
negativamente la generación de valor para 
las empresas y causan impactos negativos 
en aspectos financieros. Adicionalmente, 
una inversión en innovación y tecnología, 
en especial para los países en desarrollo 
resulta en aumentos de productividad para 
estas empresas. De igual manera, las tec-
nologías de información y comunicación son 
importantes porque las empresas que las 
implementen tienen mayor posibilidad de 
acceder a incentivos gubernamentales, re-
ducir costos y manejar de manera adecuada 
sus recursos, ocasionando que las empresas 
sean más competitivas al reducir barreras.

Por otro lado, el acceso a la financiación 
de las pymes es limitado debido a que su ope-
ración es deficiente y presentan indicadores 
inadecuados para entidades bancarias, refle-
jando problemas de solvencia y capacidad de 
endeudamiento. Esto no les permite cumplir 
con los requisitos del sistema financiero, ge-
nerando riesgo de crédito y como consecuen-
cia tasas de interés elevadas. Igualmente, en 
el caso de las políticas públicas, se evidencia 
que existe poco apoyo gubernamental para 
las pymes, lo que dificulta que se le otorguen 
créditos a estas empresas, debido a factores 
como inflación, asimetría de la información 
e impuestos.

Con respecto a la productividad y com-
petitividad, debido a la carga financiera y 
costos de la empresa, se disminuye su capa-
cidad productiva y este factor se ve afectado 
por una gestión inadecuada de los activos 
y los recursos disponibles para la produc-
ción. Asimismo, un inadecuado manejo fi-
nanciero puede afectar diferentes áreas de 
la compañía causado por falta de formación 
financiera de los administrativos, generando 
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do conclusiones que aporten a la academia, 
economía y desempeño financiero de las em-
presas.

Se recomienda analizar la información 
presentada en esta revisión bibliográfica 
de manera cuantitativa, usando modelos 
econométricos para validar las relaciones 
encontradas y así desarrollar una guía para 
que las pymes encuentren información con-
solidada sobre los posibles problemas que 
puedan tener, diagnosticarlos en el momen-
to adecuado para desarrollar medidas que 
los contrarresten de manera efectiva.
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riesgos y pérdidas por decisiones erróneas en 
el manejo de recursos.

En la planificación y asignación de recur-
sos, una incorrecta interpretación de esta-
dos financieros puede causar diagnósticos 
erróneos de las necesidades de las empresas. 
Adicionalmente, para las pymes latinoame-
ricanas, se presenta otra problemática la 
cual es la ausencia de instrumentos y con-
troles adecuados para la toma de decisiones, 
lo que no permite realizar una planeación 
financiera pertinente. Finalmente, una ma-
la estructura de capital genera problemas de 
liquidez, afectando el cumplimiento de obli-
gaciones de las empresas, y una inadecuada 
combinación de deuda y patrimonio puede 
aumentar los niveles de riesgo.

En la revisión bibliográfica, se observa 
que la mayor cantidad de factores que origi-
nan dichas problemáticas afectan principal-
mente a los objetivos financieros y la solven-
cia, lo que se ve reflejado en la destrucción de 
valor de las empresas, esto como resultado 
del manejo inadecuado de los demás factores 
como son la planificación y asignación de re-
cursos, la innovación y tecnología, y el acceso 
al crédito y las dificultades de las políticas 
públicas. Teniendo en cuenta lo anterior, 
se evidencia que varios factores pueden 
llegar a impactar las variables financieras 
de las compañías, estableciendo retos en 
las empresas para controlarlos y sobre todo 
prevenirlos, estableciendo políticas de gestión 
adecuadas que favorezcan los objetivos de 
las empresas e impulsen su crecimiento y 
generación de valor.

Recomendaciones

Se considera importante realizar futuras 
investigaciones sobre el comportamiento de 
los objetivos financieros, la liquidez, renta-
bilidad y solvencia en las pequeñas y media-
nas empresas, para poder determinar por 
medio de estudios cuantitativos, las falen-
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