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RESUMEN

Las micro, pequefias y medianas empresas (PyME) son esenciales para la economia de un pais,
representan una parte importante del tejido empresarial y generan empleos. El acceso a recursos
financieros resulta fundamental para que estas empresas operen en condiciones competitivas. El
objetivo de este trabajo de investigacion es analizar e interpretar la relacion existente entre el
perfil del empresario y las estrategias de financiamiento que eligen las PyME localizadas en el
municipio de La Huerta, en el estado de Jalisco. Los resultados obtenidos permiten observar
que la estructura de capital de las PyME de La Huerta, Jalisco se conforma principalmente de
recursos propios, seguida por endeudamiento. Las empresas prefieren emplear recursos
internamente generados para realizar actividades de inversion o destinados a capital de trabajo,
antes de recurrir al endeudamiento.

PALABRAS CLAVE. Financiamiento empresarial, PyME,
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INTRODUCCION
Un aspecto que se considera importante para el desarrollo de las Micro, Pequefias y Medianas
Empresas (PyME) es el acceso a recursos financieros, por lo que el andlisis de los diferentes

esquemas de financiamiento que eligen los empresarios es importante para determinar si estas

elecciones representan un factor competitivo clave para el desempefio empresarial.

La eleccion de una combinacion adecuada de recursos provenientes de deuda y de capital propio
lleva a un dptimo desempefio financiero, asi como a minimizar el riesgo de insolvencia en el

mediano y largo plazo.

La Estructura de Capital (EC) representa esta combinacién de fuentes de financiamiento que
utiliza una empresa para hacer frente a sus necesidades de recursos destinados a la operacion y la
inversion. El crecimiento y desarrollo de las empresas requieren inversion en tecnologia de
punta, adquisicion de activos, desarrollo de nuevos mercados, expansion de capacidad y
diversificacion; para ello es necesario el financiamiento a largo plazo (Kumar y Rao, 2015:100).
Cuando la empresa se financia no solo con el capital de los accionistas o propietarios, sino que
también recurre a recursos provenientes de la deuda, el flujo de efectivo futuro ya no es sélo de
los accionistas/propietarios sino que se compromete para liquidar los pagos del pasivo (Gaytan y

Bonales, 2009).

Asi, la eleccion entre las diferentes fuentes de financiamiento tiene consecuencias para la
empresa en el corto, mediano y largo plazo. La deuda compromete parte del flujo de efectivo de
la entidad, sin embargo segun algunos estudios genera compromiso para el administrador,

disminuyendo los costos de agencia. De igual forma el empleo de recursos internamente
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generados permite el aprovechamiento de flujos disponibles en inversiones que permitan obtener

un retorno positivo de la inversion (Kumar y Rao, 2015).

El objetivo general del presente trabajo es analizar la estructura de capital de la PyME en el
municipio de La Huerta, Jalisco. Especificamente: a) revisar las principales aportaciones teoricas
relacionadas con las decisiones de financiamiento empresarial y, b) analizar las variables que

inciden en las decisiones de financiamiento empresarial.

Los objetivos propuestos se plantearon considerando que las PyME son un factor importante
para la economia del municipio, generan empleos que son el sostén de la economia familiar. En
Jalisco, se ha buscado la forma de propiciar la generacion y desarrollo de estas empresas por
medio de programas de financiamiento, con la finalidad de generar autoempleo en una regién

que se caracteriza por un desarrollo industrial bajo.

Considerando las dificultades que las PyME pueden enfrentar al momento de solicitar un
crédito, podria pensarse que de acuerdo a la Teoria Pecking Order la principal fuente de
financiamiento de sus actividades sea el capital propio, seguido de el endeudamiento y por
ultimo la busqueda de capital accionario (Gaytan y Bonales, 2009; Aybar, Cansino y L6pez-

Gracia, 2001).

Para resolver la problematica relacionada con la eleccion de las fuentes de financiamiento de
estas entidades economicas se definen las siguientes preguntas de investigacion: ¢Cual es el

esquema de financiamiento que eligen los propietarios o administradores de las PyME en el
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municipio de La Huerta en el Estado de Jalisco? ¢Cuales son los factores que inciden en las

decisiones de financiamiento de las PyME en el municipio de La Huerta, Jalisco?

Con el fin de dar respuesta a los planteamientos anteriores se definieron las siguientes hipotesis
de trabajo:

Hi: La Estructura de Capital de las PyME en el municipio de La Huerta, Jalisco; se componen
principalmente de recursos propios.

H,: Las caracteristicas personales del empresario, tales como edad, género, escolaridad y

experiencia en el negocio, influyen sobre sus decisiones de estructura de capital.

Para efecto de contrastar las hipdtesis planteadas, se disefid un instrumento con formato de
cuestionario para ser aplicado a empresarios 0 administradores de una muestra de micro y
pequefias empresas del municipio de La Huerta, Jalisco. Los datos recabados se analizaron

utilizando el programa estadistico Statistical Package for the Social Sciences (SPSS) version 20.

Los resultados obtenidos permiten observar que la estructura de capital de las PyME de La
Huerta, Jalisco se conforma principalmente de recursos propios, seguida por endeudamiento. Las
empresas prefieren emplear recursos internamente generados para realizar actividades de
inversion o destinados a capital de trabajo, antes de recurrir al endeudamiento. EIl
comportamiento es consistente con la propuesta de la TPO . Las empresas que recurren al
endeudamiento, tienen como opcidn principal el crédito proveniente de las Cajas Populares, ya
que sefialan que es mas facil acceder a el y lo perciben como mas &agil y menos costoso en
términos de tramites. EI empleo de recursos propios esta explicado por el sector en el que opera

la empresa, asi como por el nivel escolar del propietario/administrador.
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El trabajo se organiza como sigue, en la primera seccion se presenta un andlisis de las
principales teorias sobre financiamiento empresarial, a continuacion se presenta la metodologia

empleada para el presente trabajo, asi como los resultados obtenidos. Posteriormente se

presentan las conclusiones.

TEORIAS RELACIONADAS CON EL FINANCIAMIENTO EMPRESARIAL.

Una de las teorias que considera irrelevante la decision de financiamiento empresarial es la
propuesta por Modigliani y Miller (1958), constituye un enfoque dominante dentro del marco de
la literatura financiera; considera que las decisiones sobre esta materia son irrelevantes ante la
existencia de un mercado de capitales perfecto. Este enfoque sefiala que la maximizacion de las
ganancias y el valor de mercado de la empresa es independiente de su estructura de capital
(Gonzélez, 2003). Esta afirmacion se da en un contexto de mercado de competencia perfecta,
que permite un ambiente de certeza, pero a medida que aumenta la incertidumbre las variables

del modelo se debilitan (Rivera, 2007).

El reconocimiento de la existencia de los mercados imperfectos da la pauta a la discusion sobre
aquellos aspectos no considerados por el modelo original, tales como; los impuestos
corporativos y personales, los costos de insolvencia, los costos de agencia y las asimetrias de
informacion; aspectos que tienen un impacto en las utilidades de las empresas (Fernandez y

Rojas, 2004).

Considerando lo anterior, se han presentado varias propuestas para el analisis de la estructura de

capital que incluyen en su planteamiento la existencia de imperfecciones de mercado.
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Modigliani y Miller (1963) presentan una revision de la teoria original de, en donde ya no se
asume la tesis de la irrelevancia, sino que por el contrario se analiza la existencia de una
estructura de capital que presenta beneficios fiscales para la empresa (citado en Gaytan y

Bonales, 2009).

Otro enfoque tedrico en el estudio de la estructura de capital de las empresas es la teoria Pecking
Order (TPO) desarrollada por Myers y Majluf (1984). Este enfoque se basa en la existencia de
asimetrias de informacion. Estas consisten en diferencias en el acceso a la informacion, entre los
que manejan la informacion internamente y los accionistas externos. Este enfoque TPO se ha
aplicado, de forma especifica en las empresas de reducido tamafio, donde las asimetrias
informativas con respecto a los mercados financieros son mucho mayores (Fernandez y Rojas,

2004; Aybar, Cansino y Lopez-Gracia, 2003).

La TPO sefiala el orden ideal en la eleccion de las fuentes de financiamiento: las empresas
deberian recurrir en primer lugar a los recursos generados internamente para el financiamiento
de sus actividades de inversion, en segundo lugar a los recursos provenientes de la deuda y en
tercer lugar a la emision de acciones. Lo anterior minimiza el riesgo derivado de las actividades

de financiamiento y permite mantener el control de la entidad en manos de sus propietarios.

Otro enfoque que analiza la decision de estructura de capital es la teoria del Trade off . La
version clasica fue desarrollada por Klaus y Litzenberger (1973). Esta teoria asume la presencia
de una estructura de capital optima que puede maximizar la riqueza de los accionistas y

simultaneamente minimizar los reclamos externos sobre la riqueza (Kumar y Rao, 2015:101).
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Es considerada una de las teorias defensoras de los mercados imperfectos, donde sugiere que
existe un endeudamiento 6ptimo por parte de las organizaciones, es decir, un equilibrio entre las
ventajas fiscales derivadas de la deuda y las desventajas de posibilidad de quiebra; mientras que

TPO sostiene que las compafiias no tienen una estructura de capital definida en presencia de

mercados imperfectos (Kumar y Rao, 2015; Milena y Acufia, 2011).

Esta teoria explica la EC entre sectores, sin embargo no logra identificar la razén por la cual
algunas empresas con rentabilidad elevada siguen financiando sus actividades con fondos
generados internamente, sin aprovechar su capacidad de endeudamiento, de igual forma, no es
concluyente en aquellos casos de paises que han disminuido las ventajas fiscales derivadas del
endeudamiento y ésta sigue siendo la opcidn de financiamiento para algunas de las empresas

(Gaytan y Bonales, 2009:107).

El anélisis de la estructura de capital inicialmente consideraba las condiciones de las grandes
empresas, posteriormente los estudios sobre el tema comienzan a analizar la situacién de la
pequefia empresa, tomando en cuenta las diferencias entre organizaciones con un mayor tamafo
y estructuras formales definidas y unidades empresariales pequefias que operan en un contexto

empresarial (Mintzberg, 1996) con caracteristicas diferentes de la gran empresa.

Un estudio realizado en México por Garcia, Garcia y Domenge (2011), considera como
determinantes de la estructura de capital en la empresa familiar: el tamafio, antigiiedad,
planeacion estratégica, edad del dirigente y su actitud. Se considerd6 una muestra de 240
empresas, llegando a resultados significativos, los cuales determinan que la toma de decisiones

en cuestion de financiamiento estan basadas en caracteristicas internas como las antes
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mencionadas, sin embargo, otros factores que resultaron significativos estan relacionados con
aspectos externos sobre los cuales el empresario no tiene ningan control, tales como los sistemas
financieros, el contexto, la tecnologia y cultura, asi como el forma legal fiscal y el impacto de la

globalizacion.

Atendiendo al tamafio, las empresas pequefias tienden a elegir un nivel de endeudamiento
menor, buena parte de su deuda recae en pasivos a corto plazo, en especial proveniente de
financiamiento con proveedores, debido al bajo costo de esta opcidn asi como a la facilidad de

acceso (Pavon, 2010).

METODO

El universo de estudio se integro por los propietarios de las PyMEs establecidas en el municipio
de La Huerta, Jalisco. Los datos se obtuvieron del registro de licencias municipales del H.
Ayuntamiento de La Huerta actualizados a agosto de 2013. Cada propietario se tomd como una
observacién, de manera que si una misma persona tenia varias licencias a su nombre se

considero solo una vez.

El padrén fue analizado y depurado comparandolo con datos de afios anteriores con el fin de
identificar registros recientes, asi como aquellas unidades de negocios gque llevan operando mas
de tres afos. Posteriormente se consultd con el encargado de Padrones y licencias municipales

para corroborar datos y evitar duplicidad en la seleccion de la muestra.
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El tamafio de la muestra se determind en 75 empresas, considerando un 90% de confianza
(0=0.90) con un 10% de error (€=0.10) asumiendo que la probabilidad de éxito y fracaso son

iguales (p=g=0.5).

Para recolectar la informacién de interés se disefid un cuestionario el cual se aplicé a los
empresarios propietarios de PYMES en la localidad de La Huerta, Jalisco, elegidos mediante un
muestreo aleatorio. EIl cuestionario fue aplicado de forma personal a los propietarios de las
empresas o bien, en caso de ausencia de los mismos a los administradores. Las preguntas fueron
disefiadas para obtener informacion sobre las siguientes dimensiones: a. El perfil del empresario
y empleados; b. La actividad innovadora; c. La problematica detectada en la empresa y el

entorno y d. Los esquemas de financiamiento de las actividades de la entidad.

El cuestionario tiene una extension de 80 items en diferentes modalidades: preguntas con
respuesta dicotoma, preguntas con escala tipo Likert y preguntas abiertas. La tasa de respuesta
fue de 70.66%. Los datos obtenidos en el trabajo de campo fueron procesados y analizados

mediante el apoyo del paquete estadistico SPSS versién 20.

Como variables de estudio se consideran las caracteristicas generales del empresario y la
estructura de capital de las empresas. Una problemética detectada en las empresas que integran
la muestra es la falta de una contabilidad financiera formal. La mayor parte de las entidades
reportan tener algun tipo de registro de sus actividades, sin embargo, sefialan hacerlo
principalmente por cuestiones fiscales, mas que por aspectos de generar informacion para toma

de decisiones.
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Se definieron como variables independientes aspectos relacionados con el empresario que se
considera influyen en las decisiones de financiamiento empresarial, esta seleccion de variables
se realiz6 tomando en cuenta la revision de la literatura relacionada con el tema de estudio, para

lo que se consideraron aquellas que han presentado resultados robustos en otros trabajos de

investigacion.

Como variable dependiente y medida de estructura de capital, la literatura financiera asi como
estudios previos al presente han empleado diferentes razones financieras. Lo anterior genera un
problema al momento de solicitar informacion sobre los esquemas de financiamiento que siguen
las PyME en el municipio de La Huerta, Jalisco. El dato proporcionado por los empresarios
corresponde a la estimacion que ellos hacen entre la proporcion de uso de recursos propios y
ajenos al momento en el que se realizd el cuestionario. Esta operacionalizacion de la variable
dependiente puede presentar problemas al considerar que no esta determinada por la informacion
contable formal de la empresa, sin embargo como medida de control se incluyeron items en el

cuestionario que permitieran corroborar este dato.

Con el fin de conocer las caracteristicas del empresario se definieron algunos items relacionados
con la edad, género, escolaridad, experiencia laboral, formacion profesional, entre otros datos,
considerando las propuestas de Kumar y Rao (2015). Otros puntos que se consideran
importantes son aspectos relacionados con la empresa: antigiedad en el mercado, sector, nimero

de empleados (Gomez, Lépez y Ruiz, 2010; Lecuona, 2009).

Considerando los objetivos planteados, se definen las siguientes hipdtesis de trabajo:



ISSN: 2448-5101 Afo 2 Numero 1
Julio 2015 - Junio 2016
183
Hi: La Estructura de Capital de las PyME en el municipio de La Huerta, Jalisco; se compone
principalmente de recursos propios.
H,: Las caracteristicas personales del empresario, tales como edad, género, escolaridad y

experiencia en el negocio, influyen sobre sus decisiones de estructura de capital.

En el caso de las PyME, los propietarios generalmente estan involucrados en la administracion
del negocio, por lo que sus caracteristicas personales pueden ser determinantes en las elecciones
que realicen. Algunos autores han encontrado que aspectos tales como la edad, nivel de
escolariad y la experiencia en el negocio pueden ser determinantes en la toma de decisiones

(Kumar y Rao, 2015).

Con el fin de identificar relaciones causales, se definié una ecuacion de regresion lineal,
quedando como sigue:

EC = Bo + B1 IND + B, SER + B3 ANOS + B4 ESC+ Bs tam + ¢
Donde:
EC: Variable dependiente que representa el esquema de financiamiento de la empresa medida
por la proporcion de recursos propios sobre el total de financiamiento de la entidad.
IND: Variable dicétoma que representa la pertenencia al sector industrial. Operacionalizada
como 1, si la observacion cuenta con el atributo y 0, si la observacion no cuenta con el atributo.
SERV: Variable dicétoma que representa la pertenencia al sector servicios. Operacionalizada
como 1, si la observacion cuenta con el atributo y 0, si la observacion no cuenta con el atributo.
ANOS: Variable independiente que representa los afios de experiencia en el negocio por parte

del propietario/administrador.
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ESC: Variable independiente que representa el nivel de escolaridad del

propietario/administrador del negocio. Considera cuatro niveles: Basico, Bachillerato, Técnico y

Licenciatura.
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RESULTADOS

Las empresas que participaron en el estudio pertenecen a los sectores comercial, industrial y de
servicios. Los datos correspondientes al género de los propietarios/administradores se presentan

en latabla 1.

Tabla 1. Sector al que pertenecen las PyME y género del administrador

Género del Giro de la empresa Total
administrador  Comercial Industrial ~ Servicios

Femenino 7.6% 9.4% 13.2% 30.2%
Masculino 24.5% 17.0% 28.3% 69.8%
Total 32.1% 26.4% 41.5% 100%

La antigliedad promedio de las empresas es de 15 afios, en 69.8% de las mismas el género de la
persona que lleva la administracion pertenece al género al masculino y el 30.2 % al femenino.
Considerando el nivel de su formacion, el 34% cuentan con estudios primarios, el 24.6%
terminaron la secundaria, mientras que 16.9% concluyeron el nivel bachillerato, 24.5% de los

administradores entrevistados concluy6 alguna carrera universitaria.

Tabla 2. Nivel de formacién del administrador por género

Nivel de formacion Género Total
Femenino  Masculino

Basica 15.2% 43.4 58.6%

Bachillerato/Técnica 7.5% 9.4% 16.9%

Licenciatura 7.5% 17.0% 24.5%

Total 30.2% 69.08% 100%
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Segun el giro de la empresa se analizo el nivel de formacion del administrador encontrando que

en el sector servicios el nivel de escolaridad es mas elevado que en el resto de los sectores (tabla

3).

Tabla 3. Nivel de formacion del administrador por giro de negocio

Escolaridad . Giro . L.
Comercial Industrial Servicios
Basica 33.3% 38.9% 27.8%
Bachillerato 38.5% 30.8% 30.8%
Técnico 33.3% 22.2% 44.4%
Universidad 23.1% 7.7% 69.2%

Las empresas que solicitaron financiamiento externo recurrieron a las instituciones de ahorro

popular en primer lugar, a excepcion de las del sector servicios que buscaron recursos en

programas gubernamentales (tabla 4).

Tabla 4. Fuente de financiamiento y giro de la empresa

Institucion a la que Giro de la empresa

solicito crédito Comercial Industrial ~ Servicios
Proveedor 0% 2.56% 2.56%
Banca Comercial 0% 0% 0%
Banca de Desarrollo 0% 0% 0%
Programa de Gobierno 7.69% 7.69% 20.51%
Caja Popular 23.08% 12.82% 15.38%
Otro 0% 0% 2.56%

Los motivos principales para decidir entre las diferentes opciones que existen en el mercado y
que influyen en la decision para solicitar crédito segun los datos obtenidos, son: tasa de interés,

confianza y garantias colaterales solicitadas por la institucion crediticia.

Las PyME que participaron en el estudio se financian cominmente con recursos propios
teniendo una media de 72.64%, seguida del financiamiento de proveedores y en tercer lugar de

la banca comercial (tabla 5)

Tabla 5. Distribucion porcentual promedio de las fuentes de financiamiento de las PyMEs de La Huerta Jalisco,
México.
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Recurso Financiamientos Financiamiento Financiamiento Otros
Propios de Proveedores  de la banca de la banca de
comercial desarrollo
Media 72.64% 9.91% 7.74% 1.32% 5.38%

En general, para aquellas unidades econdémicas que solicitan financiamiento externo el destino
de los recursos es principalmente capital de trabajo, sequido de actividades de comercio exterior,
es este punto los que respondieron son entidades dedicadas a la exportacion de productos

primarios (ganado, fruta, hortalizas), en tercer lugar esta la reestructuracion de pasivos (tabla 6).

Tabla 6. Destino del financiamiento recibido

Variable Media
Capital de Trabajo 36.02
Reestructuracion de pasivos 6.12
Inversion en activo fijo .10
Actividades de comercio exterior 18.88
Otros propdsitos 2.55

Con el fin de contrastar la Hipotesis 2, se definié una ecuacion de regresion lineal, considerando
como variable dependiente la estructura de capital, medida por la proporcidn de recursos propios

del total de financiamiento de la entidad. Los estadisticos descriptivos se presentan en la tabla 7.

Tabla 7. Estadisticos descriptivos

Variable Media Desviacién
tipica
Recursos propios 72.64 30.534
Sector industrial .57 .888
Sector servicios 1.25 1.492
Antigiiedad empresa 11.69 10.152
Escolaridad administrad. 10.21 3.929

Tamafio 2.71 3.634
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Tabla 8. Matriz de correlaciones

Variable Recursos  Sector Sector  Antigliedad Escolaridad Tamafio
propios industrial servicios empresa
Recursos propios 1
Sector industrial 263" 1
Sector servicios 047 -542" 1
Antigiiedad empresa 217 -.021 -.046 1
Escolaridad -409" -321" 329 -.127 1
administrad.
Tamafio -271" -.116 141 242" 3817

“ Significativo al 5%, ~_significativo al 1%

En la tabla 8 se presenta la matriz de correlaciones de las variables. Se puede observar una

188

correlacion baja en general, sin embargo en la variable Escolaridad se observa una correlacion

mayor con respecto al empleo de recursos propios como fuente de financiamiento.

Asi mismo se observa que al aplicar el modelo ANOVA, donde la variable dependiente (a) es

que los empresarios utilizan los recursos propios usualmente para su auto-financiamiento, y

donde la variables independientes (b) estdn conformadas por giro de la empresa, antigliedad de

la empresa, genero del director general y su nivel de formacion, confirmando que de manera

grupal si existe un valor de significancia, debido a que su rubro es de .003, siendo menor a 0.05,

esto da la pauta a rechazar la hipétesis nula y favorecer a la hipétesis alterna que considera a

estas variables independientes como significativas al explicar la decision de estructura de capital

de las PyME de la La Huerta, Jalisco.

Tabla 9. ANOVA?

Media
Modelo Suma de cuadrados Gl cuadrética F Sig.
Regresion 17067.665 4 2844611  4.166 .002°
Residual 31412.524 46 682.881
Total 48480.189 52

*Variable dependiente: Recursos propios, "Variables predictoras: constante, tamafio, sector industrial, empresas
del sector servicios, escolaridad, antigiiedad empresa, experiencia del gerente.
Fuente: elaboracion propia con base en datos de la empresa.
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Los resultados de la regresion se pueden observar en la tabla 10. Los coeficientes de las
variables sector industrial, sector servicios, escolaridad del administrador/propietario son
estadisticamente significativas al 5%. Solo en el caso de la variable escolaridad presenta un

signo negativo.

Tabla 10. Resultado de la regresion

Modelo Coeficientes no Coeficientes T Sig.  Resumen
estandarizados tipificados
B Error tip. Beta
Constante 76.039 13.697 5.551 .000
Empresas del sector industrial 12.055 4.967 0.351 2427 .019
Empresas del sector servicios 7.821 2.997 0.382 2.609 .012
Antiguedad de la empresa 0.698 1.191 0.232 0.586 .561
Escolaridad del administrador -2.329 1.097 -0.300 -2.124 .039
Tamafio de la empresa -1.988 1.218 -0.237  -1.632 .109
R cuadrado .352
Error de la estimacion 26.132
Sig, F .002
Durbin Watson 1.451

Fuente: Elaboracion propia con base en datos de la encuesta

Los resultados indican que las variables de sector y escolaridad son estadisticamente
significativas, mientras que la antigiiedad y el tamafio no lo son. El modelo en su conjunto tiene
un poder explicativo del 35.2 que es el valor del R2. Se realizaron las pruebas de
multicolinealidad y no se encontré la presencia de la misma, de igual forma se contrasta la

hip6tesis de homoscedasticidad.

El empleo de recursos propios depende del sector empresarial y del nivel de escolaridad del
propietario/administrador. En general los propietarios que optan por financiarse con deuda
tienen un nivel escolar méas alto, perciben el endeudamiento como menos riesgoso y no les

genera problemas el realizar los trdmites para obtenerlo.
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Las empresas que tuvieron acceso a recursos financieros fueron las que realizaron cambios en
Sus procesos 0 esquemas de gestion, es mas probable que realicen actividades innovadoras si

pueden financiar los cambios, independientemente si s con recursos propios o ajenos.

Existen diferentes factores que son importantes al momento de analizar las decisiones de
financiamiento empresarial. Algunos son factores relacionados con el empresario y sus
caracteristicas particulares, sin embargo, esta decision también se ve afectada por la percepcion
del empresario sobre los aspectos del entorno, las condiciones de operacion y el desempefio de la
empresa. La capacidad de generar recursos financieros permite a los propietarios invertir y

operar con un menor endeudamiento.

CONCLUSION

Las PyME representan una parte importante del tejido empresarial en México, son generadoras
de empleo e influyen en el desarrollo regional. En municipios como La Huerta, Jalisco,
representan la mayoria de las unidades de negocios impactando en la economia familiar, no solo
de sus propietarios, sino de las personas que laboran en ellas. Es importante analizar los aspectos

que influyen en su desempefio.

En la presente investigacion se realizé un andlisis de los esquemas de financiamiento de estas
empresas, asi como la relacion entre variables con la finalidad de identificar su impacto, con
esto, se logra evidenciar la participacion de género, instituciones financieras, condiciones

favorables y desfavorables, financiamientos y su destino.

El desarrollo de la economia municipal en La Huerta Jalisco, estd de la mano del apoyo y

seguimiento que se le dé al sector PyME, el gobierno debe de dar mayor fomento a programas
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de desarrollo empresarial, mediante asesorias profesionales apoyadas por instituciones
educativas con carreras afines a la necesidad. Debe generar proyectos que conlleven al
desarrollo. De igual forma, las instituciones financieras deben buscar procesos de apoyos a estas

empresas mediante financiamientos menos complejos y mas dinamicos.

En conclusion con respecto a las hipdtesis planteadas a priori se observd que efectivamente los
aspectos personales del propietario/administrador de la entidad inciden en la decisién de

financiamiento empresarial.

Las caracteristicas personales del empresario influyen en su toma de decisiones; con respecto a
la variable de la edad, resulta muy importante comentar que los propietarios que tienen entre 36
y 45 afios que equivale al 39.6% de los encuestados toman la decision de recurrir a
financiamiento externo. EIl nivel de formacion del propietario/administrador influye en su
preferencia por el empleo de recursos propios o provenientes de fuentes externas de

financiamiento.

Los resultados mostraron que aquellas empresas que recurrieron al endeudamiento como fuente
de financiamiento para sus actividades, prefirieron el crédito otorgado por instituciones de
crédito popular, con un 51.28%, entre las razones que mencionaron para esta decision estan: la
baja exigencia crediticia, baja tasa de interés, confianza y porque consideran que los tramites

Ilevan poco tiempo.

Como limitante en el presente trabajo se presentd la problematica de la falta de respuesta en los

aspectos financieros del cuestionario, asi como la negativa a participar en el estudio por parte de
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algunos empresarios. Existe desconfianza por parte del empresario para proporcionar

informacidn por temor a su mal uso.

Otro aspecto detectado es el empleo de registros contables destinados para el cumplimiento de
aspectos relacionados con las leyes fiscales, dejando de lado la contabilidad financiera para toma
de decisiones, por lo que en algunas ocasiones las personas entrevistadas no contaban con la

informacion relacionada con los aspectos financieros de la entidad.

El esquema de financiamiento de las PyME de La Huerta, Jalisco se conforma principalmente de
recursos propios, seguida por endeudamiento. Las empresas prefieren emplear recursos
internamente generados para realizar actividades de inversion o destinados a capital de trabajo,
antes de recurrir al endeudamiento. EI comportamiento es consistente con la propuesta de la
TPO, resultados que coinciden con estudios previos (Mondragon-Hernandez, 2011; Moreira y

rodriguez, 2006; .

El empleo de recursos propios esta explicado por el sector en el que opera la empresa, asi como
por el nivel escolar del propietario/administrador. Los propietarios con estudios de licenciatura

son mas proclives al empleo de recursos provenientes de la deuda.
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