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Resumen

El estudio del contexto econémico es importante, en especial en tiempos de crisis econdomica, siendo
un elemento clave en la formulacion de politicas econdmicas. Por ello este documento tiene como objetivo
primordial analizar la evolucion del endeudamiento y su comportamiento en tiempo de crisis econémica en
las pequefias y medianas empresas (pymes) de Cucuta - Colombia y su area metropolitana, por lo cual se
utilizo el analisis de indicadores financieros en series de tiempo para el periodo 2008-2015, con una muestra
que se conformd por 104 pequeiias y medianas empresas. Se aprecia que el endeudamiento de las empresas
durante la crisis ha disminuido levemente y ha impedido el acceso a la financiacion de fuentes externas,
especialmente en la bancaria.
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Abstract

The study of the economic context is important, especially in times of economic crisis, being a key ele-
ment in the formulation of economic policies. This document’s primary objective is to analyze the evolution of
indebtedness and its behavior in time of economic crisis in SMEs of Cucuta - Colombia and its metropolitan
area. The analysis of financial indicators was used in time series for the years 2008-2015, with a sample that
was formed by 104 small and medium-sized companies. It is appreciated that the indebtedness of the com-
panies during the crisis has decreased slightly and has prevented access to financing from external sources,
especially in the banking sector.
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Introduccion

En Latinoamérica las PYMES han sido ob-
jeto de estudio en numerosas publicaciones a lo
largo del tiempo, entre las cuales se destaca el
articulo del Banco Interamericano de Desarro-
llo (2014), del cual se deprende que las pymes
juegan un papel econdmico y social fundamen-
tal en las economias del continente por ser una
fuente de empleo para millones de personas y
porque representan el 95% de las empresas de
la region. Por su parte, otras instituciones como
el CESLA (2012) en trabajo comparativo sobre
las pymes en América Latina concluye de ma-
nera similar al deducir que las pymes son un
motor de creacion de empleo, instrumento de
cohesion y estabilidad social. Igualmente, Ze-
vallos (2002) tomando como referencia una vi-
sidn panoramica de la situacion de las pymes en
diez paises de Latinoamérica demostro que las
pymes contribuyen al crecimiento econdmico y
a la redistribucion del ingreso por su capacidad
de complementar a la gran empresa.

Es indiscutible la importancia de las
PYMES, dado que al explorar el tema se en-
cuentran autores como Cohen y Barralla
(2012) que estudian las pymes a partir de la
base de datos del Banco Mundial. En encuesta
aplicada a empresas (entreprise surveys) a va-
rios paises latinoamericanos, se determin6 que
las pymes tienen una fuerte incidencia en la
generacion de empleos que conforman el teji-
do social, a pesar de algunos obstaculos prin-
cipales como son la administracion tributaria,
el acceso al financiamiento y a las practicas del
sector informal por competencia desleal. Tam-
bién, la Red Pymes-Cumes (2010), estudid el
aspecto financiero de las pymes en varios es-
tados de México y denotaron que al menos el
50% de estas no tiene acceso al financiamiento
en alguna institucion financiera.

En este orden de ideas, en las mismas cir-
cunstancias que en Latinoamérica las pymes en
nuestro pais representan un grupo empresarial
destacado pues datos de CONFECAMARAS
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(2018) indican que son el 79% del total del te-
jido empresarial colombiano. Cabe destacar,
que asimismo son la principal fuente de empleo
para los colombianos aportando un 67% del to-
tal del empleo total ACOPI (2018), esta cifra no
es un caso aislado pues es similar a la media de
Latinoamérica.

Sin embargo, la ciudad de Cucuta y su area
metropolitana ubicadas en la zona de frontera
colombo-venezolana viven actualmente un lar-
go periodo de crisis econdomica que ha impac-
tado a las pymes, etapa iniciada desde el 2008
a partir de la devaluacion del bolivar, luego se
agudizo en el 2011 por el rompimiento de las
relaciones comerciales entre los dos paises y
llega hasta hoy en dia con los continuos cierres
de los pasos fronterizos. Las consecuencias de
estos hechos fueron demostradas en cifras por
Sanchez (2014) en informe para el Banco de
la Republica, alli analiz6é diversos indicadores
economicos que en general presentan una ten-
dencia negativa en contravia con los indices
nacionales, como por ejemplo, la tasa de des-
empleo del pais bajo en 1.4 puntos porcentuales
mientras en Clicuta subid 1.6 puntos porcentua-
les; asi mismo, la informalidad aument6 en 7
pp en Cucuta y en el pais disminuyo 3 pp, y la
produccioén de la ciudad tuvo una disminucion
de 15% en términos reales.

Un afio mas tarde, el informe ejecutivo de la
Camara de Comercio de Cucuta (2015) muestra
un panorama atin mas desalentador pues Culcuta
tiene la tasa de desempleo mas alta del pais con
un 14,1% y una informalidad del 71,5% casi du-
plicando la media nacional. Igualmente, en quin-
ce dias de cierre del intercambio comercial bila-
teral las pérdidas para la region alcanzaron una
cifra cercana a los 3 millones de dolares Camara
de Comercio (2017). Por supuesto, esta situacion
ha afectado a muchas pymes que probablemente
han sido castigadas directamente, y por esta ra-
zo6n decenas de empresas que dependian del co-
mercio binacional y con tradicion exportadora al
vecino pais han tenido que cerrar.
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En este contexto, la coyuntura econdémica
de crisis que se vive en la ciudad afecta la es-
tructura financiera de las pymes, autores como
Lopez (2014) argumentan que la crisis tiene
un impacto directo al modificar la estructura y
financiacion especialmente en las pymes. Los
aportes de Bremus & Neugebauer (2018) en in-
vestigacion realizada a pymes infirieron que la
disminucion de los préstamos transfronterizos
condujo a un deterioro en las condiciones de en-
deudamiento de las pequefias empresas. Es de-
cir, los cambios en la estructura financiera antes
y después de la crisis economica se vislumbran
con claridad al observarse una disminucion de
la financiacidon con recursos ajenos (Maudos y
Fernandez de Guevara, 2014).

En consecuencia, las pymes no son ajenas a
los sucesos economicos del contexto en el que
se encuentran a causa del cual han sido golpea-
das duramente en estos ultimos afios, entonces
vale la pena preguntar si han tenido modifica-
ciones en las condiciones de la estructura fi-
nanciera y sobre el comportamiento del endeu-
damiento, con el objetivo de contribuir con el
planteamiento de politicas de financiamiento
especificas para este grupo empresarial clave en
el desarrollo de la ciudad.

El documento esta organizado en cinco sec-
ciones, la primera de la cuales es esta introduc-
cion. El resto del documento esta estructurado
de la siguiente manera: La seccion 2 revisa la
literatura (teoria y evidencia) sobre crisis eco-
némica y estructura de capital. La metodologia
empirica es discutida en la Seccion 3. La Sec-
cion 4 contiene los resultados. Las conclusiones
se presentan en la Seccion 5.

Revision Literatura

Crisis economica fronteriza

La crisis fronteriza se entiende como una
coyuntura o sea un periodo de tiempo determi-

nado por la incertidumbre, inestabilidad, des-
conflanza e inseguridad, que transciende a la
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vida cotidiana de los habitantes CEPAL (2008),
que transcurre en una zona de frontera. Desde
el punto de vista fisico frontera es un espacio
relativamente delimitado donde se encuentran
dos o mas estados y un espacio socialmente
construido Arriaga (2012), Harvey (1973). La
zona fronteriza colombo venezolana conforma-
da por Norte de Santander (Colombia) y Estado
Tachira (Venezuela), presenta una interaccion
espacial fronteriza que constituye dos subsiste-
mas urbanos historicamente vinculados con una
identidad binacional Linares y Gémez (2012),
Sanchez (2010). Por tanto, la frontera repre-
senta una zona resultado de una interaccion e
interdependencia compleja a nivel social, eco-
némico, politico, cultural, donde se construyen
un conjunto de vinculos e intereses (Rodriguez,
2008), (Ferndndez-Carrion, 2010).

En tal sentido, las fronteras son escenarios
caracterizados por ser inestables con altos ni-
veles de ilegalidad y debilidad institucional,
Briscoe (2008), por ende, las areas del pais mas
estrechamente vinculadas a los mercados inter-
nacionales sufren las consecuencias de la crisis
de diferentes maneras y con diferentes intensi-
dades, Lopez & Pelaez (2015), también debido
a la ubicacion de estas economias urbanas y sus
vinculos econdmicos con ciudades gemelas al
otro lado de la frontera, algunos indicadores
econdmicos se emplean como predictores po-
tenciales de recesion, (Fullerton, Sdenz-Rojo &
Walke, 2017).

Del mismo modo, las diferentes decisiones
de politicas internas de Colombia y Venezue-
la han afectado las relaciones internacionales
entre los dos paises Tickner (2004), al punto
de producir el cierre inesperado del transito de
personas, bienes y desprender una crisis econo-
mica fronteriza. Es decir, las transacciones in-
ternacionales afectan el ciclo econdémico por la
posibilidad de que siendo un pais el centro de
la crisis origina repercusiones en paises que tie-
nen relaciones comerciales con este. Asi pues,
la alta complementariedad del movimiento de
mercancias por la fuerte interrelacion entre
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comunidades configuran un mercado laboral
fronterizo y transfronterizo, una alta oferta y
demanda de bienes y servicios, convirtiéndose
en una cooperacion, superponiéndose lo facti-
co y espacial a lo radical y unilineal del limite
Sanchez (2010).

La frontera colombo-venezolana es un esce-
nario abruptamente roto con el cierre fronterizo
lo que a su vez conllevé a una crisis econdomi-
ca sobre la misma zona geografica, por consi-
guiente, a un deterioro breve y ultra ciclico de
todos o la mayoria de los indicadores financie-
ros; tasas de intereses a corto plazo, precios de
activos (acciones, bienes inmuebles, terrenos),
insolvencia comercial, (Goldsmith, 1982).

Apreciado este concepto desde una perspec-
tiva a nivel empresarial, Espinola (2013) con-
sidera que las crisis crean efectos macroecono-
micos en cadenas que afectan a varios paises y
su influencia es negativa en las empresas, causa
insolvencia, afecta la tasa de interés, el creci-
miento y otros factores microeconémicos. Por
lo tanto, las crisis financieras globales dificul-
tan que las empresas mantengan sus estructuras
de capital, Ramos, Dos Santos, Gaio, Riveira &
Carlin (2019). En la misma forma, Campallo,
Giambona, Graham & Harvey (2009), presen-
taron comprobaciones acerca de los efectos de
la crisis financiera en las decisiones de finan-
ciacion e inversion que toman los directivos de
las empresas, para ilustrar lo anterior, tomaron
evidencias en empresas sobre medidas como:
planear recortes de empleos, tecnologias y ca-
pital, asi como, de muchos proyectos de inver-
sion atractivos que fueron cancelados frente a
la dificultad para financiarlos. También de esa
investigacion se derivo que las empresas mas
pequeiias sufrieron mas por los efectos de la cri-
sis que las grandes empresas.

Asimismo, sobre este tema se encuentra el
enfoque dado por Thakor (2005) sobre la teoria
de la liquidez durante tiempos de contracciones
ya que explica como las empresas en los perio-
dos de crisis confian mas en sus propios fon-
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dos en efectivo y buscan optimizar el uso de las
lineas de crédito que en condiciones econdmi-
cas favorables. Ademas, en momentos de crisis
econodmicas surgen las principales consecuen-
cias financieras para las empresas una fuerte
caida en los gastos de capital y en los préstamos
empresariales con los bancos, Kahle y Stulz
(2013), dicho en otras palabras, se dan proble-
mas con el financiamiento ya que las empresas
soportando las condiciones de crisis en materia
de endeudamiento siguen las premisas del mer-
cado (Lemmon y Zender, 2010).

Estructura Financiera

El recurso basico de una empresa son los flu-
jos de efectivo que producen sus activos, cuan-
do la empresa se financia con recursos propios
todos los flujos pertenecen a sus accionistas,
si por el contrario toma deuda, los flujos van
a los tenedores de la deuda y a los accionistas.
La combinacién entre deuda y capital se llama
estructura de capital de la empresa. Brealey,
Myers & Allen (2010). Para otros autores, es la
mezcla de deuda y de acciones preferentes y co-
munes mediante la cual se planea reunir capital,
Brigham & Houston (2004). Y agregan Besley
& Brigham (2008) que es la combinacion de
deuda y capital que se utiliza para financiar a
una empresa.

Muchas investigaciones cientificas se han
orientado a enmarcar el comportamiento finan-
ciero de la empresa dentro de un patrén, bus-
cando optimizar las fuentes de financiacion que
den una mezcla optima de la estructura del ca-
pital, sin embargo, las teorias més influyentes
sobre el tema de la estructura de capital son la
del trade off y la del pecking orden, estas dos
grandes tendencias se basan en la existencia o
no de una estructura 6ptima de capital.

Por una parte, la teoria del trade-off o del
equilibrio de la estructura de capital, que tiene
sus bases en Modigliani & Miller (1958) bus-
cando una estructura de capital 6ptima, dan im-
portancia a la politica de inversiéon mientras las
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decisiones financieras son pequefios detalles,
no obstante, fueron criticados por ser ideales al
surgir imperfecciones en los mercados. Fueron
ellos mismos, quienes en 1963 presentan una
correccion a la teoria incorporando el estado
con el cobro de impuestos y afios mas tarde las
rentas percibidas por los inversores.

Asimismo, Jensen & Meclking (1976) pre-
sentan su teoria en la cual el monto de la deuda
de una empresa puede estar determinado por los
costos de quiebra. También se estudio la pers-
pectiva de los intereses de los grupos de interés
de la empresa por el control de la empresa al
incurrir en los costos de agencia, lo que puede
provocar una pérdida del valor de la empresa.
Finalmente, otras de las imperfecciones ana-
lizadas fue la de la informacion asimétrica, al
poseer los directivos una mayor informacion
acerca de la situacion de la empresa.

Por otra parte, la teoria de la jerarquia de
preferencias (pecking order), Myers & Ma-
jluf (1984) afirman que no hay una estructura
optima de capital definida en la empresa, la
mezcla deuda-capital estd determinada por su
necesidad de financiacion, los directivos de la
empresa a la hora de financiarse jerarquizan las
fuentes de financiacion. Las empresas prefieren
una escala de jerarquias, al utilizar en primer
lugar la financiacién interna a la externa, des-
pués si es externa, usan en primer lugar deuda
y por ultimo recurren a la emision de titulos,
sin embargo, envian al mercado sefiales de su
situacion financiera actual y futura.

Hablar entonces de estructura de capital im-
plica hacer referencia al analisis de la gestion
financiera a través de los indicadores con base
en uso de la informacion contenida en los ba-
lances, pues es un método que facilita la toma
de decisiones de una empresa respecto a la in-
version y el endeudamiento, Giner, (1990). Por
lo que se convierte en una herramienta de ana-
lisis primordial para los accionistas, acreedo-
res y la propia administracion de la compaiiia
al mostrar el comportamiento de un periodo a

132

https://doi.org/10.18041/2382-3240/saber.2020v15n1.6306

otro, Gitman y Zutter (2012). Igualmente, Cor-
doba (2014) define el analisis financiero como
el estudio de los estados financieros de una or-
ganizacion para asi poder evaluar su condicion
financiera, desempefio financiero y las tenden-
cias generales y especificas.

Dentro de las técnicas del andlisis financiero
se encuentra el de ratios o indicadores, segun
Block & Hirt (2008) define las razones finan-
cieras como las herramientas utilizadas en el
mundo financiero para medir o cuantificar la
realidad econémica y financiera de una empre-
sa. La cantidad de indicadores financieros ori-
ginados en la informacion contable es amplia,
para efectos de este trabajo de investigacion se
analizaran los indicadores mas conocidos sobre
el tema, en cuanto a estructura de capital y razo-
nes de endeudamiento.

Atendiendo entonces a literatura revisada,
tomando lo dicho por Maudos & Fernandez de
Guevara (2014), quienes hallaron en un escena-
rio de crisis econdmica que la tendencia predo-
minante es la reduccion del endeudamiento por
parte de las empresas y de Lopez (2014), sobre
la abrupta contraccion del crédito bancario pro-
ducido tras el impacto de la crisis, se desprende,
la hipotesis que plantea esta investigacion como
la crisis econémica modifica negativamente el
endeudamiento de las empresas.

Metodologia

Para realizar la evaluacion de la estructu-
ra financiera y la evolucion de las diferentes
fuentes de financiacion de las pymes durante la
crisis econdmica, se siguié la metodologia de
analisis financiero basado en la técnica de indi-
cadores que relaciona diversas partidas de la in-
formacion contable. La presente investigacion
es de caracter cuantitativo de tipo descriptivo,
por tanto, se limita a observar y describir los
fendmenos, en este caso particular se pretende
describir, analizar y evaluar las caracteristicas
¢ implicaciones del problema planteado sobre
la realidad.
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Desde esta perspectiva, Hernandez, Fernan-
dez y Baptista (2014), refieren que los estudios
descriptivos miden, evaltan, recolectan datos,
aspectos, dimensiones o componentes del fe-
nomeno a estudiar. Asimismo, es un estudio no
experimental y por su dimensién temporal o
el nimero de momentos en el tiempo donde
se recolectan los datos el disefio es longitudi-
nal, siendo su objetivo describir y analizar las
variables en series de tiempo que abarcan des-
de el afio 2008 al 2015. Al mismo tiempo, es
de caracter documental ya que los datos que se
analizaron son de fuentes secundarias basadas
en la informacion reportada en la Superinten-
dencia de Sociedades.

En cuanto al procedimiento metodologico,
para empezar se tomaron los datos financieros
y se procediod a calcular en hojas electronicas de
Excel los ratios financieros sobre estructura de
capital y razones de endeudamiento. Posterior-
mente se estimaron las medidas estadisticas, y
finalmente se recopilaron los datos en las series
temporales por tamafio de empresa y afio; lo
cual permite revisar la evolucion y detectar los
cambios relevantes en la informacion.

Fuente y Datos

El analisis de la informacion se realizo uti-
lizando los datos que ofrece la plataforma SI-

e
b
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Pequeias

Grafica 1. Tamafio de las pymes
Fuente: Elaboracion propia (2018).

Moedianas

REM (Sistema de Informacion y Reporte Em-
presarial), que contiene datos de las empresas
colombianas obligadas a reportar informacion
ante la Superintendencia de Sociedades de Co-
lombia. Mediante esta informacién puede ob-
tenerse un perfil general de las empresas por
tamafio, procedencia, afios, cddigo de activi-
dad, niimero de empleados, estados financie-
ros certificados y dictaminados por el revisor
fiscal. etc. Se tomaron las empresas que cum-
plen los parametros de la definicion de PYMES
para Colombia segun ley Mypymes 590 del
2000 adicionada con la ley 905/2004, tenien-
do en cuenta que son todas aquellas unidades
econdmicas realizadas por una persona natural
o juridica, en actividades empresariales, agro-
pecuarias, industriales o de servicios, rural o
urbana, las pequefias empresas con activos con
501 a 5.000 salarios minimo legales mensuales
y un numero de empleados entre 11 y 50 y las
medianas empresas tienen activos entre 5.001
a 30.000 salarios minimos legales mensuales y
tengan entre 50 y 200 empleados.

Muestra de estudio

Después de aplicar varios filtros para depu-
rar la informacion se trabaja con un panel ba-
lanceado que contiene datos de 104 empresas,
desde el afio 2008 al 2015. La grafica 1 muestra
la distribucion de las pymes por tamafio.

PYMES
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Se estudiaron 104 pymes con su domicilio
principal en Cicuta y su area metropolitana,
de las cuales 51 son pequefias y 53 son media-
nas. De estas 104 empresas, 98 estan domici-
liadas en Ctcuta, 1 en Los Patios y 5 en Villa
de Rosario.
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Analisis y Discusion de Resultados

En los cinco afios que se ha extendido la cri-
sis desde la ruptura de las relaciones comercia-
les entre los dos paises Colombia y Venezuela,
las condiciones del endeudamiento de las em-

presas ha cambiado, la estructura de capital de
las pequefias empresas ha permanecido estable
durante la crisis.

Tabla 1. Indicadores de la estructura de capital y endeudamiento total.
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Fuente: Elaboracion propia, 2018.

En términos generales, las cifras resultantes
de su estructura de capital muestran en prome-
dio para el grupo de las PYMES un 18.85%, es

B0%e
i B
4%
ki
20% B
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0¥ . . g
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decir, es un valor bajo que muestra una tenden-
cia conservadora en las decisiones de financia-
cion de manera permanente en las empresas.

Endeudamiento; peaqueiias
e Eondeudamiento: medanas
B Eondeuadamenta: PyYANVES
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Grafica 2. Evolucion de la estructura de capital y el endeudamiento por tamaiio de empresa

Fuente: Elaboracion propia, 2018.
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Por una parte, en las medianas empresas su
estructura de capital ha disminuido, ha ocurrido
un desapalancamiento, la estructura de capital
ha pasado del 22,60% al 16,70%; y el endeuda-
miento entendido como el ratio de total pasivos
/ total activos ha pasado del 50, 60 al 45.80%.
Por el lado de las pequefias empresas el indi-
cador se observa un aumento moderado del
18.60% al 24.70% y su endeudamiento maneja
una estabilidad en su desempefio con un indica-
dor del 51.60% y pasar al 50.20%. (Gréfica 2).
Rivera & Ruiz (2011).

Las pymes de la ciudad de Cucuta y su area
metropolitana 2008-2015 han mantenido su
nivel de endeudamiento en un nivel mediano
durante los afios 2008 a 2015, este indice es
del 48.24% en promedio para el grupo total de

PYMES, y muy similar para los dos grupos, un
48.01% para las pequefias empresas y un 48.46
para las medianas. Se destaca una moderada
concentracion de endeudamiento en el corto
plazo, con un 38.74% en promedio, destacando-
se en este grupo una alta concentracion en deu-
da con terceros representando un 74.27% para
las medianas empresas y un 77.79% para las
pequefias y en su orden las empresas hacen uso
del tipo de deuda con proveedores con un indi-
ce del 11.93% para las medianas empresas y un
10.01% para las pequefias. Es de resaltar, sobre
el endeudamiento financiero a corto y a largo
plazo es bajo, con un comportamiento en pro-
medio para las medianas empresas del 4.48%
y 7.22% respectivamente. (Tabla 2), resultados
similares obtuvieron en el manejo del endeuda-
miento obtuvieron Cazallo, A. et al (2018).

Tabla 2. Indicadores de endeudamiento seglin su tipo y empresa
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Fuente: Elaboracion propia, 2018

Al comparar los dos grupos, se observa una
forma de financiarse similar para las pequefias y
medianas empresas, que mantienen un compor-
tamiento moderado en donde el mayor nimero
de recursos los obtienen de endeudamiento a
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largo plazo 61.26% especialmente de terceros.
Y que dentro del corto plazo se apalancan espe-
cialmente también con deudas a tercero seguido
de proveedores, lo cual es consecuente con lo
hallado por Rivera & Ruiz (2011).
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La Tabla 3 muestra el comportamiento del
endeudamiento promedio de las empresas de
las PYMES de Cucuta y su area metropolitana
y su valor con una desviacion estandar tanto por
encima como por debajo de la media afio a afio.
Se observa que el indice de endeudamiento se
ha mantenido dentro de un rango estable, con
un leve desapalancamiento al pasar del 51.26%
al 48.29%, (Gréfica 2), teniendo en cuenta que
la desviacion estandar asociada a esta variable
es considerablemente alta, especialmente para
2015, dejando pensar que a simple vista, no

https://doi.org/10.18041/2382-3240/saber.2020v15n1.6306

se puede deducir un cambio profundo del en-
deudamiento luego de la crisis fronteriza entre
Colombia y Venezuela puesto que el comporta-
miento se mantiene similar. No obstante, pue-
de deducirse que las PYMES no han tenido la
oportunidad de realizar nuevos proyectos de
inversion, pues como pudo denotarse las res-
tricciones a la hora de acceder a la financiacion
externa sobre todo la bancaria, vale considerar
los resultados de Maudos y Fernandez de Gue-
vara, (2014) & Lopez (2014).

Tabla 3. Evolucion del endeudamiento y desviacion estandar

Afio Endeudamiento Desviacion - Desviacion + Des’v1a016n
Estandar
2008 51,26% 26,37% 76,14% 0,2488359
2009 49,69% 23,21% 76,16% 0,2647494
2010 47,64% 20,06% 75,23% 0,2758761
2011 49,68% 24,58% 74,79% 0,251044
2012 48,78% 23,53% 74,04% 0,2525739
2013 47,37% 22,36% 72,39% 0,2501357
2014 46,75% 21,99% 71,51% 0,2476011
2015 48,29% 7,71% 88,86% 0,4057812

Endeudamiento total: 2008-2015
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Grafica 2. Evolucion del endeudamiento y desviacion estandar

Fuente: Elaboracion propia, 2018
Conclusiones

La mayoria de empresas de Clicuta y su area
metropolitana son pymes, su contribucion al

empleo y al PIB es importante, pero su supervi-
vencia depende de los recursos necesarios para
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ser competitivas a escala internacional, lo cual
requiere una inyeccion de recursos financieros.

Esta region geografica enmarcada en una

zona fronteriza se encuentra actualmente en una
crisis economica fronteriza caracterizada por el
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desempleo, la informalidad, pudiendo eviden-
ciar que el endeudamiento de las pymes antes y
durante la crisis ha mantenido un nivel similar
en el endeudamiento total, en ambos grupos de
empresas, sean pequefias o medianas empre-
sas, al pasar del 51.26% al 48.29%, Esto podria
considerarse como una sefial de estos resultados
que se ajustan a la teoria que plantea Maudos &
Fernandez de Guevara (2014) respecto a que el
endeudamiento en tiempos de crisis se mantie-
ne o disminuye.

En otros aspectos relacionados con las fuen-
tes de financiamiento para las pequefias y me-
dianas empresas, tanto en el largo y en el corto
plazo, la mayor fuente de financiacion la cons-
tituyen los terceros, podria asumirse una tradi-
cion de las pymes en Colombia de usar fuentes
de financiacion con recursos de la familia. Esta
situacion puede observarse con indicadores si-
milares antes y durante la crisis econémica, que
oscilan en alrededor de un 7%.
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