
        
            
                
            
        

    
	IMPACTO DEL AUTOFINANCIAMIENTO SOBRE LA INNOVACIÓN DE LAS MICRO, PEQUEÑAS Y MEDIANAS EMPRESAS COLOMBIANAS*

	EDGAR JULIÁN GÁLVEZ-ALBARRACÍN

	JOSÉ ZACARÍAS MAYORGA SÁNCHEZ

	ANA RAQUEL CHÁVEZ-HERNÁNDEZ

	 

	Fecha de Recepción:30 de julio de 2018

	Fecha de Aceptación: 7 de noviembre de 2018

	 

	RESUMEN

	La innovación es una capacidad dinámica que genera ventajas competitivas sostenibles y requiere para su desarrollo una adecuada financiación. El objetivo central del presente trabajo es determinar y describir cómo influye el financiamiento propio o interno sobre la innovación de las micro, pequeñas y medianas empresas (MIPYMES) de Colombia. Para esto se realizó un estudio con 1201 organizaciones establecidas en nueve ciudades del país. Los resultados descriptivos muestran que las MIPYMES colombianas utilizan prioritariamente recursos propios para sus inversiones, y los resultados inferenciales obtenidos mediante regresiones lineales señalan que el financiamiento interno influye positiva y significativamente en su innovación global, así como en la de sus productos/servicios, procesos productivos y gestión. Los hallazgos de esta investigación son importantes para los empresarios y sus gremios, para la academia y para las entidades públicas y privadas de fomento al desarrollo económico y empresarial. 

	1. 

	INTRODUCCIÓN

	A nivel mundial las micro, pequeñas y medias empresas (MIPYMES) son actores centrales del desarrollo económico y social por su importante aporte a la generación de empleo y a la producción global (Gil y Jiménez, 2015). En el caso de Colombia, según datos del Departamento Nacional de Estadísticas (DANE) y el Registro Único Empresarial y Social (RUES) de las cámaras de comercio, generan 67% de los puestos de trabajo y 28% del producto interno bruto (PIB) nacional (Dinero, 2016), constituyéndose así en jugadores de primer orden dentro de la demografía empresarial nacional y regional (Aguilera, Ávila y Solano, 2017). 

	De otra parte, es claro que dentro de la planeación y gestión de cualquier organización las finanzas son uno de los asuntos que mayor atención y cuidado requieren, pues un gerente y/o empresario que no posea información adecuada de ellas tendrá menores posibilidades de tomar decisiones acertadas que permitan el sostenimiento y evolución de la empresa (González, Rangel y Aguilera, 2015). En este sentido, investigaciones como las de Kerr & Nanda (2014), Monge y Rodríguez (2012), Lecuona (2009), Ferrer y Tresierra (2009), y Demirgüç, Beck & Maksimovic (2008) indican que la forma en que se financian las organizaciones tiene implicaciones en sus indicadores de desempeño. 

	Así mismo es evidente que dentro del altamente saturado mercado actual, la innovación se constituye en un factor clave para la competitividad (López, Somohano y Martínez, 2018), sin importar el tamaño o sector de actividad de las empresas (Ferrer, González y Mendoza, 2015; Horta, Silveira y Camacho, 2015). En relación con ello el documento 3484 del Consejo Nacional de Política Económica y Social (CONPES) señala entre los principales problemas de las MIPYMES colombianas su bajo nivel tecnológico e innovativo, y su dificultad para acceder a financiamiento externo (CONPES, 2007); por eso la ministra de Comercio, Industria y Turismo del país, junto con otros expertos y representantes de los gremios empresariales, consideran que "apostarle a la innovación" es uno de los grandes retos de este tipo de organizaciones ( Dinero , 2017). 

	Coherentemente con lo señalado antes, las MIPYMES, el mercado financiero y la innovación se han constituido en asuntos de cada vez más alto interés para los entes públicos y privados de fomento económico, y lógicamente para la academia (García, Barona y Madrid, 2013). Ello se puede apreciar en el caso colombiano en la promulgación de normas como la ley 590 de 2000, conocida como la "Ley MIPYME", la creación del Viceministerio de Desarrollo Empresarial y de INNPULSA, entidades gubernamentales especializadas en estimular la modernización empresarial; y en la elaboración de estudios como la Encuesta de Desarrollo e Innovación Tecnológica (EDIT) del DANE, la Gran Encuesta PYME de la Asociación Nacional de Instituciones Financieras (ANIF), y los Análisis Estratégicos para el Desarrollo de las MIPYMES, de la Fundación FAEDPYME. 

	No obstante, la existencia de investigaciones como las señaladas previamente son aún escasas las que revisan específicamente la relación de la financiación interna o propia con los resultados de innovación en las MIPYME, por lo que se hace necesario realizar otras que den nuevas luces al respecto (Barona, Rivera y Aguilera, 2015). En dicho sentido el presente trabajo pretende contribuir a llenar el vacío de información señalada, respondiendo las siguientes preguntas: ¿Cuáles son las principales fuentes de financiación y el grado de innovación de las MIPYMES de Colombia? y ¿de las MIPYMES colombianas aquellas que utilizan más el financiamiento interno, propio o autofinanciamiento, que el externo, tienen mejores niveles de innovación? 

	El documento está estructurado de tal manera que primero se presentan los elementos teóricos que soportan la investigación, luego la metodología utilizada, posteriormente se muestran y discuten los resultados, se plantean las conclusiones y las recomendaciones, para finalmente señalar las limitaciones del trabajo y las posibles futuras líneas de trabajo que se podrían derivar de este.

	 

	2. FINANZAS Y FUENTES DE FINANCIACIÓN 

	Las empresas a diario toman decisiones de inversión y financiación, las cuales pueden impactar su estabilidad económica, como dónde invertir los recursos financieros sobrantes en un período, o cómo conseguir aquellos que les faltan para su operación o crecimiento, siendo deseable en todos los casos conseguir el mayor rendimiento al menor riesgo posible.

	Autores como Bodie y Merton (2003) conceptúan que el área financiera de la organización debe proyectar la manera en que se deben conseguir y distribuir a través del tiempo los recursos que generalmente son escasos, lo cual tiene implicaciones económicas que no siempre se conocen de manera anticipada y con certeza, requiriéndose entonces una adecuada administración de las relaciones entre el mercado de capitales y la organización (Wong, 2000). 

	Ya en 1952 Durand sostenía que el uso moderado de deuda disminuía el costo del capital y, por tanto, aumentaba el valor de la empresa; más adelante Modigliani y Merton (1958) señalaron que solo en mercados de capitales perfectos las decisiones acerca de la estructura del capital son irrelevantes; y por último, Durand (1959) postuló que es posible alcanzar una estructura de capital óptima. En este sentido, estudios efectuados en Colombia acerca del costo de uso del capital para sectores o empresas que no cotizan en bolsa, señalan que hay dificultades para su seguimiento por factores como la baja calidad histórica de la información que se requiere (Sánchez, 2010). 

	Con relación a lo señalado, la Teoría del Equilibrio Estático o Trade off Theory (Myers, 1984) postula que existe una combinación óptima de deuda- capital que maximiza el valor de la empresa una vez se equilibran los costos-beneficios implicados según la forma de financiación utilizada; el problema con esta teoría es que no explica la fórmula exacta para determinarlo en cada empresa (Rivera, 2002). 

	Por su parte, la Teoría de la Jerarquía Financiera o Pecking Order Theory sostiene que las empresas tienen preferencia en orden jerárquico sobre las fuentes de financiamiento, utilizándolas conforme las mejores opciones se vayan agotando (Rivera, 2002; Myers & Majluf, 1984); en ese sentido, generalmente primero recurren a fondos internos o propios, como nuevos aportes de los propietarios (Espinosa, Maldonado y Uc, 2018) y la reinversión de utilidades, para luego sí buscarlos externamente a través de deuda bancaria, emisión de títulos de renta fija o acciones (Ferrer y Tresierra, 2009).

	El bajo acceso al financiamiento externo de las MIPYMES se explica principalmente en barreras que encuentran como la asimetría de la información suministrada por las entidades bancarias, los altos costos de transacción, estructuras de mercado poco amigables, gastos elevados con relación a los beneficios por recibir, y opacidad en sus registros contables (Rocca, García y Duréndez, 2018; Lecuona, 2009). 

	3. INNOVACIÓN 

	La innovación se considera uno de los factores sobre los que frecuentemente se explica el mejoramiento del desempeño de las organizaciones, tanto en períodos de recesión como de crecimiento económico (López et. al., 2018; Salazar, 2010). 

	Es así que en la literatura se pueden encontrar diferentes definiciones de innovación, pero la que plantea el Manual de Oslo (OECD y EUROSTAT, 2005) es una de las generalmente aceptadas en el medio académico y empresarial; señala que es la "introducción de un nuevo o significativamente mejorado producto (bien o servicio) al mercado, o un nuevo proceso, método de comercialización o de organización, en las prácticas internas de la empresa o en sus relaciones externas"; en esa misma línea, la Asociación Española de Contabilidad y Administración (AECA) indica que en las organizaciones se pueden encontrar tres tipos de innovaciones: de procesos productivos, de gestión y de productos/servicios (AECA, 1995).

	Todas las líneas de pensamiento alrededor de la innovación coinciden en su importancia para la trasformación competitiva de los países, los sectores económicos, las empresas y la sociedad en general; en el caso de Colombia ello se reflejaen su Política de Ciencia y Tecnología e Innovación, la cual plantea "que los países y sociedades tienen opciones sobre qué tipo de ciencia promover, qué tecnología usar y en qué innovación invertir", avanzando en el concepto de la innovación transformativa, es decir, aquella dirigida a caminos que sean social y ambientalmente benéficos (University of Sussex y Colciencias, 2018).

	FINANCIAMIENTO DE LA INNOVACIÓN

	Según la Organización de las Naciones Unidas (2013), en su estudio sobre inversión en innovación para el desarrollo, la financiación de la innovación es fundamental para alcanzar el desarrollo, sin se aclara que invertir en innovación no es como invertir en bienes inmuebles o en instalaciones productivas que tienen un valor intrínseco derivado de su naturaleza tangible. Cuando se habla de la inversión empresarial en innovación se hace referencia a la dotación de recursos productivos en búsqueda y desarrollo (por ejemplo, I+D para intentar sintetizar una nueva molécula o un nuevo principio activo), pero también a los que se usan para mejorar los procesos, a redefinir su estructura organizativa o a renovar su imagen comercial.

	Castillo y Crespo (2011) en su estudio "La financiación de la innovación empresarial", plantean que hay consenso frente a la importancia que tiene la innovación para alcanzar la competitividad y productividad organizacional, pero del mismo modo en cuanto a las restricciones asociadas a obtención de fondos para llevar a cabo estas inversiones, en particular por la aversión al riesgo y la preferencia por el corto plazo que tienen los agentes del mercado financiero, y por los problemas derivados de las asimetrías de información entre agentes gestores y financiadores. 

	Diversos autores como Esparza, Pérez y Bardales (2015), Solís (2013), Bravo (2012), García y Martínez (2009) y Suárez, Albisu, Sotolongo y Blanco (2007), coinciden en que hay una relación de doble vía entre las barreras al financiamiento y los bajos indicadores de innovación, pues al no tener suficientes recursos financieros las empresas no pueden innovar, y al no hacerlo no pueden fortalecerse y crecer y ello limita sus posibilidades de encontrar más financiamiento. En dicho sentido, Casson, Martin y Nisar (2008) sostienen que las empresas que presentan altos índices de innovación tienen más oportunidad de adquirir financiamiento externo. 

	El estudio adelantado por Castillo y Crespo (2011) sobre la financiación de la innovación empresarial muestra que el tamaño de las empresas, la falta de garantías reales, la generación de flujos de efectivo, la alta probabilidad de fracaso, la falta de ratings crediticios para las empresas pequeñas, la carencia de productos financieros específicos (capital riesgo y garantías crediticias) para el crecimiento de las empresas innovadores y de nueva creación, y el alto costo de financiación son, entre otras, las principales dificultades a las que se enfrentan las empresas para acceder a financiación para sus proyectos de innovación. 

	Por último, y según Solís (2013), Monge y Rodríguez (2012), Lecuona (2009) y Savignac (2006), para las MIPYMES frecuentemente es complicado y costoso financiar proyectos de innovación con fondos externos debido a factores como la complejidad de la información bancaria y la posible pérdida de autonomía administrativa; por ello, generalmente deben limitarse a fuentes propias (Saavedra y León, 2014; Bravo, 2014; Lecuona, 2009). De acuerdo con el mismo Savignac (2006), estos problemas se hacen mucho más manejables en la medida en que las empresas crecen.

	A continuación, se presentan los resultados de algunas investigaciones previas que aportan elementos para discutir los que se generan en el presente trabajo.

	4. ESTUDIOS PREVIOS

	Como se señaló antes, aún se percibe ecasez de trabajos que aborden la relación entre el financiamiento de las MIPYMES especialmente con recursos propios y sus resultados de innovación, siendo esto notable cuando se compara con los existentes sobre temáticas como la financiación de nuevas empresas (Kerr & Nanda, 2014; Brown, Fazzari & Petersen, 2009); por ello, a continuación, se presentan algunos que tocan los asuntos abordados en esta investigación.

	La Encuesta de Desarrollo e Innovación Tecnológica (EDIT) del DANE para los años 2015-2016 realizada con 8.610 empresas industriales de todos los tamaños señala que en Colombia 74,7% de ellas son no innovadoras, 3,6% potencialmente innovadoras, 21,5% innovadoras en sentido amplio, y apenas 0,2% innovadoras en sentido estricto. Así mismo, que 56,7% de las innovaciones que realizaron corresponden a métodos de producción y logística, 24,7% a nuevos métodos organizativos y 18,6% a nuevas técnicas de comercialización; por su parte, las mayores limitaciones que encontraron las empresas que quisieron innovar, pero no pudieron hacerlo fueron la escasez de recursos propios (42,1%), la dificultad para acceder al financiamiento externo (29,6%) y la facilidad de imitación por terceros (26,7%). Por último, indica que las principales fuentes de financiación usadas fueron en su orden: recursos propios, banca privada, otras empresas del grupo, recursos públicos, otras empresas, fondos de capital privado y cooperación o donaciones (DANE, 2017).

	A partir de la encuesta Enterprise Survey del Banco Mundial, Barona et al. (2015) publican un estudio efectuado con empresas medianas y grandes de Colombia en el cual encuentran que las organizaciones que tienen el mayor grado de innovación son las que hacen más uso del financiamiento interno. En ese mismo sentido, en la investigación llevada a cabo por Esparza et al. (2015) en México, se concluye que las empresas con mayor índice de innovación son aquellas que utilizan recursos financieros propios, como las aportaciones de sus socios.

	Por su parte, en un estudio con MIPYMES de 20 países de Iberoamérica realizado para conocer sus principales fuentes de financiación y el impacto de ello, García et al. (2013) hallaron que existe una relación positiva y altamente significativa entre el uso del financiamiento externo y la innovación, lo cual no se pudo verificar en la relación financiamiento interno e innovación. A su vez, Monge y Rodríguez (2012) encuentran que facilitarles el financiamiento a dicho tipo de empresas les permite mejorar su productividad.

	A partir de la teoría y los estudios previos presentados es posible plantear las siguientes hipótesis, las cuales se busca contrastar en esta investigación.

	H1: las MIPYMES colombianas que usan más el financiamiento propio que el externo tienen mejores indicadores de innovación.

	H2: a mayor uso de recursos propios en las MIPYMES de Colombia, mayor innovación en sus productos/servicios.

	H3: a mayor uso de recursos propios en las MIPYMES de Colombia, mayor innovación en sus procesos productivos.

	H4: a mayor uso de recursos propios en las MIPYMES de Colombia, mayor innovación en su gestión.

	H5: a mayor uso de recursos propios en las MIPYMES de Colombia, mayor innovación global en ellas.

	A continuación, se describe la metodología usada en la investigación, lo que incluye la forma en que se determinó y quedó conformada la muestra, se recolectaron los datos, se midieron las variables abordadas, y el modelo teórico utilizado para contrastar las hipótesis planteadas en el trabajo.

	5. METODOLOGÍA DETERMINACIÓN DE LA MUESTRA Y RECOLECCIÓN DE LOS DATOS

	Las organizaciones objeto de este trabajo fueron las MIPYMES industriales, comerciales, de servicios o de construcción localizadas en nueve ciudades de tres zonas geográficas de Colombia y registradas en sus respectivas cámaras de comercio. Para obtener una buena representatividad estadística se determinó un margen de confianza de 95% y un error muestral de 4,9 puntos, lográndose a través de un muestreo aleatorio estratificado una muestra válida de 1.201 empresas. Los datos se recogieron a través de una encuesta elaborada a partir de la literatura existente que se aplicó telefónicamente a los directivos y/o propietarios de las empresas en el período mayo-julio de 2012.

	En las tablas 1 y 2 se observa la forma en que quedó distribuida la muestra según su sector de actividad y su zona geográfica de ubicación respectivamente; en ellas puede verse que coherentemente con la distribución efectiva de las MIPYMES en el país, la mayor parte de las empresas abordadas son micro, luego pequeñas y por último, medianas.

	A continuación, se describen las escalas que se utilizaron para medir en las empresas encuestadas sus fuentes de financiación y su innovación.

	6. MEDICIÓN DE VARIABLESFINANCIAMIENTO

	Para medir esta variable se preguntó a los encuestados sobre el nivel de utilización de diferentes formas de financiación para sus decisiones de inversión. Para ello se utilizó una escala Likert de 1 a 5, en donde 1 significaba ningún uso, 2 raro uso, 3 uso esporádico, 4 uso frecuente y 5 uso generalizado. Las prácticas de financiación sobre las que se preguntó fueron 1: aportes de los propietarios, 2: reinversión de utilidades, 3: financiamiento bancario a plazo inferior a un año, 4: financiamiento bancario a plazo superior a un año, 5: arrendamiento financiero (leasing) y 6: crédito de proveedores. La media aritmética de las prácticas 1 y 2 representan el nivel de financiamiento propio, y la de las opciones 3, 4, 5 y 6 la del financiamiento externo. La tabla 4 muestra los niveles de uso de cada práctica y la forma de financiación (interna o externa).

	 

	VARIABLES DE INNOVACIÓN

	Para medir el nivel de innovación de las MIPYME se preguntó a sus gerentes y/o propietarios sobre la importancia de los cambios o mejoras realizadas en productos/servicios, procesos de producción o en la gestión durante los últimos dos años. Para ello se utilizó una escala Likert de 0 a 5, en donde cada calificación significa respectivamente: 0: que no realizó la práctica consultada, 1: ninguna importancia, 2: baja importancia, 3: mediana importancia, 4: importante, y 5: muy importante.

	La innovación en productos/servicios corresponde a la media aritmética de las respuestas respecto a los cambios o mejoras en productos/servicios existentes y a la comercialización de nuevos productos/servicios. La innovación en procesos productivos está conformada por la media aritmética que surge de las preguntas sobre cambios o mejoras en los procesos de producción/servicios y la adquisición de nuevos equipos. La innovación en gestión se forma por la media aritmética de los cambios o mejoras en dirección y gestión, los cambios o mejoras en compras y aprovisionamientos y los cambios o mejoras en comercialización/ventas, y finalmente, la innovación global corresponde a la media aritmética de la sumatoria de las tres formas de innovación señaladas antes.

	La tabla 3 muestra a través del estadístico Alpha de Crombach que las escalas utilizadas para medir las variables abordadas son fiables y miden efectivamente los fenómenos observados.

	7. MODELO TEÓRICO UTILIZADO

	El siguiente es el modelo teórico que se utilizó para contrastar a través de regresiones lineales las hipótesis 2, 3, 4 y 5 de la investigación.

	Yi = b0 + b1FinanInter + ε

	En donde:

	Yi es la variable dependiente y corresponde a las distintas formas de innovación consideradas (Innprod/servc: innovación en productos/servicios, Innproc: innovación en procesos productivos, Inngest: innovación en gestión, Innglo: global).

	b0 es la estimación del promedio del nivel de innovación en las empresas.

	b1es el estimador de los parámetros que acompañan las variables independientes y dan razón del aumento o disminución del tipo de innovación por cada unidad de aumento de ellas.

	FinanInteres la variable explicativa y corresponde a la media aritmética de las prácticas de financiamiento interno o propio.

	εes el error aleatorio.A continuación se presentan y discuten los resultados obtenidos a través del procesamiento estadístico de los datos recolectados en el trabajo.

	8. RESULTADOS Y DISCUSIÓN

	RESULTADOS DESCRIPTIVOS

	La tabla 4 refleja la forma en que se financian las MIPYMES colombianas; se puede apreciar que a nivel global lo hacen más con recursos propios que con externos, pues la media en el primer caso es de 3,02 sobre 5,0 y en el segundo, de 2,40. Estos resultados coinciden con los del DANE (2017) y los de Demirgüç et al. (2008) y podrían deberse a que estas empresas prefieren o deben hacerlo así porque, como lo señalan Rocca et al. (2018), encuentran dificultades para acceder al crédito bancario. En cuanto a las prácticas específicas de financiamiento se encuentra para todas que hay empresas que manifiestan no tenerlas en cuenta, mientras que otras lo hacen frecuentemente; así mismo, que la más empleada es la reinversión de utilidades (3,33), seguida del crédito de proveedores (3,16) y el aporte de los propietarios (2,71); y que las menos usadas son, en su orden, el arrendamiento financiero o leasing (2,22) y el crédito bancario inferior a un año (2,35).

	Por su parte, la tabla 5 muestra que, en general, la importancia de la innovación realizada por las empresas abordadas es baja ya que su media global apenas llega a 2,10 sobre 5,0, lo cual coincide con las deficiencias que en este aspecto señalaron el documento CONPES 3484 de 2007 y la ministra de Comercio, Industria y Turismo del país en entrevista hecha para la Revista Dineroen el año 2017. En este sentido, el tipo de innovación que se muestra más relevante es el de sus productos/servicios (2,40), seguido del de sus procesos productivos (2,34), y por último, el de su gestión (1,75), siendo importante observar que ninguno de ellos llega siquiera al valor intermedio de la escala (3,0), lo cual es evidentemente preocupante. Los resultados señalados coinciden con los de la encuesta EDIT para los años 2015-2016 (DANE, 2017) en cuanto al bajo nivel de innovación general detectado y especialmente en asuntos organizativos y de gestión comercial.

	En la misma tabla se puede ver que las prácticas de innovación más usadas y útiles para las MIPYMES colombianas han sido las de los cambios o mejoras en: productos/servicios (2,73), en procesos de producción/servicios (2,54) y en dirección y gestión (1,88); a su vez las menos utilizadas e importantes fueron las de los cambios o mejoras en compras y aprovisionamiento (1,52) y en comercialización/ventas (1,86).

	A su vez, la tabla 6 muestra las medias de los resultados de innovación según la fuente de financiación preponderante en las empresas abordadas (las que utilizan más las propias, las que usan más las externas, y las que tienen equivalente uso de ellas). Se observa que para los tres grupos la innovación mejor calificada es la de productos/servicios y la peor la de gestión; así mismo, se ve que para todos los tipos de innovación las empresas que presentan mejores medias son las que tienen preponderancia de financiamiento propio, seguidas de las que usan más el externo y, por último, las que tienen igual uso de ellas. Es también importante notar que en todos los casos las diferencias de medias son estadísticamente significativas. Estos resultados que están en la línea de los de Barona et al. (2015) permiten validar la primera hipótesis del trabajo, la cual señala que las MIPYMES colombianas que usan más el financiamiento propio tienen mejores indicadores de innovación, aunque no es posible afirmar con las pruebas aplicadas que haya una relación directa de causa–efecto en ello.

	A continuación se presentan y discuten los resultados inferenciales del trabajo.

	RESULTADOS INFERENCIALES

	Impacto del autofinanciamiento sobre la innovación

	La tabla 7 muestra los resultados de las regresiones lineales aplicadas para contrastar las hipótesis 2, 3, 4 y 5 del trabajo y conocer así el efecto del autofinanciamiento sobre la innovación de las MIPYMES colombianas. El valor y la significancia de las F (60,718***, 93,429**, 108,493*** y 123,919***) indica que todos los modelos utilizados tienen un excelente ajuste y son idóneos para estudiar las relaciones analizadas; así mismo, los VIF y las pruebas Durbin Watson indican que no hay problemas de multicolinealidad ni de dependencia en los datos usados. Por otra parte, se puede ver que el autofinanciamiento tiene efecto positivo sobre los cuatro tipos de innovación revisados, siendo ello más fuerte en el caso de la innovación global, seguido de la de gestión, la de procesos productivos y, por último, en productos/servicios. A continuación, se amplía la descripción de los resultados por tipo de innovación.

	Impacto del autofinanciamiento sobre la innovación en productos/servicios

	La beta para esta relación (0,220***) indica un efecto positivo y significativo del autofinanciamiento sobre la innovación en productos/servicios, lo que implica que por cada punto que se incremente el financiamiento interno o propio a través de aportes de los propietarios o de la reinversión de utilidades, se aumenta 0,220 puntos la innovación representada en cambios o mejoras en los productos/servicios existentes y/o en la comercialización de nuevos productos. Estos resultados permiten aceptar la segunda hipótesis del trabajo en cuanto a que, a mayor uso de recursos propios en las MIPYMES de Colombia, mayor innovación en sus productos/servicios. Así mismo la R2 señala que el autofinanciamiento explica 4,7% del incremento de la innovación en productos/servicios y que hay otros factores que también influyen en ella.

	Impacto del autofinanciamiento sobre la innovación en procesos productivos

	En este caso la beta tiene un valor de 0,269*** lo que significa que por cada punto que se incrementa el financiamiento propio o interno se incrementan en 0,269 puntos los cambios o mejoras en los procesos de producción/servicios y/o la adquisición de nuevos equipos de producción. Estos resultados permiten comprobar la tercera hipótesis de esta investigación en cuanto a que, a mayor uso de recursos propios en las MIPYMES de Colombia, mayor innovación en sus procesos productivos. La R2 señala que el autofinanciamiento explica 7,2% del incremento en la innovación en procesos productivos y que otros factores tienen también implicaciones en ello (tabla 7).

	Impacto del autofinanciamiento sobre la inno-vación en gestión

	Para esta relación la beta es de 0,288*** lo que significa que por cada punto que se incrementa la financiación propia, se aumentan en 0,288 puntos los cambios o mejoras en dirección y gestión, en compras y aprovisionamiento y/o en comercialización/ventas. Dichos hallazgos permiten validar la cuarta hipótesis de esta investigación en cuanto a que, a mayor uso de recursos propios en las MIPYMES de Colombia, mayor innovación en su gestión. Por su parte, la R2 implica que el autofinanciamiento explica en 8,3% el incremento en la innovación en gestión y que otros factores en general el resto de dicho cambio.

	Impacto del autofinanciamiento sobre la innovación en global

	En este caso el efecto también es positivo y significativo (0,306***), lo cual indica que en las MIPYMES colombianas por cada punto que aumenta el financiamiento con recursos propios se incrementa en 0,306 puntos el efecto acumulado de las diferentes formas de innovación. Estos resultados validan la quinta hipótesis propuesta en este trabajo en cuanto a que, a mayor uso de recursos propios en las MIPYMES de Colombia, mayor será la innovación global, y están en contravía con los de García et. al. (2013), quienes no hallaron una relación significativamente benéfica entre el financiamiento interno y la innovación. El valor de la R2 señala que el financiamiento interno explica en 9,3% el incremento en la innovación global de estas empresas, habiendo otros elementos que lo influyen.

	CONCLUSIONES

	A través del presente trabajo de investigación que tuvo por objetivos revisar en las MIPYMES de Colombia sus prácticas de financiamiento, sus resultados de innovación y el efecto del primer factor sobre el segundo, se pueden obtener las siguientes conclusiones:

	Los recursos internos o propios siguen siendo la principal fuente de financiación para los proyectos de inversión de estas empresas y si bien ello es coherente con los postulados de la Teoría de la Jerarquía Financiera, todo parece indicar que las razones de esto son principalmente las barreras que encuentran para acceder al mercado financiero externo.

	A pesar de los esfuerzos realizados en Colombia por programas de entidades gubernamentales como INPULSA y el Departamento Administrativo de Ciencia, Tecnología e Innovación (Colciencias), la mayor parte de las empresas del país, y especialmente las MIPYMES, no han mejorado significativamente sus niveles de innovación, lo cual las pone en desventaja competitiva en el marco de un acelerado proceso de globalización que se refleja en acuerdos como la Alianza del Pacífico.

	El hecho de que las empresas que reportan los mejores indicadores de innovación sean las que se financian principalmente con fuentes propias podría indicar que el esfuerzo que hacen por apropiar parte de sus recursos para nuevas inversiones las lleva a preocuparse más por que estas sean eficientes, o por lo menos a considerarlas más importantes para sus organizaciones.

	 

	Que el autofinanciamiento a través de la reinversión de utilidades y de nuevos aportes de los propietarios genere incrementos en los niveles de innovación empresarial debe ser un argumento que permita a las entidades de fomento alentar esta práctica gerencial; sin embargo, ello no significa que se deba desestimular el uso de fuentes externas con el mismo fin, ya que algunos estudios señalan que también puede tener efectos positivos en el mismo campo. En relación con lo señalado, vale la pena resaltar que se puede percibir que la falta de suficiente financiación externa para proyectos de innovación se constituye en una de las principales limitantes el desarrollo de las MIPYMES en Colombia.

	Entre las limitaciones que presenta este trabajo se puede señalar el no incluir en la muestra empresas de la región norte de Colombia, y especialmente de Barranquilla, considerada la cuarta ciudad en importancia económica en el país, con lo que se hubiera conseguido una visión más amplia de las MIPYMES nacionales; esto se debió a que no se consiguieron universidades aliadas que financiaran la recolección de datos allí. Así mismo, que para medir la innovación se hayan utilizado solo medidas subjetivas, pues el haber recopilado datos objetivos como los montos de inversión en innovación habría contribuido a reducir el riesgo de sesgos perceptuales. Por último, que los datos procesados sean del año 2012 podría considerarse una limitación, aunque menor, pues en el entorno colombiano no se perciben cambios recientes en el sistema financiero u otros que se originen en la aplicación de nuevos programas de innovación empresarial, que pudieran suponer que no mantengan su validez global.

	Los resultados de este trabajo tienen implicaciones para los empresarios y sus gremios ya que les reitera la importancia de reservar recursos propios para financiar procesos de innovación, lo que a la postre puede generar efectos positivos sobre su competitividad. A las entidades públicas y privadas de fomento a las MIPYMES les recuerda sobre los bajos niveles de innovación en estas empresas y les invita a establecer nuevas estrategias para que mejoren dichos indicadores. De igual manera, a la academia le ratifica la importancia de aumentar sus esfuerzos por formar a los empresarios y gerentes en asuntos relacionados con la innovación y con la adecuada financiación de los proyectos organizacionales.

	Entre los futuros trabajos que podrían derivarse del presente se pueden señalar los siguientes: analizar las mismas variables en empresas de la región norte de Colombia, con lo que se tendría una visión más amplia del fenómeno estudiado en las MIPYMES del país; de igual manera, aplicar las escalas en otras naciones del área andina y/o de la Alianza del Pacifico efectuando comparaciones cross cultural que permitan la toma de decisiones a los dirigentes nacionales y de las entidades multilaterales que impulsan dichos acuerdos regionales. Así mismo, comparar los efectos del autofinanciamiento con los del financiamiento externo sobre la innovación de este tipo de empresas para saber si arrojan diferencias significativas; y, por último, se podría analizar la misma relación, pero incluyendo en las escalas alrededor de la innovación indicadores objetivos como los montos de inversión financiera y en horas hombre.
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