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Resumen del proyecto:

El presente trabajo tiene como objetivo analizar el apalancamiento financiero y su efecto
en el crecimiento de las PYMES en Baja California, debido a que hoy en dia las empresas para
financiar sus operaciones y magnificar sus ingresos tienen la opcion de recurrir a fuentes de
financiamiento internas o externas, es decir, pueden financiarse con capital o con deuda.

Es una investigacion no experimental y el alcance que se desarrolla es de caracter
descriptivo.

El disefio de la investigacion fue transeccional, definido por Hernandez et al. (2006),
como aquellas investigaciones, en donde se recopilan datos en un momento Unico. Siendo su
proposito describir variables y analizar su incidencia e interrelacién en un momento dado” ( p.
208).

Entre los principales resultados se tiene que solo el 30% utilizan el apalancamiento
operativo y el 70% el apalancamiento financiero, esto quiere decir que el 70% tiene una deuda
con terceros y solo el 30% convierte los costos variables en costos fijos, para que sea menor el
costo por unidad producida y asi tener mayor utilidad. Asimismo, la mayoria usa financiamiento
bancario, lo cual tiene ventajas y desventajas, unas de las ventajas seria la financiacion
inmediata, se adapta a las necesidades, se revisa la capacidad de pago y se obtiene el
conocimiento total de la deuda. Sin embargo, unas de las desventajas seria que se requiere de
un aval, las comisiones son muy altas y seria una deuda a largo plazo

De igual manera la mayoria de las PYMES no establecen estrategias para elegir el
correcto apalancamiento, esto puede ser muy desfavorable, porque podria llegar a tener
pérdidas de liquidez, en lugar de tener una mayor rentabilidad impidiendo su crecimiento

economico y probablemente limitando su capacidad de obtener mayor utilidad en la operacion.



Contenido

ST U=t I o [ I o] £0) /=T ox (0 SRS 2
Capitulo 1 INTrOAUCCION: .......oiiieiiieeceee ettt ettt sb et 4
1.1 ANEECEAEBNIES: ...ttt bbb bbbttt e bbbt eeneenes 4
1.2 Planteamiento del problema..........cooi e 5
Objetivos generales Yy @SPECITICOS: ..o 6
1.3 JUSTHIFICACION: ...ttt bbbttt b bbb b e neenes 7
Capitulo 2 Marco tedriCO Y CONTEXIUAL .......ccooiieiiiiieee e 8
Marco teOrCO Y CONIEXIUAL ........ccuveie ettt s te e sneenns 8
Capitulo 3 MetOUOIOGIA: .......eoveueeiiiieieeee e bbb 29
3.1 Disefio de INVESHIGACION.........cceiieieee ettt snae e 29
3.2 Poblacion SUjetoS de @STUIO .........coviiiiriiieiie e 30
3.3 Muestra 6 Contexto de la empresa (estudio de Cas0).......c.cccevevvveviereiieseese e 31
3.4 INSITUMEBNTOS ...ttt b et e st e e be e s st e et e e s sbe e sbeeabeesbneenneen 34
TR (oo =T o [10 0] (=T o1 (o SRR 35
(O o1 1 (V][0 T B =T U] 1 ¢= To [ 1SS SRS 37
(@] o Tod 017 T0] 1T OSSR 39
Referencias DIDIIOGrAfiCAS:..........cci i 40



Capitulo 1 Introduccion:

1.1 Antecedentes:

Hoy en dia las empresas para financiar sus operaciones pueden recurrir a fuentes de
financiamiento internas o externas, es decir, pueden financiarse con capital o con deuda. La
banca sigue siendo esencial para la obtencion de créditos, la decisién respecto de la estructura
de capital y deuda a largo plazo con la que se van a financiar los activos de la empresa, es un

factor determinante en su crecimiento en el corto y largo plazo.

Las decisiones de financiamiento deben influir en el crecimiento econémico que la
empresa obtendra, debido a que se debera pagar un interés que afectara directamente en el
monto Y si decide financiarse con capital, las utilidades por accién se veran reducidas.
Ademas, se debe tomar en cuenta a toda costa, el que los bancos cobran alta tasas de interés
y comisiones, asi como, manejar adecuadamente las politicas y disminuir los costos de
operacion fijos y variables, asi como los costos fijos por financiamiento, todo esto son factores
determinantes del grado de apalancamiento operativo y financiero de una empresa, y que por

consecuencia influyen directamente en el crecimiento econdémico dentro de la empresa.

El apalancamiento financiero es simplemente hacer uso del endeudamiento para
financiar una operacién de la empresa. Esto quiere decir, que en lugar de realizar una
operacion solo con fondos propios, ahora se hara sumandole recursos provenientes de un

crédito. Siendo asi como principal ventaja multiplicar la rentabilidad.



1.2 Planteamiento del problema

Hoy en dia las Pequefias y Medianas Empresas (PYMES), se han convertido en una
importante parte del sector financiero, principalmente en Baja California de acuerdo con datos

del Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI, 2017), “En Baja California existen un

total 8700 PYMES, de las cuales 1,000 son manufactureras” (SanDiegoRed, 2017, Parr. 1)

Los empresarios estan mas preocupados por disminuir costos 0 gastos para maximizar
las ganancias de su empresa, a veces sin importar que la empresa se vuelva menos
productiva. En lo particular los empresarios de las PYMES, deben tener en cuenta que la deuda
es buena siempre y cuando se mantenga un equilibrio entre la deuda y el capital de la

empresa.

Sin duda el apalancamiento financiero tiene un gran impacto en el logro de los objetivos,
podria ser en el financiamiento de activos o simplemente en el financiamiento de actividades
principales de una empresa, lo que nunca se debe de perder es el equilibrio entre las deudas
adquiridas y la capacidad de pago del capital, dejando asi como el problema principal la falta de
conocimiento de las finanzas del negocio, por tal motivo un mejor control ayudaria al

fortalecimiento de las inversiones sin necesidad de apalancarse del financiamiento conseguido.

Por lo expuesto anteriormente es que surge la siguiente pregunta de investigacion:
¢, Cudl es el efecto de apalancamiento financiero en el crecimiento econémico de las PYMES en

Baja California?



Objetivos generales y especificos:

Objetivo general:

Analizar el efecto del apalancamiento financiero en el crecimiento econémico en

las PYMES de Baja California.

Objetivos especificos:

Analizar los tipos de apalancamiento financiero que utiliza las PYMES en Baja

California.

¢ Identificar como influye el apalancamiento financiero en el crecimiento

econdémico de las PYMES de Baja California.



1.3 Justificacion:

El presente trabajo se realizé con el objetivo de analizar el apalancamiento financiero y
su efecto en el crecimiento econdmico en las pymes de Baja California. El resultado de
dicho trabajo es de suma importancia para todas las PYMES de Baja California dando a

conocer el correcto uso de las herramientas financieras.

Para lograr mejores resultados, todas aquellas empresas que requieran financiar sus
operaciones o llevar a cabo una inversién, podrian utilizar las herramientas financieras
necesarias para analizar la fuente de financiamiento mas conveniente para ello, sin
necesidad de caer en las altas tasas de interés y comisiones, y asi lograr el equilibrio entre

las deudas adquiridas y la capacidad de pago.

Todas las decisiones de las PYMES se deben tomar con base en proyectos de
inversion sustentados y medir su viabilidad desde cualquier enfoque, esto sera sin afectar
los recursos con que la empresa cuenta, creando asi una empresa mas competitiva,

innovadora y productiva.

El resultado de este estudio permitird disefiar estrategias para establecer soluciones de
financiamiento 6ptimas, y a futuro crear una cultura financiera sin necesidad de acudir a
pasivos, Unicamente haciendo frente a las deudas con los activos que se tienen o creando

estrategias para aumentar los ingresos de la empresa.



Capitulo 2 Marco teérico y contextual:

Marco tedrico y contextual:

De acuerdo con Martinez (2019), la economia mexicana requiere seguir impulsando y
protegiendo a las PYMES. Como en todas las economias del mundo, las PYMES son el
verdadero motor del crecimiento y desarrollo. Ningun pais puede vivir sin este tipo de empresas
gue avanzan un escalén del autoempleo hacia el empleo permanente en una secuencia
econdmica mas completa que permite mayor generacién de fuentes de trabajo, crecimiento, asi

como mas tributacién al Estado.

México requiere mantener e incluso crecer ain mas los apoyos que las PYMES
requieren para emerger, crecer, madurar y mantenerse vivas dentro del ecosistema econémico.
El Estado a través de la banca de desarrollo y una eficaz politica tributaria de estimulo, dirigida
por la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, deben seguir apostando al fortalecimiento de

una politica publica dirigida al impulso de las PYMES.

Por su origen, evolucién y necesidad de permanencia en el tiempo, las PYMES
requieren de apoyo especial, en primer lugar, por parte del Estado y de los capitales privados;
en segundo lugar, por ser las mayores generadoras de empleo, a todo gobierno le interesa la
creacion constante y, sobre todo, permanencia de estas empresas. En la economia no existe
otro tipo de empresas, ni el Estado mismo, que produzca mayor nimero de empleos, por lo que

permiten la mayor movilidad social y econémica (Martinez, 2019).

Una vez consolidadas, estas empresas necesitan del apoyo de la banca mexicana
quien debe comprometerse més con su desarrollo de lo que hasta ahora se percibe. El resto

del capital privado puede ser un complemento adicional a través de fondos de inversion y



capital semilla, ambos esquemas sumamente escasos para el tamafio de la economia
mexicana. Unos pocos créditos de la banca privada, con el apoyo de Nafin y Bancomext, un
pequefio nimero de fondos de capital semilla o de riesgo y sin una politica tributaria de

estimulo a las PYMES no seran suficientes.

Sin bien es cierto por parte del gobierno se han establecido algunos programas de
apoyo para la permanencia y crecimiento de las PYMES, se requieren de mas apoyos como
son la craecién de estimulos fiscales para la creacién de nuevos empleos y, también, el

fomento a la creacién de mas fondos de inversion privados que apoyen a estas empresas.

Siendo necesario adicionalmente el correcto uso de herramientas para el
apalancamiento financiero, logra tener un impacto en el crecimiento econémico en Baja
California, podria ser en el financiamiento de activos o diversas actividades, sin perder el

equilibrio entre las deudas adquiridas y la capacidad de pago.

En el mundo empresarial las compafiias de los diferentes sectores de la economia
buscan maximizar el valor. Para lograr dicho fin, deben disponer de un eficaz proceso de
presupuesto de inversiones de capital, mediante el cual se seleccionen los proyectos de
inversion sostenibles y rentables, los cuales deben ser acompafiados por una estructuraciéon
financiera adecuada para el perfil de riesgo del proyecto, ya que de lo contrario se puede poner

en riesgo la continuidad de la operacién y el avance en la creacién de valor.

Una vez tomada la decision de inversion, se procede a tomar la decision de
financiacion. En algunos casos, la financiacion puede provenir de recursos propios en alta
proporcién, pero, en muchos otros, debido a la magnitud de las inversiones, se deben evaluar

otras opciones de financiacion.



Generalmente, se recurre a dos clases de financiacion: los aportes de capital propio y la
deuda. Ambas fuentes son diferentes en cuanto al perfil de las obligaciones que generan. El
capital propio no genera una obligacién corriente de pagos contractuales, mientras que la
deuda si lo hace desde el principio. Es decir, cuando se genera una deuda se especifican las
caracteristicas para el servicio de esta, y en el caso de las acciones comunes no hay una
obligacién garantizada de pago de dividendos a los accionistas. (Holthausen y Zmijewski, 2014,

p. 339)

En este sentido, conocer las diferentes alternativas de financiacion es clave para la
toma de decisiones en las compafiias y el uso adecuado de estas fuentes alternativas puede
traer grandes beneficios. Es alli donde el gerente financiero ejerce un papel fundamental para
la compafiia y donde el acierto de decisiones en cuanto a la estructuracion financiera puede

diferenciar a una compafiia de otra.

Especificamente, la deuda es un contrato entre dos o mas partes en el que una de ellas
recibe una cantidad de dinero con el compromiso de realizar uno o varios pagos en el futuro,

devolviendo lo inicialmente recibido mas los costos financieros.

Por lo tanto, al existir minimo dos partes en la negociacion se debe evaluar si la parte
gue recibe la deuda se encuentra en las condiciones financieras para realizar los pagos
contractuales futuros, por lo que existen agencias calificadoras de deuda, las cuales evaltan
las condiciones de generacion de flujos de caja y el desempefio de los ratios de
apalancamiento de la parte obligada para determinar su riesgo crediticio, otorgado en una
calificacion que refleja el riesgo de no pago de la deuda y la tasa de recuperacion en caso de

no pago.
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Si bien la calificacion de riesgo crediticio se encuentra ligada al riesgo de la deuda
emitida por su emisor, existen diversos criterios usados por sociedades calificadoras para
determinar la calificacion de riesgo, y a pesar de que los ratings crediticios estan claramente
ligados a medidas de endeudamiento como ratios de apalancamiento y niveles de cobertura de
deuda, existe evidencia que sugiere que en la mayoria de las industrias el tamafio de una
compafiia es un determinante incluso mas importante de los ratings que el apalancamiento

financiero (Shivdasani y Zenner, 2005, p.26)

Es por ello que en el presente trabajo se ha buscado definir el andlisis del apalancamiento
financiero y su efecto en el crecimiento en las PYMES de Baja California. De acuerdo con
Mendoza y Ortiz (2018), “El andlisis financiero tiene como objetivo conocer si la estructura
financiera de una empresa es equilibrada, si los proyectos de inversion de capital han sido
adecuadamente aplicados, si los créditos a terceros guardan relacién con el capital contable ”

(p.531).

Para comprender mejor el tema investigado, es importante definir algunos conceptos claves
en el tema de estudio: El andlisis es el proceso de dividir un tema complejo o sustancia en
partes mas pequefias para obtener una mejor comprensiéon de él. El apalancamiento es la
relacion entre crédito y capital propio invertido en una operacion financiera. A mayor crédito,

mayor apalancamiento y menor inversion de capital propio

El crecimiento econémico es el aumento de la renta o valor de bienes y servicios finales
producidos por una economia (generalmente de un pais o una region) en determinado periodo
(generalmente en un afio). Las finanzas son una rama de la administraciéon de empresas y
la economia que estudia el intercambio de capital entre individuos, empresas, o Estados y con

la incertidumbre y el riesgo que estas actividades conllevan.
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PYMES es una empresa gque cuenta con ciertos limites ocupacionales y financieros
prefijados por los Estados o regiones. Las PYMES son agentes con ldgicas, culturas, intereses

y un espiritu emprendedor especificos

Ricse y Curo (2016) explica en su tesis “Apalancamiento financiero para el
crecimiento econémico en las empresas constructoras de la ciudad de Huancayo”,
gue el apalancamiento financiero, es la utilizacién de fondos obtenidos por
préstamos a un costo fijo maximo, para maximizar utilidades netas de una empresa.
(p-30).

Dentro de la teoria del apalancamiento financiero se pueden encontrar tres tipos

los cuales son:

Apalancamiento Financiero positivo: Cuando la obtencién de fondos
proveniente de préstamos es productiva, es decir, cuando la tasa de rendimiento
gue se alcanzasobre los activos de la empresa, es mayor a la tasa de interés que

se paga por los fondos obtenidos en los préstamos.

Apalancamiento Financiero Negativo: Cuando la obtencién de fondos
provenientes de préstamos es improductiva, es decir, cuando la tasa de rendimiento
gue se alcanza sobre los activos de la empresa, es menor a la tasa de interés que

se paga por los fondos obtenidos en los préstamos.

Apalancamiento Financiero Neutro: Cuando la obtencion de fondos

provenientes de préstamos llega al punto de indiferencia, es decir, cuando la tasa

12



de rendimiento que se alcanza sobre los activos de la empresa, es igual a la tasa

de interés que se paga por los fondos obtenidos en los préstamos.

Se puede tomar en cuenta diversas teorias explicativas sobre el
apalancamiento financiero como el estudio de Buenaventura (2002) explica que: El
estudio de los apalancamientos permite que la empresa tenga entre sus manos una
poderosa herramienta de andlisis y apoyo en la toma de decisiones estructurales de

la misma. (Parr. 75)

Entender la potenciacion de la utilidad operativa que promueve un alto
apalancamiento operativo, o la posibilidad de ampliar mas que proporcionalmente la
utilidad neta con un alto apalancamiento financiero, es tan necesario como apreciar

lo que estos altos apalancamientos significan.

Igualmente, una posicién de bajos apalancamientos, representada en un bajo
apalancamiento combinado, redunda en una real pérdida de valor agregado para la
empresa, dadas las oportunidades que ésta desperdicia, tanto en el mercado de

productos como en el mercado de capitales.

Corresponde entonces a la gerencia la responsabilidad de manejar el adecuado
nivel de apalancamientos, de tal forma que sus decisiones consulten el compromiso

entre la rentabilidad y el riesgo para su empresa.

Segun Larrén et al. (2010), expresaron que para “las PYMES, nos es facil el acceso al
financiamiento ante las instituciones financieras, y que ello se debe en gran medida al
racionamiento del crédito. Dicha situacion, por consiguiente, tendra efecto en la rentabilidad

y las eficiencias de estas empresas”.
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Con base en los trabajos de investigacion se podria decir que el apalancamiento
financiero ocurre con frecuencia en las PYMES, teniendo diversas teorias explicativas en base

a los diferentes procedimientos y resultados en la actualidad.

Las PYMES en Baja California estan sin oportunidad de crecimiento, “El sector
industrial se siente hostigado por el gobierno en lugar de verse incentivado para crecer y
generar empleos, consideran empresarios de la frontera, quienes afirman ser objeto de

auditorias constantes en lugar de facilitar las condiciones de negocios” (El empresario, 2012).

Segun Faff, Kwok, Podolski y Wong (2016) el momento en el que una compafiia debe
tomar una deuda es una de las cuestiones que se debe discutir. La evidencia empirica
demuestra que desde el punto de vista del ciclo de vida de la firma, las compafiias tienden a
emitir o contratar mas deuda durante las etapas de introduccién y crecimiento, y a decrecer su

deuda durante sus etapas de maduracion y declinacién (p. 95).

Sin embargo, cuando las empresas se encuentran desarrollando un producto nuevo o
estan en etapa de investigacion, desarrollo y factibilidad, generalmente usan capital propio. Por
ejemplo, para las empresas farmacéuticas o las empresas de biotecnologia, los desembolsos
iniciales suelen ser cuantiosos en la etapa de investigacion y desarrollo, y la posibilidad de
fracaso de los proyectos es alta, por lo que este tipo de empresas tienden a financiarse

inicialmente con aportes patrimoniales.

No obstante, hay sectores maduros, como medios de comunicacion, aerolineas,
servicios publicos y particularmente comercio (retail), que presentan heterogeneidad a su

interior y en donde existen empresas que recurren al endeudamiento.
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Segun Flores (2011), sefiala que en la actualidad el apalancamiento resulta
indispensable para las empresas pues para seguir compitiendo o crecer en el
mercado deben buscar la forma de innovar ya sea con productos o servicios nuevos
0 mejorando los ya existentes, sistematizando los procesos, invirtiendo en
tecnologia, en maquinaria nueva o en cualquier area de la empresa la cual ayude al
aumento de las utilidades, para lo cual deben adquirir recursos ya sea para estas

inversiones o proyectos nuevos a presente o a futuro.

La busqueda de estos recursos se convierte en un gran dilema para el
administrador, gerente o duefios de la empresa, pues empiezan a encontrar pros y
en contra de las dos opciones de apalancamiento, que son recursos propios o de

terceros.

En el momento que la empresa decida tomar dicha decision tiene que tener en
cuenta las consecuencias positivas y negativas que esta puede traer para la
estructura financiera de la empresa, ya sea por uso de deuda o por recursos

propios.

Es muy comudn escuchar hablar que la mejor estrategia para una empresa es no
tener deudas, tratar de financiarse con los recursos que posee o0 que produce la
empresa en ese momento, para no tener que preocuparse por intereses y no

terminar trabajando para los bancos.

Otra de las formas de apalancamiento que se puede utilizar y resulta mas

sana y menos peligrosa para la empresa es endeudarse con los socios pues a ellos
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les pagan con al aumento de la reparticion de dividendos o con mas acciones de la
misma empresa librandose asi de los famosos intereses de los bancos o la entidad
financiera prestadora; pero para los socios si resulta riesgoso, pues estan poniendo
en riesgo su dinero, considerando que en caso de que la empresa fracase los

Unicos que estarian perdiendo son ellos.

Por otro lado existen socios que no estan de acuerdo con que la empresa
genere rentabilidad y se opte por una politica de no reparto de dividendos para
reinvertir estos dividendos en las areas de la empresa y llevar a cabo proyectos e
inversiones nuevas poniendo en juego su dinero sin saber que puede pasar a

futuro.

Un apalancamiento en las ventas produce un aumento mayor en la utilidad Neta y nos
ayuda a realizar un andlisis para la toma de decisiones econdémicas de una organizacion, ya
gue nos permite conocer el impacto producido en las utilidades operativas o netas ante
posibles cambios en las variables econ6micas (precios, costos, deuda, tasas de interés, entre
otras). Su importancia radica en la en el mejoramiento de la rentabilidad de una organizacion, a

través de su estructura financiera y operativa.

El apalancamiento es importante en una entidad, ya que, a través de éste, el
inversionista tiene la posibilidad de mantener una posicién de mercado con solo una pequefia
parte del efectivo de esta, lo que disminuye el riesgo para los capitales propios, es vital
mantener un Equilibrio entre el nivel de capitales externos y los aportados por los inversionistas

para la estabilidad de la empresa (Castafieda, s.f.).
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Un apalancamiento favorable, es un indicador de una posicion favorable de la empresa
para generar utilidades e inversamente. Un Apalancamiento desfavorable, refleja una posicion
débil para generar utilidades, aumenta también los riesgos de la operacion, dado que provoca
menor flexibilidad o mayor exposicion a la insolvencia o incapacidad de atender los pagos

(Castarieda, s.f.).

Una de las ventajas a la hora de analizar si conviene o no recurrir al apalancamiento
financiero, puede resultar de gran ayuda repasar sus principales beneficios: Impulso al
potencial de las finanzas. El apalancamiento financiero esta asociado a un potente acceso al
capital. El apoyo de los bancos hace que sea posible multiplicar el poder de cada euro que se
pone a trabajar. En otras palabras, optar por esta alternativa permite llegar mucho mas lejos de

lo que seria viable sin esta inyeccién financiera.

Adicional a lo anterior, se tiene que es idoneo para alcanzar metas concretas en el corto
plazo. Debido al costo adicional y los riesgos de aumentar la deuda, la financiacion apalancada
es mas adecuada para periodos breves en los que se busca, por ejemplo, lograr un crecimiento
especifico. Por tanto, resulta la opcién més indicada en muchos casos de compra, recompra y
adquisiciones.

También hay que conocer sus desventajas, entre las mas relevantes se encuentran las
siguientes:

Aumento del costo de la operacién. Los productos asociados al apalancamiento financiero
suelen pagar tasas de interés mas elevadas para compensar el aumento del riesgo que el

inversor debe asumir.
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Incremento del riesgo: Es cierto que la deuda es una fuente de financiacion que puede
ayudar a que un negocio crezca mas rapidamente. Sin embargo, no hay que olvidar que el
apalancamiento financiero podria elevar el nivel de deuda hasta cuotas mas altas de lo normal,

lo que aumentaria la exposicion al riesgo.

Mayor complejidad: La necesidad de recurrir a instrumentos financieros mas complejos se
traduce en la necesidad de dedicar un tiempo de gestidn adicional, ademas, implica diversos

riesgos.

El apalancamiento financiero no esta hecho para todo el mundo. La aversién al riesgo
por parte del inversor deberia alejarle de esta opcidn, que le haria sentirse incobmodo y tener
una sensacion de pérdida del control. No obstante, en casos como la aparicion de una
necesidad financiera temporal o la concurrencia de circunstancias que desemboquen en una
situacion especial, como las que hacen que sea requerida a la mayor brevedad una cantidad
inusualmente grande de dinero, podrian ser razones suficientes para considerar esta via de

financiamiento.

Los tipos de financiamiento empresarial pueden ser de 2 tipos:

Financiamiento interno: Proviene de los propios recursos de la empresa, como:

contribuciones de los propietarios 0 socios, reserva de capital pasivo o retencion de utilidades.

Financiamiento externo: Se utilizan cuando la empresa es incapaz de operar con sus

propios recursos y ha utilizado ya el financiamiento interno.
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De igual manera los financiamientos segun su tiempo de duracion:

Corto plazo: Son las obligaciones que comprenden un lapso de vencimiento menor a 1 afio.
Se emplean para sostener los activos de una empresa, como: inventarios, cuentas por cobrar,

caja o valores negociables.

Largo plazo: Son las obligaciones que poseen lapsos de vencimiento mayores a un afio y

pueden ser utilizados para grandes proyectos de expansion.

Existen muchos tipos de financiamiento empresarial; desde los mas clasicos hasta los
nuevos métodos. Es por ello que, como asesor financiero de una empresa, es vital que antes
de solicitar financiamiento se tomen la molestia de estudiar las distintas fuentes de ya que

todas poseen caracteristicas especiales para cada situacion.

El préstamo es el método de financiamiento mas comun que existe para las empresas. Este
se solicita en las entidades financieras, estipulando el monto de capital que requiere la
compafiia para solventar las necesidades que poseay luego, este se regresa a través de
cuotas mensuales con el porcentaje de interés acordado al momento de la contratacion.
Gracias a que por lo general los préstamos se solicitan para financiar grandes proyectos de
expansion, adquisicién de inmuebles, crecimiento de la marca o puestas en marcha; suelen ser

por montos de capital importante y a largo plazo.

Una pdliza de crédito, conocida cotidianamente como “crédito”; es la accion con la cual una
entidad bancaria coloca a nuestra disposicién una cantidad de capital solicitada previamente,

para que hagamos uso de la misma siempre que sea requerido.

Este sistema se desarrolla de forma similar a las tarjetas de crédito, donde se dispone de

un monto previamente establecido del cual se puede disponer siempre que asi se necesite;
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para luego pagar giros hasta que se haya cancelado el monto utilizado, con el porcentaje de

intereses que maneje la institucion.

Esta fuente de financiamiento suele ser solicitada para breves periodos de tiempo, en los
gue no se requiere de gran capital. Por ejemplo, para contratar personal o equipos; con los

cuales se puede reintegrar el crédito una vez cobrado por el trabajo.

El Microcrédito son préstamos personales que mayoritariamente sirven para financiar
proyectos sociales y ecolégicos, aunque también se empleen para empresas. Por lo general,
los microcréditos sociales no requieren de cartas avales y suelen ser aprobados por pequefias

cantidades de dinero.

En su mayoria, los beneficiarios de este tipo de financiamiento suelen ser freelancers,

mujeres emprendedoras, personas jévenes o inmigrantes.

El crédito comercial también conocido también como “descuento comercial”, son los
aplazamientos que las compafias confieren a sus clientes al momento de efectuar una
transaccién comercial, pudiendo ser esta una venta de bienes o servicios. Un ejemplo de ello
seria, acordar pagar a un plazo de 2 meses para que de esta manera dé tiempo de vender los

bienes o servicios comprados al proveedor.

Las facturas pendientes de cobro, son una operacion de cesion de los derechos de cobrar,
inherentes de una empresa a cambio de un interés. Para poder llevarlo a cabo, es
indispensable que la empresa deudora posea un alto grado de solvencia; de lo contrario si esta
no pagara, no podrian emitir un reclamo a nuestra empresa si no a quienes hemos cedido las

facturas. Esta accion generalmente se realiza a entidades financieras.
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El Renting y Leasing, son nuevas formas de financiamiento que estan destacando en la
actualidad, sobre todo para emprendedores que aun no disponen de un gran capital financiero.
Ambas précticas tienen como objetivo el arrendamiento a largo plazo de vehiculos,

infraestructuras o equipos electrénicos, por nombrar algunos.

Aunque ambas se basan en el alquiler de una propiedad, no son exactamente iguales.
El leasing ofrece una opciéon mayormente inclinada al alquiler propiamente dicho, en el cual el
arrendatario so6lo paga por el uso del bien. Adicionalmente, confiere la opcion de compra, por lo

gue mayormente va dirigida a una compra final.

Por su parte, el renting consiste en la compra de una propiedad por parte de una compainiia,
con el objetivo de alquilar dicho bien a un determinado cliente. La principal ventaja que posee
esta practica es que generalmente incluye dentro de sus costos el mantenimiento de los
equipos; por lo que no solo dispondremos del uso de las propiedades, sino que ademas se

obtendria un ahorro importante.

El Business Angels esta estrechamente relacionado con el Emprendedor Inversionista y
con los Inversionistas de Riesgo. Por lo general, son personas que disponen de un capital
importante y que invierten en empresas que se encuentran en sus primeras etapas; realizando

esta accion a cambio de un porcentaje de las acciones.

Generalmente, los Business Angels desean ver su inversion retornar en pocos afios y
participaran activamente en la empresa; bien sea asesorando o tomando el control de mando
del negocio. En el caso de que una empresa cuente con varios Business Angels, sélo uno
asumira el rol de lider secundario, mientras los demas s6lo proporcionan capital (aunque se

mantengan alertas en todo momento de lo que ocurra dentro de la gestibn empresarial).
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El crowdlending, sin lugar a dudas, esta es la opcidbn mas novedosa dentro de las que
conforman esta lista. Consiste en la obtencién de préstamos a través de empresas online.
¢, Como se lleva a cabo esto? Conectando a las PYMES que necesitan financiamiento con los
inversionistas que puedan suministrarlo. Suelen manejar intereses de un 5% y no generan
costos por cancelacion anticipada; adicionalmente cabe destacar que se realiza entre

particulares.

El crowdfunding, la fuente de financiamiento novedosa que mas se ha destacado en los ultimos
afios. El crowdfunding, consiste en la financiacion colectiva online, generada a partir de
donaciones econémicas. Aunque la mayoria participa de forma altruista, muchos otros realizan

donaciones a cambio de primas.

Para ser atractivo ante los ojos de los donantes: los proyectos deben ser interesantes, deben
manejarse con cautela, y se deben ofrecer recompensas como incentivo adicional (por ejemplo,

si la empresa fabricara algun producto, ofrecerlo).

Finalmente dependiendo de la edad que posea su empresa, este recurso puede tener
uno u otro nombre. Generalmente se conoce como “las 3 efes”: Friends, family and fools. Ya
gue, las primeras personas en apoyarnos financieramente suelen ser nuestras familias, amigos

o0 las personas tontas.

Es por ello que también puede ser llamada como “el primer recurso”. Aunque si el
emprendimiento esta debidamente fundado, lo que menos se desea es abusar de los seres
queridos, por lo que lo se denomina como “el ultimo recurso”. Si bien es otra fuente de

financiamiento, conviene utilizarlo a discrecion.
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Las empresas para cubrir sus necesidades de fondos (recursos financieros) requieren
financiarse con capital de sus accionistas (socios) y con recursos de terceros (bancos,

proveedores y otras fuentes).

Estas necesidades financieras obedecen a planes de crecimiento, modernizacion,
diversificacion de actividades, o de fortalecimiento de la organizacién, y comprenden la
ejecucion de estudios, y adquisiciones de activos fijos y/o de capital de trabajo. Entre las
diversas fuentes de fondos de terceros que las empresas utilizan, la deuda bancaria es la mas

comun.

Para una empresa, utilizar el crédito (préstamo) del banco para financiar sus
inversiones, permite un menor aporte de capital de sus accionistas y los gastos que demande
dicha deuda (intereses y otros cargos relacionados), la empresa los contabiliza como gastos

financieros.

Es de esperar que, bajo determinadas condiciones, la deuda bancaria mejore la
rentabilidad de la empresa, basicamente por el doble efecto de la deuda, en primer término, le
permite al accionista desarrollar el negocio empresarial con menor aporte de capital y en
segundo término por el hecho que los intereses de la deuda permiten a la empresa menores
pagos de participacion de utilidades a trabajadores y de impuesto a la renta, dando lugar a

mayor disponibilidad de caja para sus accionistas.

Existen diversos factores que una empresa debe considerar para endeudarse. Uno de los
factores que no debe faltar en el andlisis es la tasa de interés de la deuda, especialmente en un
mercado donde estas tasas son libres, es decir lo fija la oferta y la demanda de dinero, segun el

estrato 0 segmento que sea de interés para las entidades financieras.
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Para garantizar un proceso adecuado de negociaciéon entre la banca (que otorga el
crédito) y las empresas (que requieren endeudarse), la Superintendencia de Banca, Seguros y
AFP (SBS) ha establecido mecanismos de transparencia de la informacion sobre las

condiciones de los créditos bancarios.

En la actualidad el sistema financiero nacional cuenta con once bancos. De esta
manera, todos los dias la SBS publica las tasas de interés promedio que las entidades del
sistema bancario (denominado también Banca Multiple) vienen aplicando por los créditos que

otorgan. Se publica un promedio global por moneda, tipo de operacién y por entidad financiera.

La ventaja de la deuda bancaria para una empresa formal, es que los intereses se
contabilizan como gastos financieros, por lo que en el estado de ganancias y pérdidas se
registrardn menores pagos de participacion de trabajadores y de impuesto a la renta, proceso
que se denomina “ahorro fiscal”’, dado que se traduce en una mejora en el saldo neto de caja
de la empresa durante el periodo de vigencia del crédito, con lo cual se tiene un aumento en el

VPN.

Otro aspecto de relevancia en el andlisis del efecto de la deuda en el VPN de una
empresa, es el nivel de deuda asumido con relacién al aporte de capital del accionista,
comunmente llamado grado de apalancamiento o de endeudamiento empresarial, y que se
mide por el cociente entre el pasivo (deudas) y el patrimonio neto (porcién de la Empresa que

es de propiedad de los accionistas).

A mayor relacion entre deuda y capital propio (D/C), el accionista compromete menos
capital para desarrollar su empresa, el cual seria deseable en la medida que existiese
seguridad en el compromiso de devolucién de la deuda.
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A mayor relacion D/C en principio se espera un mayor valor del VPN. Un analisis
completo requiere relacionar D/C con el costo de la deuda y el costo de oportunidad del

accionista.

Toda vez que el VPN representa el valor equivalente en el momento actual del flujo de
caja de la empresa, en los resultados del analisis influye la forma cémo se paga la deuda, por
ejemplo, en una sola cuota de capital, en varias cuotas de capital, en cuotas de capital

constante, en cuotas totales constantes, entre otras.

El limite a las condiciones del financiamiento, incluso de la tasa de interés y de la forma
de pago de la deuda, en un mercado reducido como el sistema bancario nacional, lo establecen
los bancos. Sin embargo, dependiendo del tipo de cliente, monto de la operacién y el giro del
negocio, los bancos tienden a ser flexibles en el proceso de negociacioén. El criterio basico es

gue el financiamiento tiene que ser satisfactorio para ambas partes: banco y empresa.

En el mundo empresarial las compafias de los diferentes sectores de la economia
buscan maximizar el valor. Para lograr dicho fin, deben disponer de un eficaz proceso de
presupuesto de inversiones de capital, mediante el cual se seleccionen los proyectos de
inversion sostenibles y rentables, los cuales deben ser acompafiados por una estructuraciéon
financiera adecuada para el perfil de riesgo del proyecto, ya que de lo contrario se puede poner

en riesgo la continuidad de la operacién y el avance en la creacién de valor.
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Una vez tomada la decision de inversién, se procede a tomar la decision de
financiacion. En algunos casos, la financiacién puede provenir de recursos propios en alta
proporcion, pero, en muchos otros, debido a la magnitud de las inversiones, se deben evaluar

otras opciones de financiacion.

Generalmente, se recurre a dos clases de financiacion: los aportes de capital propio y la
deuda. Ambas fuentes son diferentes en cuanto al perfil de las obligaciones que generan. El
capital propio no genera una obligacién corriente de pagos contractuales, mientras que la

deuda si lo hace desde el principio.

Es decir, cuando se genera una deuda se especifican las caracteristicas para el servicio
de esta, y en el caso de las acciones comunes no hay una obligacion garantizada de pago de

dividendos a los accionistas.

En este sentido, conocer las diferentes alternativas de financiacion es clave para la
toma de decisiones en las compafias y el uso adecuado de estas fuentes alternativas puede
traer grandes beneficios. Es alli donde el gerente financiero ejerce un papel fundamental para
la companiia y donde el acierto de decisiones en cuanto a la estructuracion financiera puede

diferenciar a una compafiia de otra.

Especificamente, la deuda es un contrato entre dos o mas partes en el que una de ellas
recibe una cantidad de dinero con el compromiso de realizar uno o varios pagos en el futuro,

devolviendo lo inicialmente recibido mas los costos financieros.

Por lo tanto, al existir minimo dos partes en la negociacion se debe evaluar si la parte
gue recibe la deuda se encuentra en las condiciones financieras para realizar los pagos
contractuales futuros, por lo que existen agencias calificadoras de deuda, las cuales evaltan

las condiciones de generacion de flujos de caja y el desempefio de los ratios de
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apalancamiento de la parte obligada para determinar su riesgo crediticio, otorgado en una
calificacion que refleja el riesgo de no pago de la deuda y la tasa de recuperaciéon en caso de

no pago.

Si bien la calificacién de riesgo crediticio se encuentra ligada al riesgo de la deuda
emitida por su emisor, existen diversos criterios usados por sociedades calificadoras para
determinar la calificacioén de riesgo, y a pesar de que los ratings crediticios estan claramente
ligados a medidas de endeudamiento como ratios de apalancamiento y niveles de cobertura de
deuda, existe evidencia que sugiere que en la mayoria de las industrias el tamafio de una
compafiia es un determinante incluso mas importante de los ratings que el apalancamiento

financiero (Shivdasani & Zenner, 2005)

El momento en el que una compariia debe tomar una deuda es una de las cuestiones
gue se debe discutir. La evidencia empirica demuestra que desde el punto de vista del ciclo de
vida de la firma, las compafiias tienden a emitir o contratar mas deuda durante las etapas de
introduccién y crecimiento, y a decrecer su deuda durante sus etapas de maduracion y

declinacion (Faff, Kwok, Podolski & Wong, 2016).

Sin embargo, cuando las empresas se encuentran desarrollando un producto nuevo o
estan en etapa de investigacion, desarrollo y factibilidad, generalmente usan capital propio. Por
ejemplo, para las empresas farmacéuticas o las empresas de biotecnologia, los desembolsos
iniciales suelen ser cuantiosos en la etapa de investigacion y desarrollo, y la posibilidad de
fracaso de los proyectos es alta, por lo que este tipo de empresas tienden a financiarse

inicialmente con aportes patrimoniales.

27



No obstante, hay sectores maduros, como medios de comunicacion, aerolineas,
servicios publicos y particularmente comercio (retail), que presentan heterogeneidad a su

interior, y en donde existen empresas que recurren al endeudamiento.

Ademas, al abordar el tema de apalancamiento, los enfoques tradicionales de
valoracion de empresas consideran el efectivo y equivalentes como una deuda negativa, y le
confieren poca importancia a la presencia de excesivos niveles de liquidez cuando se
presentan a la par con deuda debido a que parte de la primera puede usarse para amortizar la

segunda.

Asimismo, cabe resaltar que este enfoque no considera las imperfecciones o fricciones

gue afectan los mercados financieros y asume que el efectivo y la deuda tienen el mismo nivel

de riesgo.
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Capitulo 3 Metodologia:

3.1 Disefio de investigacion

Este trabajo es una investigacion no experimental, que de acuerdo con Hernandez et al.
(2014) “es aquella que se realiza sin manipular deliberadamente variables. Se basa
fundamentalmente en la observacion de fendmenos tal y como se dan en su contexto natural

para analizarlos con posterioridad” (p.205).

El alcance que se desarrolla en el presente estudio de investigacion es de caracter
descriptivo. Hernandez et al. (2014), sefiala que este tipo de investigacion es donde se
describe intencionalmente la variable independiente que es el Apalancamiento Financiero para
ver su influencia en la variable dependiente que es el crecimiento econémico (p.111).
Adicionalmente, se puede sefialar que es una investigacion de tipo descriptivo, en virtud, de
gue se hace una descripcion de la forma en que las PYMES recurren al apalancamiento
financiero, asi como del correcto uso de las herramientas financieras y el como influye el

apalancamiento financiero en el crecimiento econémico de las PYMES en Baja California.

El disefio de la investigacion fue transeccional, definido por Hernandez et al. (2014),
como aquellas investigaciones, en donde se recopilan datos en un momento Unico. Siendo su
propésito describir variables y analizar su incidencia e interrelacién en un momento dado” ( p.

208).
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3.2 Poblacion sujetos de estudio

En los diversos municipios de Baja California existen 8,700 PYMES segun INEGI
(2017), lo cual se muestra en la grafica 1. Se seleccioné una muestra de tipo no
probabilistico para facilitar el desarrollo de la presente investigacién sobre el efecto del
apalancamiento financiero en el crecimiento economico, los tipos de apalancamiento
financiero e identificar como influye.

Grafica 1. Representacion del 100% de las PYMES en Baja California

PYMES en Baja California a
2017

100%=
8,700 PYMES

Fuente: INEGI, 2017
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3.3 Muestra

Tamayo y Tamayo (2006), define la muestra como: "el conjunto de operaciones que se
realizan para estudiar la distribucion de determinados caracteres en totalidad de una poblacion
universo, o colectivo partiendo de la observacion de una fraccion de la poblacién considerada"

(p. 176)

En el presente estudio se llevé a cabo una muestra de tipo no probabilistica, esto quiere
decir, que se realizar6é por medio de una técnica de muestreo donde las muestras se recogen
en un proceso que no brinda a todos los individuos de la poblacion iguales oportunidades de

ser seleccionados.

Algunas de las estrategias comunes de muestreo son:

e Muestreo por cuotas:

Establece objetivos especificos para la cantidad de personas que se desea
encuestar. El muestreo por cuotas garantiza que se obtengan al menos algunos

encuestados de los subgrupos que son del interes del investigador.

e Muestreo por conveniencia:

Este tipo de muestreo consiste en preguntar solo a las personas que se conoce

0 que estan dispuestas a responder la encuesta.
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e Muestreo de bola de nieve:

Este muestreo solicita a las personas que ya estan participando en la encuesta
gue recluten a otros participantes que conozcan para responder la encuesta. El
muestreo de bola de nieve es ideal para encuestas enfocadas en grupos
especificos que son dificiles de encontrar o contactar, como inmigrantes
indocumentados o personas con problemas de salud poco comunes. En este caso

se puede asumir que la poblacién de interes es relativamente homogénea.

Algunas de las ventajas y desventajas del muestreo no probabilistico son:

El muestreo probabilistico es el favorito de los estadisticos, sin embargo, para
las personas que realizan encuestas en el mundo real, el muestreo no probabilistico
es mas practico. Si se lleva a cabo de forma correcta, el muestreo no probabilistico
puede proporcionar los mismos datos de alta calidad (o0 mejores) que una muestra

probabilistica en forma.

La mayoria de las encuestas se enfocan en un grupo de la poblacién muy
especifico y no necesitan garantizar la misma diversidad y representacion que
proporciona el muestreo probabilistico. Aun cuando una muestra no probabilistica
no coincida perfectamente con la poblacion de interés, usarla tiene muchas

ventajas.

En general, obtener respuestas con un muestreo no probabilistico es més rapido
y econdémico que hacerlo con un muestreo probabilistico; esto se debe a que los
miembros de la muestra se sienten mas motivados a responder que las personas

gue son contactadas de manera aleatoria.
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El mayor desafio que presenta el muestreo no probabilistico es la recreacion del
mismo tipo de resultados sin sesgos que brinda el muestreo probabilistico. Cuando
se realiza una encuesta no probabilistica, se debe asegurar de pensar cuales
pueden ser las posibles causas de sesgo. No siempre es facil predecir qué
provocara un sesgo en los resultados, pero comenzar con un grupo diverso de
encuestados con caracteristicas que coincidan con las de la poblacién de interés es
esencial. Esto no solo brindara datos con la misma precision que un muestreo
probabilistico, sino que ademas serd mucho mas econémico y tomara menos

tiempo. (SurveyMonkey, s.f, parr. 4)

Por lo anterior, en este estudio por cuestiones de tiempo, recursos y la condicién de
pandemia que se vive con el Covid-19. Se tomé a una muestra no probabilistica por
conveniencia, tomanco como muestra unicamente 20 PYMES de Baja California, de diferentes

giros, esperando lograr un mejor analisis para esta investigacion.
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3.4 Instrumentos

En el presente trabajo se utilizaron dos técnicas para la recoleccion de los datos: la

observacion y la encuesta.

De acuerdo con Sierra 'y Bravo (1984), la observacion es definida como “la inspeccion y
estudio realizado por el investigador, mediante el empleo de sus propios sentidos, con 0 sin
ayuda de aparatos técnicos, de las cosas o hechos de interés social, tal como son o tienen

lugar espontaneamente”.

Van Dalen y Meyer (1981) “consideran que la observacion juega un papel muy
importante en toda investigacion porque le proporciona uno de sus elementos

fundamentales; los hechos”.

Existen dos clases de observacion:

Observar cientificamente. Significa observar un objetivo claro, definido y preciso: el
investigador sabe que es lo que desea observar y para que quiere hacerlo, lo cual implica

gue debe preparar cuidadosamente la observacion.

Observacion no cientifica. Significa observar sin intencion, sin objetivo definido y por
tanto, sin preparacion previa. La diferencia basica entre una y otra esta en la

intencionalidad.

Pasos claves de la observacion: determinar el objeto, situacion, caso que se va a

observer, determinar los objetivos de la observacion (para que se va a observar),
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determinar la forma con que se van a registrar los datos, observar cuidadosa y criticamente,
registrar los datos observados, analizar e interpretar los datos, elaborar conclusions y

finalmente elaborar el informe de observacion.

Segun Tamayo y Tamayo (2008), la encuesta “es aquella que permite dar respuestas a
problemas en términos descriptivos como de relacion de variable, tras la recogida
sistematica de informacion segun un disefio previamente establecido que asegure el rigor

de la informacién obtenida (p. 24).

3.5 Procedimiento

El presente estudio comenz6 indagando en diversas tesis realizadas en varias partes del
pais y en diversos autores relacionados con el tema, tomando en cuenta los principales
objetivos de la presente investigacion como es el andlisis en el efecto del apalancamiento
financiero en el crecimiento econémico, el analisis en los tipos de apalancamiento financiero y

el como influye el apalancamiento financiero en el crecimiento econémico

Estas investigaciones ayudaron mucho para tener una idea del significado de cada uno de
los temas, pero se tomo la decision de tomar en cuenta 20 PYMES de Baja California para para
poder concretar en tiempo y forma el trabajo terminal, debido a la complejidad de aplicar el

instrumento de medicién por la pandemia de Covid-19.

Siendo asi, el primer investigar a fondo cada concepto, surgiendo varias preguntas a partir

de cada tema investigado.
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El siguiente paso fue la observacion, esto sirvio para tener en cuenta a qué tipo de PYMES
dirigir la encuesta, debido a que la muestra era muy pequefia en comparacion a la poblacién.
Por ultimo se realizaron las encuestas, para asi poder analizar las respuestas y poder lograr los

objetivos de esta investigacion.
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Capitulo 4. Resultados

Se presentan los principales resultados de la investigacion de las encuestas aplicadas a 20

PYMES ubicadas en Baja California.

Como se muestra en la grafica 2, solo el 30% utilizan el apalancamiento operativo y el
70% el apalancamiento financiero, esto quiere decir que el 70% tiene una deuda con terceros y
solo el 30% convierte los costos variables en costos fijos, para que sea menor el costo por

unidad producida y asi tener mayor utilidad.

Gréfica 2: Representacion del apalancamiento utilizado por 20 PYMES en Baja California

éQué tipo de Apalancamiento utiliza su empresa?

® Apalancamiento
Financiero

m Apalancamiento Operativo

Fuente: elaboracion propia con datos de la encuesta aplicada

En la grafica 3 se puede notar que la mayoria usa financiamiento bancario, lo cual tiene
ventajas y desventajas, unas de las ventajas seria la financiacion inmediata, se adapta a las
necesidades, se revisa la capacidad de pago y se obtiene el conocimiento total de la deuda, sin
embargo unas de las desventajas seria que se requiere de un aval, las comisiones son muy

altas y seria una deuda a largo plazo.
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Gréfica 3: Representacion de financiamiento utilizado por 20 PYMES de Baja California.

¢ Que método de apalancamiento utiliza su empresa?

10% ® Financiamiento Interna

15%

® Financiamiento Bancario

Financiamiento No
Bancario

® Financiamiento Crédito
PYME

Fuente: elaboracion propia con datos de la encuesta aplicada

Como se muestra en la gréfica 4, la mayoria de las PYMES no establecen estrategias
para elegir el correcto apalancamiento, esto puede ser muy desfavorable, porque podria llegar
a tener pérdidas de liquidez, en lugar de tener una mayor rentabilidad impidiendo su
crecimiento econdmico y probablemente limitando su capacidad de obtener mayor utilidad en la

operacion.

Gréfica 4: Representacion de porcentaje de PYMES que establecen estrategias para su

empresa.

¢Establecen estrategias para elegir el método de apalancamiento
para su empresa?

mSj
mNo

Fuente: elaboracién propia con datos de la encuesta aplicada
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Conclusiones:

El apalancamiento financiero es conveniente para una empresa cuando su endeudamiento
actual o un incremento del mismo aumenten la rentabilidad financiera, no es convenieniente
si no la aumenta y es neutro si la utilizacion del endeudamiento no la altera. El factor de
riesgo acompaia siempre a un determinado nivel de endeudamiento debe controlarse para

evitar en el futuro no poder reembolsar las deudas contraidas.

Los resultados demuestran que la gran mayoria de las PYMES carecen de estrategias al
momento de buscar maximizar sus recursos y en el momento de acudir a algun tipo de crédito
surgiendo asi la necesidad de tener una solucion rapida para sus problemas econémicos sin
tener un andlisis certero de sus oportunidades, buscando cualquier tipo de crédito sin importar
las comisiones que puedan generar o los plazos largo que pueden estar apalancados de dicho
crédito, es indispensable que se cree una cultura financiera que ayude a mejorar sus analisis
financieros que ayude a mejorar su capacidad de tomar decisiones y sin necesidad de acudir a
pasivos, esto con el objetivo de hacer frente a dichas deudas Unicamente con los activos que

se cuenta.
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