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Resumen:

En la actualidad, los esfuerzos de la politica publica colombiana CONPES (4011) no han sido
suficientes para enfrentar los cambios provocados por la pandemia. La busqueda de
oportunidades laborales ha llevado a los ciudadanos a utilizar cada vez mas la informalidad
como medio de ganarse la vida. El 42% de la poblacion de Bogota se dedica a actividades
informales DANE (2021). Los trabajadores informales carecen de las condiciones minimas
para el desarrollo de sus actividades, y también enfrentan problemas para acceder al capital
tradicional. Por lo tanto, el recurso a practicas informales y no reguladas ha provocado un

deterioro de sus actividades.

La crisis econdmica ha agravado la situacion provocada por el Covid-19 . Una de estas
fuentes de financiamiento no reguladas y ampliamente utilizadas es el gota a gota, que
incluye préstamos negociados a una tasa de interés efectiva superior al 20% mensual; el
compromiso del deudor es pagar una cantidad fija para reembolsar el capital y los intereses.

Esta investigacion tiene como objetivo proponer un mecanismo que facilite a los
emprendedores y comerciantes informales acceder a mecanismos de financiacion alternativos
tradicionales (como el crowdfunding). Para ello, se realizara un analisis comparativo entre las
condiciones para la obtencion de diferentes fuentes de fondos regulados, en seis ciudades de

Colombia.

Abstract

At present, the efforts of the Colombian public policy CONPES (4011) have not been
sufficient to face the changes caused by the pandemic. The search for job opportunities has
led citizens to increasingly use informality as a means of earning a living. 42% of the
population of Bogota is engaged in informal activities DANE (2021). Informal workers lack
the minimum conditions for the development of their activities, and they also face problems
in accessing traditional capital. Therefore, the use of informal and unregulated practices has

led to a deterioration in their activities.
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The economic crisis has aggravated the situation caused by Covid-19. One of these
unregulated and widely used sources of financing is drop-by-drop, which includes loans
negotiated at an effective interest rate of more than 20% per month; the debtor's commitment

is to pay a fixed amount to repay the principal and interest.

This research aims to propose a mechanism that makes it easier for informal entrepreneurs
and merchants to access traditional alternative financing mechanisms (such as
crowdfunding). For this, a comparative analysis will be carried out between the conditions for

obtaining different sources of regulated funds, in six cities of Colombia.

Palabras Clave: Mecanismos de financiacidn, financiacion, barreras, informalidad,

Emprendimiento

Clasificacion JEL:

L26 Entrepreneurship

N26 Financial Markets and Institutions, Latin America « Caribbean

1. INTRODUCCION

En la actualidad, los esfuerzos de la politica publica colombiana CONPES (4011) no han sido
suficientes para enfrentar los cambios provocados por la pandemia. La busqueda de
oportunidades laborales ha llevado a los ciudadanos a utilizar cada vez mas la informalidad
como medio de ganarse la vida. EI 42% de la poblacién de Bogota se dedica a actividades
informales DANE (2021). Los trabajadores informales carecen de las condiciones minimas
para el desarrollo de sus actividades, y también enfrentan problemas para acceder al capital
tradicional. Por lo tanto, el recurso a practicas informales y no reguladas ha provocado un
deterioro de sus actividades.
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La crisis econdmica ha agravado la situacion provocada por el Covid-19 . Una de estas
fuentes de financiamiento no reguladas y ampliamente utilizadas es el gota a gota o
pagadiario, que incluye préstamos negociados a una tasa de interés efectiva superior al 20%
mensual; el compromiso del deudor es pagar una cantidad fija para reembolsar el capital y los

intereses.

Esta investigacion tiene como objetivo proponer un mecanismo que facilite a los
emprendedores y comerciantes informales acceder a mecanismos de financiacion alternativos
(como el crowdfunding). Para este propdsito se pretende probar el efecto que tienen el
imprinting regional y el origen del fondos para iniciar el emprendimiento, sobre el

desempefio de la empresa.

Los datos usados en esta investigacion provienen de la Encuesta de micronegocios del afio
2019, disefiada y aplicada por el Departamento Nacional de Estadistica -DANE-, con el
propdsito de capturar informacion que permita conocer la estructura y evolucién de las
principales variables econémicas de los micronegocios con hasta nueve (9) personas (DANE,
2019a), y se complementa con la encuesta de capital social 2019 DANE, (2019b) que analiza
el conjunto de recursos intangibles que estan disponibles para los individuos y el colectivo, y
que resultan de la interaccion en redes de confianza y apoyo, asi como atributos de las
organizaciones sociales: a) confianza, b) normas y c) redes que facilitan la accion coordinada

de sus miembros.

Se uso la técnica de analisis de varianza (Anova) para comparar las diferencias en el
desempefio entre micro-establecimientos: i) localizados en diferentes regiones, y ii) que
iniciaron con fondos formales en comparacién a los que usaron otros fondos considerados
informales. Especificamente, se comparan diferencias entre seis ciudades de Colombia
caracterizadas por ser capitales de departamento y tener vocacion industrial, turistica,
actividad economica y potencial de desarrollo de nuevos emprendimientos Lopez Lambrafio
et al., (2020)

Este documento se estructura de la siguiente forma: Se presenta la fundamentacion tedrica,
posteriormente se explica la metodologia utilizada, se analizan los resultados y se establecen

conclusiones y recomendaciones.
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2. FUNDAMENTACION TEORICA

2.1. Gota a gota y Crowdfunding

Una de las asociaciones mas frecuentes en términos de financiacion, se hace frente a la
informalidad en lo relacionado con el crédito de paga diario o gota gota. Stegman (2007)
define a estos Gltimos como préstamos de emergencia, de corto plazo (maximo 30 dias) de
pequefias cantidades de dinero, para los cuales no se requiere una verificacion de crédito,
pero si datos basicos como direccion, cuenta de cheques para el caso de Estados Unidos,
numero de licencia de conduccion y de Seguridad Social, asi como la verificacion de los
datos de empleado, salario y fecha de pago; por lo tanto son productos féciles de adquirir y la

transaccion puede durar menos de una hora.

En este sentido, Gathergood et al., (2019), afirman que si bien los préstamos de paga diario
suponen un alivio en liquidez de corta duracion a los consumidores, en el largo plazo causan
un aumento y son persistentes en incumplimientos que hacen que los consumidores excedan
sus limites de financiacion, llevandolos a un espiral de deuda. Para ello tomaron los efectos
de recibir un préstamo paga diario en cuatro categorias: a) solicitudes de créditos posteriores,
b) productos de crédito retenidos y saldos, c) eventos de mal crédito y d) medidas de
solvencia crediticia. Todo ello en largo plazo genera un deterioro en la solvencia crediticia

frente al uso de mecanismos tradicionales como los bancos.

Dada también la controversia sobre este tipo de créditos, Barth et al., (2020) analizan si su uso
estd asociado con menos delitos contra la propiedad y menos quiebras, a pesar de la
estructura de tarifas elevadas que presenta este mecanismo, encontrando que la presencia de
prestamistas de paga diario ayuda a reducir los delitos contra la propiedad y las quiebras
personales, porque brindan financiamiento a personas que de otro modo no tendrian acceso al
crédito a corto plazo para las emergencias financieras inesperadas, puntualizando que el
Estado tiene un papel fundamental, porque podria intervenir sobre las regulaciones existentes
en temas de tasas de interés y acceso de bancos tradicionales a estos mercados de paga diario,

incentivando asi la formalizacion.
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Una de las fuentes de financiacion alternativa analizada dentro de este estudio es el
crowdfunding, que ha tomado fuerza por considerarse descentralizado, transparente y al
alcance de los emprendedores y/o pequefios empresarios. Es definido por Mollick (2014)
como un método de recaudacion directa de fondos de la multitud en lugar de utilizar
intermediarios tradicionales como los bancos. Asi mismo Theerthaana & Sheik Manzoor,
(2020) lo ubican como un vehiculo financiero basado en Internet, que atrae amplia audiencia,

pequefias contribuciones financieras y bajo costo.

Su objetivo de recaudo puede dividirse en dos corrientes; 1) todo nada, donde si el
proponente no llega a la meta la plataforma no entrega el dinero recaudado; y 2) todo cuenta,
donde la plataforma garantiza la entrega de los recaudado aunque no se haya llegado a la
meta, Acconcia, (2011).

En cuanto a los tipos de crowdfunding, Mollick, (2014) los categoriza en patrocinio,
préstamo y recompensa; en tanto que Pefia Gonzéalez, (2015) los agrupa en donacion y deuda-

recompensa; y (Saisho, 2016) los enmarca en recompensa, donacion, e inversion.

El lugar donde se desarrolla el esquema, o la plataforma, es definido por Lin & Ya-Yueh,
(2016) como el espacio virtual donde los creadores documentan sus proyectos y obtienen la
financiacion requerida, con la interaccion de: 1) fundadores, 2) financiadores, 3) espectadores
y 4) administradores. Weber, (2020), las divide por: 1) Cubrimiento geogréafico (locales,
regionales, nacionales); 2) Enfoque generalista (Todo tipo de proyectos) y enfoque vertical

(s6lo proyectos de un sector determinado); 3) Estructura de costos (Tasa de éxito, tarifas).
2.2. Imprinting y condiciones de supervivencia empresarial

Desde mediados de la década de los afios 1960, surge el interés por comprender cémo la
forma en que inicia una organizacion puede llegar a condicionar su desempefio en el entorno
y su supervivencia en el tiempo Stinchcombe (1965). Dicha visidn, se complementa con otros
postulados tedricos, relacionados con el comportamiento organizacional Cyert y March,
(1963), las trayectorias evolutivas Nelson y Winter (1982), la teoria del costo de transaccion
Williamson, (1985, 1993) y la teoria de contratos Hart, (1995). Actualmente, dicha vision de relacion
entre las condiciones de fundacion de una organizacion y su desempefio en el tiempo se le reconoce

como imprinting “Impronta organizacional” Shirodkar et al., (2017).
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Marquis & Tilcsik, (2013) definen el imprinting como un proceso, durante un breve periodo
de susceptibilidad, en el que una organizacion desarrolla caracteristicas que reflejan las
condiciones del entorno de sus fundadores Shinkle & Kriauciunas (2012). Adicionalmente,
las narrativas que cambian las prioridades y modifican las pautas estratégicas de priorizar y
suspender decisiones cuando se crea la empresa o en tiempos de agitacion, permiten a la
organizacion adaptarse a los cambios del entorno Sinha et al., (2020).

Ademas de los aspectos anteriores, esta el imprinting geogréafico. Rajapathirana & Hui,
(2018) analizaron el efecto de las condiciones iniciales en las franquicias (tamafio, capital
inicial y grado de dispersion geografica) encontrando que estos afectan el nivel de equilibrio

de las empresas creadas bajo esta figura.

Dadas las caracteristicas cualitativas del imprinting, Abecassis-Moedas et al., (2021)
proponen que los fundadores de una empresa pueden estar motivados principalmente por tres
razones: a) la autorrealizacidn, que les impulsa a crear empresas que representen su nombre
y principios, b) por la libertad, que les lleva a crear empresas semiinformales y c) por
motivaciones financieras en donde el desempefio financiero y las ambiciones crecimiento

son sus prioridades.

En este sentido, las condiciones iniciales de imprinting también permiten evaluar la
supervivencia de las empresas que han accedido a crédito formal versus el crédito informal,
lo que constituye uno de los aspectos mas importantes frente al nivel de acceso a créditos
bancarios durante la creacion empresarial (3 a 5 afios de operacidn). No obstante, Castaldo et
al., (2021), encontraron que los préstamos bancarios por si solos no ejercen ningin efecto

significativo en la supervivencia de la organizacion.

De acuerdo con Teckchandani, (2006), el tamafio de los activos no es un indicador que
determine el comportamiento de los préstamos bancarios. En cambio, habla de la relacion que
tiene un banco con la comunidad local, entendidos como los lazos de éste con el lugar de
origen, la propiedad y la conexion. En este sentido se vuelve fundamental el imprinting

geografico, porque deriva en decisiones crediticias acordes con las necesidades conocidas.
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3. Metodologia

Para probar el efecto que tienen el imprinting regional y el origen del fondo inicial para
iniciar el emprendimiento sobre el desempefio de la empresa, se uso la técnica de analisis de
varianza (Anova). Esta técnica permite comparar si existen diferencias en el desempefio entre
micro-establecimientos: i) localizados en diferentes regiones, y ii) que iniciaron con fondos
formales en comparacion a los que usaron otros fondos considerados informales.
Especificamente, se comparan diferencias entre las siguientes ciudades, cada una de estas se

considera la principal urbe de la region en la cual estan localizadas:

Cuadro 1 Ciudades y regiones

CIUDAD REGION
Bogota Andina central
Bucaramanga Andina oriental
Medellin Andina centro occidental
Cali Pacifica
Barranquilla: Caribe
Cartagena Caribe

Se incluyeron dos ciudades de la costa caribe debido a que son los dos polos de desarrollo de
la zona. Adicionalmente, las dos ciudades se diferencian en que una, Barranquilla, tiene
vocacion industrial y comercial, mientras que la otra, Cartagena, tiene vocacion turistica y un

desarrollo importante en petroquimicos.

La Anova también permitié establecer el efecto de interaccion entre las variables de ciudad y
la de inicio con fondos formales. En otras palabras, la Anova permite establecer si existen
diferencias significativas en el desempefio entre micro-establecimientos por ciudad que

iniciaron con fondos formales (o informales).
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3.1 Fuente de datos

Los datos usados en esta investigacion provienen de la Encuesta de micronegocios del afio
2019. Esta encuesta es disefiada y aplicada por el DANE, tiene como objetivo ~ capturar
informacidn que permita conocer la estructura y evolucion de las principales variables
economicas de los micronegocios con hasta nueve (9) personas” DANE y DIMPE, (2020).
Para el afio 2019 la encuesta obtuvo respuesta de 86969 emprendedores. Debido a que se
eliminaron las observaciones con datos ausentes, la muestra final usada en las estimaciones

de las Anovas es de 18077 emprendedores 0 micronegocios.

3.2 Definicién de variables

Variable dependiente

Utilidad Bruta (Util_Bruta): Ingresos menos costos operativos del afio 2018.
Ventas afio anterior (Ventas): ingresos por ventas del afio 2018.

Variables independientes

Ciudad sede del emprendimiento (Cate_City):

Bogota (Bog) = 1; Bucaramanga (Buc) = 2; Medellin (Med) = 3; Cali (Cali) = 4; Barranquilla
(Baq) =5 ; Cartagena (Cart) = 6

Capital inicial informal (Fund_Informal): asume 1 si la empresa inicié su emprendimiento
con un préstamo de una fuente informal (ahorros personales, prestamistas, familia, amigos u
otra fuente no formal); asume el valor de cero en si este fondo lo obtuvo de una fuente formal

(v.gr. bancos).

En la tabla 1 se observan las estadisticas descriptivas de las variables incluidas en esta
investigacion. Por su parte, la Tabla 2 muestra la distribucion de micro-emprendedores por
ciudad y tipo de fondo de capital inicial. Se destaca que sélo el 6.33 % de los empresarios de
la muestra iniciaron sus fondos con un préstamo formal. Esta estadistica confirma estudios
previos (v.gr., Pefialoza, 2015; Wernick and Correia, 2020) que demuestran las restricciones

persistentes de las empresas micro y pequerias para acceder a credito en Latinoamérica.
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Tabla 1: Estadisticas descriptivas de variables incluidas en modelos de Anova

Dependietes Ots Men  Stdde. M Max

Utlicad brut om0 0% 8513 24800

Ventas som 00 09 O 7

Independients Obs  Fomal=0 Informal=1  Bog Bic Med Cal Bag Car
Fund Informa 1 T R 1

Cate Clty 80 208 216 285 25 519 26

Nota. Cate_City : Bogota (Bog); Bucaramanga (Buc); Medellin (Med); Cali (Cali); Barranquilla (Baq);
Cartagena (Cart) = 6.

Tabla 2: Distribucion de micro emprendedores por ciudades y tipo de fondo inicial

Formal Informal
Cate_City Obs % Obs % Total %
Bog 115 5.30 2,053 94.70 2,168 5.60
Buc 190 7.00 2,526 93.00 2,716 7.52
Med 285 10.16 2,520 89.84 2,805 11.31
Cali 168 6.55 2,397 93.45 2,565 7.01
Bag 235 4,55 4,934 95.45 5,169 4,76
Cart 152 5.73 2,502 94.27 2,654 6.08
Total 1,145 6.33 16,932 93.67 18,077 100

Nota. Cate_City : Bogota (Bog); Bucaramanga (Buc); Medellin (Med); Cali (Cali); Barranquilla (Baqg);
Cartagena (Cart) = 6.

4. Resultados

Los resultados de la estimacion de la Anova, para la variable dependiente Utilidad Bruta
(Util_Bruta), en la Tabla 3 indican que existen diferencias en el desempefio entre los micro-
emprendedores dependiendo tanto de la ciudad en la cual se localicen, como del hecho haber
iniciado su empresa con capital de fuente formal o no. En la figura 1 se observa que la linea
de fondos informales (linea roja) se ubica en la mayoria de puntos por debajo de la linea
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(azul) de fondos formales. Esto indica, en términos generales, que los emprendedores que

iniciaron con fondos formales en promedio son mas rentables que los que no lo hicieron.

Respecto a los emprendimientos que iniciaron con fondos informales, la figura 1 indica que
los emprendedores obtienen mejores desempefios si estan ubicados en Bogota, Medellin
(Med) o Cali. Los efectos marginales para estos grupos, observados en la Tabla 4, son
respectivamente 0.146, 0.108 y 0.059. En contraste, la figura 1 muestra que Cartagena es la
ciudad con el peor desempefio para micro-empresarios que inician con capital informal

(efecto marginal = 0.02, aunque no es significativo) y Bucaramanga (efecto marginal = 0.03).

Por otra parte, los emprendedores que iniciaron con fondos formales obtienen mejores
desempefios en Barranquilla (efecto marginal = 0.425), Bucaramanga (efecto marginal =
0.268) y Cali (efecto marginal = 0.267). Dentro de este grupo, las ciudades de peor
desempefio son Medellin (efecto marginal = 0.08, aunque no significativo) y Cartagena

(efecto marginal = 0.21,).

Finalmente, en la Tabla 4 se pueden identificar si las diferencias entre el desempefio (utilidad
bruta) de los grupos capital formal Vs. capital informal es estadisticamente significativa en
cada ciudad analizada. En otras palabras, se pretende establecer cual es la ciudad que
representa un mayor cambio de utilidad comparando el desempefio de los grupos capital
formal en relacién con el de capital informal. Es importante sefialar que se descartan de este
analisis las ciudades de Medellin y Cartagena, debido a que para estas alguno de los dos
margenes calculados no es significativo, hecho que impide la comparacion. Por ejemplo, para
Cartagena el efecto marginal del grupo informal (Cart-Informal) no es significativo. Para el
resto de ciudades, en la Tabla 1 se observa que Barranquilla es la de mayor cambio, pasa de
un efecto marginal del 0.0435 (para el grupo informal) a uno de 0.4250 para el grupo formal
(Delta de cambio = 0.381). En este sentido, Bucaramanga (Delta de cambio = 0.2680 -0.0324
=0.236) y Cali (Delta de cambio = 0.2676 - 0.0591 = 0.208) son la segunda y tercera ciudad
con mejor cambio de desempefio. Por su parte, en forma sorpresiva la capital del pais,

Bogota, presenta el peor cambio de desempefio (Delta de cambio =0.2643 - 0.1470 = 0.117).

Una de las explicaciones sobre el desempefio de la ciudades podria estar relacionada con el
capital social. Definido por el DANE (2019b) como el conjunto de recursos intangibles
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derivados de la interaccion de redes de confianza y apoyo. Esto podria sustentar el hecho de
que los empresarios toman decisiones de financiacion basados en lo que conocen y su
confianza institucional no es tan fuerte, por lo cual se financian informalmente,
desconociendo los productos formales y regulados por el gobierno, caracterizados por ser

menos costosos y de menor riesgo, que derivarian en mayores utilidades en el largo plazo.

Otro factor que podria complementar los resultados del analisis esta relacionado con algunas
de las variables del BARCAS- Bardmetro de Capital Social- Sudarsky & Garcia Diaz,
(2020), como confianza institucional, informacion y transparencia, y redes sociales. En este
contexto se justificaria el uso de mecanismos de financiacion alternativos como el
crowdfunding, que ha tomado fuerza por ser descentralizado, transparente y al alcance de los
emprendedores y/o pequefios empresarios. Definido por Mollick (2014) como un método de
recaudacion directa de fondos de la multitud en lugar de utilizar intermediarios tradicionales
como los bancos, mediado por espacios virtuales donde los creadores documentan sus
proyectos y obtienen la financiacion requerida, con la interaccion de: 1) fundadores, 2)
financiadores, 3) espectadores y 4) administradores; dividido por: 1) Cubrimiento geogréafico
(locales, regionales, nacionales); 2) Enfoque generalista (Todo tipo de proyectos) y enfoque
vertical (sélo proyectos de un sector determinado); 3) Estructura de costos (Tasa de éxito,
tarifas), Weber, (2020).

Tabla 3 Resultados de la estimacion de la Anova para la variable dependiente Utilidad Bruta (Util_Bruta) bruta

y con la interaccion entre las variables Cate_City y Fund_Informal

Source Partial SS df MS F Prob>F
Model 80.3220 11.0000 7.3020 8.11 0.0000
Cate_City 11.0147 5.0000 2.2029 2.45 0.0317
Fund_Informal 34.1286 1.0000 34.1286 37.91 0.0000
Cate_City*Fund_Informal 20.9107 5.0000 41821 4.65 0.0003
Residual 16261.368  18065.000 0.900
Total 16341.690 18076.000 0.904

Root MSE 0.9488
R-squared 0.0049

Numero de obs 18077
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Tabla 4 Prediccon lineal de margenes (Predictive margins) de la Anova para la variable dependiente Utilidad

Bruta (Util_Bruta) bruta y con la interaccidn entre las variables Cate_City y Fund_Informal

Delta-method

Variables Margin std. err. t P>|t| [95% conf. interval]
Cate_City
Bog 0.1544 0.0204 7.57 0.000 0.1144 0.1944
Buc 0.0473 0.0182 2.6 0.009 0.0116 0.0830
Med 0.1068 0.0181 5.92 0.000 0.0714 0.1422
Cali 0.0723 0.0187 3.86 0.000 0.0356 0.1091
Baq 0.0677 0.0132 5.11 0.000 0.0417 0.0937
Cart 0.0330 0.0184 1.79 0.073 -0.0031 0.0691
Fund_Informal
Formal 0.2766 0.0291 9.52 0.000 0.2197 0.3336
Informal 0.0632 0.0073 8.66 0.000 0.0489 0.0774

Cate_City*Fund_Informal2

Bog-Formal 0.2643 0.0885 2.99 0.003 0.0909 0.4377
Bog-Informal 0.1470 0.0209 7.02 0.000 0.1059 0.1880
Buc-Formal 0.2680 0.0688 3.89 0.000 0.1331 0.4029
Buc-Informal 0.0324 0.0189 1.71 0.086 -0.0046 0.0694
Med-Formal 0.0843 0.0562 1.5 0.134 -0.0259 0.1944
Med-Informal 0.1084 0.0189 5.73 0.000 0.0713 0.1454
Cali-Formal 0.2676 0.0732 3.66 0.000 0.1241 0.4111
Cali-Informal 0.0591 0.0194 3.05 0.002 0.0211 0.0971
Baqg-Formal 0.4250 0.0619 6.87 0.000 0.3037 0.5463
Bag-Informal 0.0435 0.0135 3.22 0.001 0.0171 0.0700
Cart-Formal 0.2186 0.0770 2.84 0.005 0.0678 0.3694
Cart-Informal 0.0205 0.0190 1.08 0.280 -0.0167 0.0577
Numero de obs 18077

Nota. Cate_City : Bogota (Bog); Bucaramanga (Buc); Medellin (Med); Cali (Cali); Barranquilla (Baqg);
Cartagena (Cart) = 6.



21, 22, 23 Noviembre 2018 - Valéncia

XLIV Reunidn de Estudios Regionales | V Jom: tudis Regionals

International Conference on Regional Science

Hacia un modelo econémico mas social y sostenible
Cap a un model economic més social i sostenible

@ $USC  $RSAI

Predictive margins with 85% Cls

4
1

Linear prediction
2
1

1
1 2 3 4 5 6
Bog Buc Med Cate_City Cali Bag, Cart
—&—— Fund_Informal =0 ——®—— Fund_Informal =1

Figura 1 Prediccidn de la variable utilidad bruta por ciudad y tipo de capital inicial. Eje Y - Utilidad bruta; Eje
X - Cate_City : Bogoté (Bog) = 1; Bucaramanga (Buc) = 2; Medellin (Med) = 3; Cali (Cali) = 4; Barranquilla
(Baq) =5 ; Cartagena (Cart) = 6. Fund_lInicial = 0, para capital inicial formal, y; Fund_Inicial = 1, para
capital inicial informal.

Como prueba de robustez, se reemplazé la variable dependiente por ventas Ventas afio
anterior (Ventas). En la figura 2, Tabla A1l y Tabla A2 se corroboran resultados similares. Se
resalta que a pesar de que los emprendedores de la ciudad de Bogota son los segundos en
ventas después de Barranquilla, como se sefialé arriba, es la que peor cambio de desempefio
evidencia. Este resultado sugiere que los emprendedores de esta ciudad son castigados por
mayores costos operativos (y seguramente costos de transaccion mas elevados) relacionados
con funcionar en la ciudad capital, la mas grande de Colombia: la de mayores problemas de

movilidad interna del pais y de transporte de mercancias desde y hacia otras regiones.
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Predictive margins with 95% Cls

Linear prediction
4 i)

2

0

1 2 Z) 5 5
Bog. Buc Med  Cate_City Cali Bag. Cart
—a—— Fund_Informal2=0 —»—— Fund_Informal2=1

Figura 2 Prediccion de la variable ventas por ciudad y tipo de capital inicial. Eje Y - Utilidad bruta; Eje X -
Cate_City: Bogota (Bog) = 1; Bucaramanga (Buc) = 2; Medellin (Med) = 3; Cali (Cali) = 4; Barranquilla
(Baq) =5; Cartagena (Cart) = 6. Fund_lInicial = 0, para capital inicial formal, y; Fund_lInicial = 1, para
capital inicial informal.

CONCLUSIONES

En relacion al objetivo de esta investigacion, proponer un mecanismo que facilite a los
emprendedores y comerciantes informales acceder a mecanismos de financiacion alternativos
(como el crowdfunding), se pudo concluir que se se justificaria el uso de mecanismos de
financiacion alternativos como el crowdfunding, considerado descentralizado, transparente y
al alcance de los emprendedores y/o pequefios empresarios, porque permite recaudar fondos
de manera directa sin la intervencion de intermediarios tradicionales, Mollick (2014), esta
mediado por tecnologia, con el uso de espacios virtuales (plataformas), y abarca todo tipo de
proyectos Weber, (2020)..

En el analisis de datos se contemplaron como variables independientes la utilidad bruta y las
ventas del afio anterior. Como variables la ciudades las ciudades sede del emprendimiento: 1)
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Bogota, 2) Bucaramanga, 3) Medellin, 4) Cali, 5) Barranquilla, 6) Cartagena: y el capital

inicial (si provenia de fuentes formales o informales).

Dentro de los hallazgos del analisis se evidencio que sélo el 6.33 % de los empresarios de la
muestra iniciaron sus fondos con un préstamo formal, confirmando las posturas de v.gr.,
Pefaloza, (2015); Wernick and Correia, (2020) sobre las restricciones al crédito en América

latina.

Teniendo en cuenta los resultados obtenidos por ciudades, se evidencié que en promedio los
emprendedores cuyos fondos iniciales fueron formales son mas rentables que los que no lo
hicieron. Esto podria explicar la existencia de una trampa de la financiacion informal (gota a
gota o pagadiario), lo que deriva en el largo plazo en un aumento de deuda y persistentes
incumplimientos, ademas del riesgo que supone incluso para la seguridad personal del
empresario, deteriorando la solvencia crediticia de éste frente a las fuentes bancarias

tradicionales, confirmando asi la postura de Gathergood et al., (2019).

Ciudades como Bogota, Medellin o Cali, obtuvieron mejores desempefios cuando su fuente
de financiamiento fue informal, en tanto que los emprendimientos que inician con capital
formal en Barranquilla, Bucaramanga O Cali, obtienen mejores desempefios. En la prueba de

robustez se confirmaron resultados similares de desempefio por ciudades.

Para los empresarios y emprendedores, se plantea la necesidad de encontrar formas
alternativas de financiacion, y también se abren oportunidades para que los mecanismos
alternativos tengan un espacio y puedan generar productos y servicios directamente
relacionados con las necesidades de los actores, en linea con el planteamiento de

Teckchandani, (2006) sobre las relaciones con las comunidades locales.

Para los tomadores de decisiones, es fundamental establecer el tipo de relaciones existentes
entre los productos ofertados, y la comunidad emprendedora en este caso que les permitira

adaptarse al entorno financiero y de supervivencia empresarial.

Desde la Optica de las condiciones de supervivencia empresarial y la impronta, este estudio
abre una agenda para investigaciones organizacionales, frente a las fuentes de financiacién
tanto formales como informales y alternativas. En estudios posteriores, se podria evaluar este

desempefio con algunos de los componentes del BARCAS- Bardmetro de Capital Social-
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Sudarsky & Garcia Dl’az, (2020), como confianza institucional, informacién y transparencia,
y redes sociales, participacion politica y voluntaria, Yanez Contreras & Jiménez Martinez,

(2019). Todas ellas relacionadas a su vez con el crowdfunding.

Dado que el estudio contempl6 la informacion suministrada por el departamento nacional de
estadistica- DANE- y se analizaron seis ciudades iniciales, seria interesante hacer un
contraste con el comportamiento de un nimero mayor de ciudades, contrastando el
comportamiento entre ellas. Asimismo existen algunos vacios en cuanto a la impronta

geogréfica, que podrian contener variables cualitativas interesantes para estudios posteriores.
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Tabla 5: Resultados de la estimacion de la Anova para la variable dependiente Ventas afio anterior (Ventas) y

con la interaccion entre las variables Cate_City y Fund_Informal

Source Partial SS df MS F Prob>F
Model 163.6839 11 14.8804 15.03 0.0000
Cate_City 30.6557 5 6.1311 6.19 0.0000
Fund_Informal 97.3304 1 97.3304 98.32 0.0000
Cate_City*Fund_Informal 28.3684 5 5.6737 5.73 0.0000
Residual 17883.7810 18,065 0.9900
Total 18047.4650 18,076 0.9984

Root MSE 0.9950

R-squared 0.0091

Numero de obs 18077

Tabla A2 Prediccon lineal de margenes (Predictive margins) de la Anova para la variable dependiente

Ventas afio anterior (Ventas) y con la interaccion entre las variables Cate_City y

Variables

Margin t P>[t|

Delta-method [95% conf. interval]
std. err.

Cate_City
Bog
Buc
Med
Cali
Baqg
Cart

Fund_Informal
Formal
Informal

0.1619 0.0214 7.57 0.000 0.1199 0.2038
0.0455 0.0191 2.38 0.017 0.0081 0.0829
0.0912 0.0189 4.82 0.000 0.0541 0.1283
0.0541 0.0196 2.75 0.006 0.0156 0.0926
0.0614 0.0139 4.42 0.000 0.0342 0.0886
0.0021 0.0193 0.11 0.913 -0.0357 0.0400
0.3896 0.0305 12.78 0.000 0.3298 0.4493
0.0441 0.0076 5.76 0.000 0.0291 0.0591

Cate_City*Fund_Informal2

Bog-Formal
Bog-Informal
Buc-Formal
Buc-Informal
Med-Formal
Med-Informal
Cali-Formal
Cali-Informal
Bag-Formal
Bag-Informal
Cart-Formal
Cart-Informal

Fund_Informal Numero de obs

0.5437 0.0928 5.86 0.000 0.3619 0.7256
0.1361 0.0220 6.2 0.000 0.0930 0.1791
0.3303 0.0722 4.58 0.000 0.1889 0.4718
0.0263 0.0198 1.33 0.185 -0.0126 0.0651
0.1903 0.0589 3.23 0.001 0.0747 0.3058
0.0845 0.0198 4.26 0.000 0.0457 0.1234
0.3332 0.0768 4.34 0.000 0.1827 0.4837
0.0352 0.0203 1.73 0.083 -0.0046 0.0751
0.5937 0.0649 9.15 0.000 0.4665 0.7209
0.0254 0.0142 1.79 0.073 -0.0024 0.0532
0.1917 0.0807 2.38 0.018 0.0335 0.3499
-0.0107 0.0199 -0.54 0.591 -0.0497 0.0283
18077
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