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Resumen:

El presente articulo de investigacion analiza de manera critica el proceso de insolvencia en las
MiPymes Colombianas posterior a la crisis sanitaria generada por el COVID 19, enfocandose en
su resiliencia econdmica y financiera, cambios estructurales y analisis de datos. Adicionalmente,
analiza e identifica que la alta informalidad, las dificultades de acceso a financiamiento de
fuentes externas y las debilidades que presentan los administradores en gestion financiera,
aumentan la vulnerabilidad del sector. A su vez, el articulo evalua las medidas regulatorias que
se implementaron durante la crisis sanitaria y como afectaron de manera negativa el crecimiento
de las MiPymes. Por otro lado, incluye propuestas innovadoras como reformas a la estructura
legislativa, educacion financiera y distintos alternativos de financiacion.

Palabras clave: MiPymes, insolvencia, informalidad empresarial.

Summary:
This research paper critically analyses the insolvency process in Colombian MSME:s after the
health crisis generated by COVID 19, focusing on their economic and financial resilience,
structural changes, and data analysis. In addition, it analyses and identifies that the high level of
informality, the difficulties in accessing financing from external sources and the weaknesses of
managers in financial management increase the vulnerability of the sector. The article also
evaluates the regulatory measures that were implemented during the health crisis and how they
negatively affected the growth of MSMEs. On the other hand, it includes innovative proposals
such as reforms to the legislative structure, financial education, and different financing

alternatives.



Key words: MSME:s, insolvency, business informality.

1. Introduccion:

Las micro, pequeiias y medianas empresas (MiPymes) son el pilar esencial del tejido
empresarial en Colombia y América Latina, no solo por su relevancia cuantitativa en la
economia, sino también por su contribucién a la creacion de empleo, la innovacion y la cohesion
social. No obstante, a pesar de su importancia estratégica, las MiPymes se enfrentan a desafios
estructurales que amenazan su sostenibilidad y su potencial de crecimiento. Estos desafios se
evidencian en la dificultad para acceder a financiamiento, en las debilidades en la gestion
financiera y contable, asi como en una elevada tasa de informalidad. Problemas que se ven

intensificados por la complejidad y las contradicciones del marco normativo actual.

En este escenario, es fundamental llevar a cabo un andlisis critico del problema de
investigacion, explorar las tensiones y vacios en la regulacion colombiana y analizar posibles
soluciones innovadoras y efectivas para fortalecer este sector y su contribucion al desarrollo

econdémico del pais.

1.1. Planteamiento del Problema de Investigacion

Las micro, pequeiias y medianas empresas (MiPymes) en América Latina, en la mayoria
de los casos, superan el 90% del tejido empresarial en la mayoria de sectores econdémicos como
en el comercio y en “actividades comunitarias, sociales y personales” (Dini & Stumpo, 2020).
Adicionalmente, para un estudio realizado en 2009, se encontré que, de manera regional, las

MIPYMES representan mas del 60% en la generacion de empleo de la region.



Teniendo en consideracion estas cifras, es posible resaltar la importancia de las MiPymes
como motor econdmico y social en la region. En Colombia, en un estudio realizado por el DANE
en 2022, se muestra un panorama igualmente significativo: las MiPymes generan el 78% del
empleo en el pais, representan el 99% del tejido empresarial en Colombia (Infobae, 2022), de
acuerdo con un informe entregado por BBVA a finales de 2024, aportan cerca del 40% del PIB
nacional (Llanes, 2024). No obstante, a pesar de su relevancia, estas empresas enfrentan una alta
vulnerabilidad estructural. Segtin un estudio de Confecamaras en 2023, su tasa de supervivencia
a cinco afios no supera el 33.5% (Confecamaras, 2023), lo que evidencia un problema sistémico
que afecta tanto su sostenibilidad como su capacidad para contribuir al desarrollo econémico del

pais.

Las causas de esta problemadtica se pueden agrupar en tres categorias, que explican su
fragilidad y la complejidad de subsistir en la economia regional. En primer lugar, las crisis de
liquidez recurrentes afectan su capacidad para cumplir con obligaciones financieras y operativas.
Durante la pandemia de COVID-19, muchas de las empresas manufactureras reportaron retrasos
en el cobro de cartera, lo que en consecuencia derivo de en caidas de sus cadenas de suministro y

perdidas operacionales.

En segundo lugar, por la poca complejidad que requiere la conformacion de una MiPyme,
se evidencid una gestion financiera deficiente que limita su capacidad para anticipar y mitigar
riesgos. Segun un estudio realizado en Cali, en el afio 2013, el 67.3% de MiPymes no contaban
con un plan estratégico para el 4rea de sistemas de informacion por lo que, se deduce las

empresas no llevan un programa de contabilidad adecuada o tienen un sistema de software que



les permita una toma de decisiones informada frente a los riegos sobrevinientes (Rodriguez,

Erazo, & Castro, 2013).

Finalmente, el acceso limitado a financiacion formal constituye un obstaculo critico:
segun la banca de oportunidades en una encuesta realizada a los emprendedores, se denoto que
las razones por las que los bancos niegan la financiacion oscilan entre que no tienen un historial
crediticio y que, por la novedad de su compaiiia, no cuenta con garantias que permitan respaldar
un crédito. Asi,

“Solo el 20,6% de los microempresarios habia tenido acceso a algun crédito
formal, mientras que los demas habian obtenido su préstamo de créditos formales no
financieros (6,4%) y de mecanismos de crédito informal (7,5%). Aspecto que es aiin mas
critico en las empresas no formales, quienes utilizaron casi dos veces mas las fuentes
informales de financiacion (8,2% empresas informales vs. 4,2% de las formales)”

(Goémez & Avellaneda, 2019).

En Colombia, la informalidad es otro factor determinante que agrava la situacién. Una
gran cantidad de MiPymes operan sin registro mercantil actualizado ni sistemas contables
formalizados. Un claro ejemplo de esta situacion se refleja en una encuesta de
Microestablecimientos de 2015, donde la informalidad laboral medida como falta de registro
mercantil alcanzo el 28% de las empresas con hasta 5 trabajadores (Dini & Stumpo, 2020). Esta
informalidad no solo limita su acceso al crédito formal sino también a beneficios fiscales y
programas estatales disefiados para apoyar al sector. Esta desconexion entre las herramientas

disponibles y su implementacion efectiva refleja una brecha estructural que limita la posibilidad



de crecimiento de los emprendimientos en Colombia, denotando desigualmente por falta de

recursos para acceder a los registros pertinentes que le otorguen personalidad juridica.

1.2 Marco Normativo Colombiano y sus Contradicciones

En Colombia, el marco normativo que regula la actividad de las micro, pequefias y
medianas empresas (MiPymes) tiene origen en leyes y politicas publicas cuyo objetivo es

fomentar el desarrollo, formalizacion y financiacion para la movilidad y éxito del mercado.

Entre las normas mas relevantes, la Ley 590 de 2000, modificada por la Ley 905 de 2004,
define y clasifica a las MiPymes segun el valor patrimonial (activos) y el nimero de empleados.
Mediante esta legislacion, se logré el reconocimiento de las MiPymes en el tejido empresarial y
se promovio su fortalecimiento a través de incentivos y programas de apoyo nacionales y

financieros.

En este sentido, y teniendo como prioridad la financiacion y situacion econdémica de las
MiPymes, la legislacion colombiana plasma politicas orientadas al facil acceso a crédito, como la
creacion de fondos de garantia, lineas de crédito especializadas y programas de asistencia
técnica. Sin perjuicio de lo anterior, algunos estudios han encontrado que, la utilizacion de estas
politicas por parte de las MiPymes es limitada. Un claro ejemplo de lo anterior es ocurre en
Villavicencio. Una investigacion de la Universidad de los Llanos (2015) encontrd que, aunque
existen lineas de crédito blandas y mecanismos estatales de apoyo, la banca privada sigue siendo
la principal fuente de financiacion externa, superando el 50% de la deuda total, mientras que los
fomentos y apoyos estatales no entran a juego en el financiamiento de las empresas (Sanchez,
2015). Lo anterior, evidencia una brecha entre la normativa y su implementacion efectiva en el

territorio.



Otra de las grandes contradicciones entre la realidad y el marco normativo colombiano es
la coexistencia de incentivos y la presencia de informalidad (empleo). Pues, si bien la ley es
taxativa en los requisitos de oponibilidad de las empresas, como lo son el registro mercantil y la
presentacion de los estados financieros para acceder a beneficios y programas estatales, en la
practica muchas MiPymes operan sin cumplir estos requisitos. Motivo de lo anterior, es muy
dificil que las empresas con baja formalizacion accedan a fuentes de financiacion formales
(como prestamos o créditos en las entidades bancarias autorizadas) y a los instrumentos estatales
dispuestos en la legislacion. La informalidad, por tanto, se convierte en un obstaculo estructural

que el marco legal no ha logrado superar plenamente, a pesar de los esfuerzos normativos.

Por otro lado, el legislador colombiano, en su ansia por innovar en el apoyo a las
MiPymes y regular la situacion de crisis contextualizada en la pandemia del COVID 19, creo la
Ley 2069 de 2020, mejor conocida como la Ley de Emprendimiento. El objetivo de esta
legislacion fue establecer un ambiente normativo que fomentara el emprendimiento y el
crecimiento de las empresas nacionales, mediante medidas como la racionalizacion y
simplificacion de procesos, tramites y tarifas, asi como incentivos para la contratacion publica, el

acceso a la financiacion, la capacitacion y la innovacion.

En consonancia con lo anterior, posterior y recientemente se expidio la ley 2437 de 2024,
que consolida y convierte en legislacion permanente los mecanismos de reorganizacion y

liquidacion empresarial introducidos durante la emergencia econdmica por la pandemia.

En sintesis, la legislacion en Colombia para las MiPymes tiene un especial énfasis en
promover el desarrollo, la formalizacion y el acceso al financiamiento. Sin embargo, enfrenta

contradicciones derivadas por la baja utilizacion de las herramientas introducidas en la
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normativa, la persistencia de la informalidad y las dificultades de acceso a los mecanismos

previstos.

1.3 Hipéotesis Central

La hipotesis central, que resalta el objetivo de este articulo de investigacion plantea la
existencia de una correlacion entre las medidas fomentadas y creadas al margen de la pandemia
(COVID 19) y su influencia sobre las cifras de insolvencia y reorganizacion societaria de las

MiPymes.

2. Estado del Arte

El analisis de la estructura de capital y las fuentes de financiamiento de las micro,
pequenias y medianas empresas (MiPymes) ha sido examinado desde diversas perspectivas

tedricas y empiricas, tanto a nivel global como en el &mbito colombiano.

Las teorias econdmicas relacionadas con la estructura de capital, como la teoria del
Pecking Order y la teoria del Trade-Off, han proporcionado un marco para entender las
decisiones financieras de las MiPymes, especialmente en contextos donde enfrentan restricciones

de acceso al crédito y condiciones de mercado desfavorables.

Varios estudios han evidenciado que, en la practica, las MiPymes tienden a priorizar el
uso de recursos internos y a recurrir a la deuda externa en menor medida, siguiendo patrones que
se explican por la jerarquia financiera y las limitaciones inherentes a su tamafio y capacidad de
gestion. La evidencia empirica a nivel internacional y los anélisis de casos recientes, en

particular las lecciones aprendidas de la crisis generada por la COVID-19, permiten identificar
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tendencias, desafios y respuestas adoptadas por este sector empresarial. En este sentido, el
presente apartado examina los principales enfoques tedricos, los hallazgos empiricos mas
significativos y las experiencias recientes que enriquecen la comprension de la estructura
financiera de las MiPymes y su capacidad de adaptacion ante entornos cambiantes y de alta

incertidumbre.

2.1 Teorias Economicas de la Estructura de Capital

La estructura de capital, que se refiere a la mezcla de recursos propios y ajenos que una
empresa emplea para financiar sus actividades y expansion, ha sido un tema central para el

analisis de la solvencia de las MiPymes.

Dos teorias clave han guiado el debate académico y practico sobre las decisiones
financieras que toman las empresas, incluidas las micro, pequefias y medianas empresas, en
situaciones de incertidumbre y asimetrias informativas: la teoria del Pecking Order y la teoria del

Trade-Off.

La primera sostiene que las empresas priorizan las fuentes de financiamiento en funcién
de su costo y disponibilidad, favoreciendo primero los recursos internos, luego la deuda y, por
ultimo, la emision de acciones. Por otro lado, la teoria del Trade-Off propone que las empresas
buscan alcanzar un equilibrio 6ptimo entre las ventajas fiscales de la deuda y los costos
relacionados con el riesgo de insolvencia. Aunque estas teorias fueron inicialmente formuladas
para grandes corporaciones, proporcionan marcos conceptuales utiles para examinar el
comportamiento financiero de las MiPymes, especialmente en contextos donde el acceso al

crédito formal es restringido y la gestion de riesgos es crucial para la continuidad del negocio.
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2.1.1 Teoria del Pecking Order

La teoria de la jerarquia financiera (o teoria del Pecking Order), es uno de los analisis
utilizados para explicar las decisiones de financiamiento de las grandes corporaciones, y
ultimamente, se ha utilizado para evaluar las decisiones financieras de las MiPymes. En
consonancia con esta teoria, las empresas muestran especial preferencia en el uso de fuentes de
financiacion, priorizando los recursos internos (reorganizacion) como la reinversion de
utilidades, y posteriormente, acuden a fuentes de financiacion externa (deuda o crédito) y

finalmente, optan por la emision de nuevo capital (emision de acciones).

Esta jerarquia es resultado de la existencia de asimetria entre la informacién que tienen
los propietarios/ administradores de la empresa y los futuros accionistas o acreedores. De
acuerdo con esta teoria y entendiendo que la ultima medida es la busqueda de futuros accionistas
o acreedores, es evidente que “no es la actitud de los propietarios lo que obstaculiza la entrada

de nuevos accionistas, sino la falta de inversionistas interesados en este tipo de negocios” (Vera-

Colina, Melgarejo-Molina, & Mora-Riapira, 2014).

Este es uno de los patrones que mejor representa el comportamiento de las MiPymes a
nivel nacional. Lo anterior debido a que, la mayor parte de los recursos de financiamiento de
estas empresas provienen de fondos propios o venta de patrimonio, seguido de pasivo a corto
plazo y en algunos casos a largo plazo. Lo anterior, teniendo en cuenta la informalidad

previamente mencionada y la dificultad de las empresas a acceder a formas de financiamiento.
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Aqui es importante resaltar la importancia de la autofinanciacion derivada del
comportamiento descrito por la teoria del Pecking order, adicionalmente, se enfatiza en la
preferencia de evitar la dilucion de la propiedad o la pérdida de control de la empresa. Ademas,
la dificultad de acceso al crédito externo y la presencia de costos asociados a la obtencion de
financiamiento, como garantias y tasas de interés, refuerzan la tendencia de las MiPymes a
priorizar sus propios recursos antes que acudir al endeudamiento o a la busqueda de nuevos

socios (Sanchez, 2015) (Vera-Colina, Melgarejo-Molina, & Mora-Riapira, 2014)

Teniendo en cuenta lo anterior, se evidencia que la preferencia por la autofinanciacién
esta relacionada con la necesidad de mantener la independencia y autonomia en la toma de
decisiones. De esta forma, la teoria del Pecking Order, nos ofrece un marco tedrico que resulta
relevante para entender la estructura del capital de las MiPymes colombianas y las dificultades

financieras que derivan en una falta de crecimiento y baja capacidad de sostenibilidad.

2.1.2 Teoria del Trade-Off

La teoria del equilibrio o balance (mejor conocida como teoria Trade Off) propone que
las empresas evaltian y buscan un punto 6ptimo, un balance, donde los beneficios y los costos del
endeudamiento se equilibran. Uno de los beneficios mas importantes de esta teoria es el efecto
fiscal favorable, esto debido a que, los intereses pagados a los acreedores por la deuda adquirida
son deducibles de los impuestos, lo que genera una reduccion en la carga tributaria de la empresa

y aumenta su valor comercial.

Sin perjuicio de lo anterior, a medida que un emprendimiento aumenta su nivel de

endeudamiento, se entiende un incremento a la par de los riesgos y costos asociados con la
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asuncion de la deuda, lo que genera costos de insolvencia, dificultad para ejecutar sus

obligaciones financieras y la pérdida de confianza de los acreedores.

En el contexto colombiano, es de resaltar que, sin importar los incentivos de acceso a
financiamiento ofertados por las politicas publicas y la normativa antedicha, las empresas
tienden a huir del riesgo de endeudamiento y se abstienen de entrar en el sistema de
financiamiento externo. Asi, es de notar que el endeudamiento financiero representa una pequefia
parte del activo total de la mayoria de las MiPymes, pues la mayor parte de los recursos derivan

de fuentes internas y/o pasivos a corto plazo.

Lo anterior se deduce de las restricciones que enfrentan las MiPymes para acceder a
créditos bancarios en condiciones favorables, y por los elevados costos de apalancamiento que

ponen en riesgos los activos patrimoniales y la viabilidad del negocio.

Adicionalmente, la teoria del Trade Off nos ofrece un marco relevante para entender la
preferencia de una estructura capital mas conservadora, evitando los niveles elevados de
explotacion que ponen en riesgo la viabilidad del objeto social de las MiPymes. De lo anterior,
que los empresarios consideran a la deuda como mecanismo util para financiar inversiones y
aprovechar la vulnerabilidad de las MiPymes frente a caidas o riesgos por demanda. Por esta
razon, la toma de decisiones sobre el financiamiento externo suele estar guiada por una
evaluacion cuidadosa de los riesgos y beneficios, priorizando la estabilidad y la sostenibilidad a

largo plazo sobre las ventajas fiscales inmediatas.

2.2 Evidencia Empirica Internacional
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De manera amplia, a escala internacional, el acceso a financiamiento y la toma de
decisiones en las micro, pequefias y medianas empresas (MiPymes) demuestra patrones y
desafios. Algunos estudios han demostrado que, en América Latina y en otras regiones, las
MiPymes enfrentan barreras significativas para acceder a servicios financieros. Esto como
consecuencia de la alta informalidad, la falta de transparencia en la informacion financiera y los

altos costos de transaccion relacionados con la obtencion de crédito.

En el contexto colombiano, es posible afirmar que, sin perjuicio del crecimiento del
sector de microfinanzas y la llegada de nuevos actores el acceso al crédito formal se ve
restringido por requisitos documentales y garantias que muchas de estas empresas no pueden

satisfacer.

En este sentido, la profundidad y accesibilidad del sistema financiero, en paises de baja y
media renta, tienen una relacion con el uso efectivo de los servicios financieros y la mejora en la
accesibilidad tiende a tener un impacto positivo en la inclusion financiera de las MiPymes. Asi,

segun Nathaly Mora y Ruben Castillo:

“La capacidad del sistema financiero para llegar a mas sectores de la poblacion
depende a su vez de los factores que determinan la accesibilidad y encontraron que los
aspectos demograficos (sucursales por nimero de habitantes) son mas relevantes que los

geograficos (sucursales por km?). Esto refuerza la idea de que, en estos paises, la mejora
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de la accesibilidad y la disminucion de barreras [...] puede tener una positiva repercusion

sobre el uso efectivo, como también sobre la profundidad” (Vargas & Tabares, 2014).

En sentido contrario, en la toma de decisiones por parte de las MiPymes se evidencia que
los empresarios recurren a la intuicién y experiencia personal como principal herramienta de
solucion de problemas, priorizando esto a la utilizacion de modelos formales o sistemas de apoyo
estatales para la toma de decisiones. Segun un estudio de Barranquilla, tanto las MiPymes como
las empresas de grandes ingresos y personal, utilizan la intuicion para la toma de decisiones pues
existe una percepcion de contar con modelos de simulacion de riesgos que proporcionen

informacion precisa y oportuna (Cabeza de Vergara & Mufioz Santiago, 2010).

A nivel europeo, la crisis derivada de la COVID-19 llevo6 a la adopcidn de politicas
juridicas orientadas a salvaguardar la viabilidad de las empresas, en especial de las MiPymes. En
Espaia, por ejemplo, se adoptaron moratorias concursales junto con mecanismos previstos para
fomentar la negociacion con los acreedores a fin de evitar la liquidacion, asi como la
simplificacion de la tramitacion judicial y el fomento de los acuerdos extrajudiciales de pago.
Estas experiencias evidencian lo necesaria que es la adaptacion de los marcos reguladores y de
insolvencia a los ciclos cambiantes de la economia y, seguramente, la robustez de estas
estructuras sobre la capacidad de las MiPymes para gestionar crisis y acceder a herramientas

financieras flexibles.

En general, la evidencia empirica a nivel internacional confirma que hay avances en la

oferta de servicios financieros y en la adopcion de herramientas de apoyo a la gestion para las
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MiPymes. A pesar de estos avances, las MiPymes todavia se enfrentan a desafios estructurales
relacionados con la informalidad, la calidad de la informacién financiera y la capacidad de
adaptacion a entornos inciertos. La experiencia comparada sugiere que superar estos obstaculos
requiere tanto el fortalecimiento de los sistemas financieros como la promocioén de una cultura

empresarial orientada a la profesionalizacion y la toma de decisiones informada.

2.3. Concepto De Insolvencia Empresarial

La insolvencia empresarial es normalmente entendida como la incapacidad de una
persona, natural o juridica, de cumplir con sus obligaciones a corto plazo normalmente por falta

de liquidez.

En primer lugar, es importante traer a colacion la ley 1116 de 2006, mediante la cual se
regula el régimen de insolvencia empresaria en Colombia por medio de la “proteccion del
crédito y la recuperacion y conservacion de la empresa como unidad de explotacion economica
v fuente generadora de empleo” (Ley 1116 de 2006 , 2006), la misma ley propone dos
mecanismos principales. La primera es la reorganizacion, que se entiende como un proceso para
reestructurar pasivos y reactivar la empresa. Y la segunda, se propone como un procedimiento

para liquidar activos y distribuir el producto entre proveedores de manera ordenada.

Adicionalmente, en esta ley se define la insolvencia como las situaciones donde el deudor
no puede cumplir con sus obligaciones exigibles, tanto por falta de liquidez, como por un

desequilibrio patrimonial entre activos y pasivos.
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Por otro lado, Mascareiias define la insolvencia como “e/ rendimiento de la inversion
debida a la posibilidad de que la empresa no pueda hacer frente a sus obligaciones financieras
principalmente, al pago de intereses y a la amortizacion de las deudas” (Diosa, Montes, &

Taborda, 2010). Esta definicion, en contraste con la otorgada por el autor Rodriguez,

“la insolvencia es una especial situacion patrimonial del deudor que afecta o
puede afectar a todos sus acreedores, a la totalidad de sus deudas, y que provoca o puede
provocar su incumplimiento total o parcial en el momento de su vencimiento” (Gémez G.

C., 2005).

Da las bases necesarias para seguir el concepto de insolvencia como la situacion en la que
los deudores, en este caso las empresas/ sociedades, no pueden cumplir con las obligaciones

inmediata de sus acreedores por falta de liquidez o por un desequilibrio patrimonial.

2.4. Sobre La Liquidez Y Sus Aspectos Economicos

Para fines de la presente investigacion, es necesario referirnos al término de liquidez
como un concepto esencial en los andlisis financieros y de gestion empresarial frente a las
problematicas enfrentadas por las MiPymes. En este contexto, entendemos la liquidez como el
“flujo de caja” que tiene una empresa para cumplir con sus obligaciones de manera pronta y a
corto plazo, lo que quiere decir que, puede pagarlas con los activos de flujo patrimonial o tiene la

capacidad de convertir sus activos en efectivo sin incurrir en pérdidas significativas o retrasos.

Segun Betancur Diosa et al. (2010),
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“la liquidez es uno de los puntos coyunturales a la hora de evaluar la continuidad
de las Micro y Pequefias Empresas. Si la empresa no tiene el efectivo suficiente para
operar en el corto plazo tiene altas posibilidades de quebrarse, por lo general las empresas
no se quiebran por la rentabilidad, se quiebran por falta de liquidez” (Diosa, Montes, &
Taborda, 2010).

Este ultimo enfoque Gnicamente resalta que, la falta de liquidez es una de las
problematicas esenciales de las MiPymes y mds que la falta de utilidades es una de las causas

mas frecuentes para la interrupcion de las actividades de comercio.

Ya desde la perspectiva contable, el término de liquidez se mide a través de los
indicadores de razén corriente, siendo esto activo corriente sobre pasivo corriente, y mediante el
concepto de prueba acida, entendido como el activo corriente menos inventarios sobre el pasivo
corriente. A raiz de estos indicadores, se puede determinar con cuanta facilidad las empresas o
sociedades pueden cumplir con sus obligaciones inmediatas. De esta forma, “/os indicadores de
liquidez, eficiencia y rentabilidad evidencian una situacion desfavorable para el sector,
obstaculizando la obtencion de nuevos recursos” (Vera-Colina, Melgarejo-Molina, & Mora-
Riapira, 2014). En este mismo estudio, de las 4.168 MiPymes revisadas, la razén corriente en

promedio fue de 2.8% y la prueba acida fue del 2.1%.

Lo anterior indica, que por més que las empresas cuenten con activos liquidos para cubrir
el pasivo, existen muchas que enfrentan dificultades para mantener niveles de adecuados

liquidez.



Es importante diferencia los conceptos de liquidez de activos y la liquidez financiera.

Segun Mascareiias, el riesgo de liquidez es
“la incertidumbre asociada al rendimiento de la inversion debida a la dificultad

potencial en hacer liquido el activo poseido. Cuanto mayor dificultad se encuentre en

vender el activo, sin tener que ofrecer una rebaja sustancial en su precio, mayor sera el

grado de riesgo de liquidez que conlleve” (Diosa, Montes, & Taborda, 2010).

Es por esto por lo que, la liquidez depende de factores mas alla del saldo de caja, pues
también recae en la capacidad de transformar activos en efectivo de manera agil, rapida y sin

perdidas.

De esta forma, la liquidez de activos hace referencia a

“la incertidumbre asociada al rendimiento de la inversion debida a la dificultad
potencial en hacer liquido el activo poseido. Cuanto mayor dificultad se encuentre en
vender el activo, sin tener que ofrecer una rebaja sustancial en su precio, mayor sera el

grado de riesgo de liquidez que conlleve” (Diosa, Montes, & Taborda, 2010),
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mientras que la liquidez financiera se encarga de evidenciar “la capacidad de la empresa

para atender sus compromisos en el corto plazo y son determinantes para el acceso a nuevas

fuentes de financiacion” (Vera-Colina, Melgarejo-Molina, & Mora-Riapira, 2014).

En conclusion, la liquidez es comprendida como la capacidad de la empresa para suplir
las necesidades que surgen a raiz de los compromisos a corto plazo con activos convertibles en

efectivo, de manera 4gil y oportuna.

2.5. Consecuencias Del COVID 19
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El1 COVID 19, fue una situacioén de contexto mundial que impacto al sector empresarial
general, obligando a la mayoria de los paises a crear y legislar medidas excepcionales para
proteger las economias nacionales y el crecimiento de las empresas. Un claro ejemplo de este se
genero en Espafia, pues mediante el Real Decreto-Ley 5/2021 se establecieron medidas
moratorias concursales destinadas a beneficiar directamente el desarrollo y supervivencia de las
MiPymes, permitiéndoles suspender pagos durante doce meses mientras disefiaban planes
financieros viables (Ortiz P. H.-L., 2021)Esta es una de las medidas que, juntos con los subsidios
estatales, lograron cubrir gran parte de los costos legales asociados con los procesos judiciales,

en especial los concursales.

En Colombia, es imperativo recordar que, pese al contexto normativo y judicial siendo
completamente distintos, las MiPymes terminaron evidenciando una alta caida y vulnerabilidad
durante la pandemia, limitada por su capacidad de adaptacion y la falta de herramientas juridicas
y de gestion financiera. Esta experiencia demostro que las empresas carecian de sistemas de
informacion apropiados para prevenir riesgos, lo que las puso en una situacion vulnerable debido
a la exposicion de sobreendeudamiento, la falta de liquidez y lo més significativo, la

discontinuidad de las operaciones.

Estos contrastes resaltan que una implementacion regulatoria efectiva requiere no s6lo un
disefio legislativo apropiado sino también una infraestructura institucional solida que pueda

adaptarse rapidamente a crisis econdmicas inesperadas.

3. Medidas Gubernamentales Implementadas Durante La Pandemia
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La crisis econdmica generada a raiz del COVID 19 fue uno de los principales, por no
decir el tnico, de los precursores que incidieron en las estructuras juridico- administrativas de los
Estados mas que todo con respecto a las empresas emergentes y emprendimientos que estaban
demostrando crecimiento a inicios del 2020. Estas circunstancias generaron una situacion
extraordinaria que evidencia una relacion entre las medidas gubernamentales adoptadas y los
procesos de insolvencia empresarial. Ante esta situacion el gobierno colombiano inicio una serie
de medidas legales para mitigar el impacto econdmico y social en materia de insolvencia, como

se vio reflejado en los decretos legislativos 560 y 772 de 2020.

Esto introdujo un régimen especial, transitorio y flexible para la gestion de procesos

concursales y la proteccion de las sociedades comerciales afectadas por la emergencia sanitaria.

3.1. Contexto de la Crisis Sanitaria y Economica

El COVID 19 fue una pandemia a nivel global que desencadeno en una crisis sanitaria,
producto de estas situaciones en Colombia se desencadend una crisis econdémica, afectando la
productividad y crecimiento financiero del pais. Motivo del impacto, se gener6 una contraccion
econdmica, con efectos directos en la liquidez y solvencia de las empresas, especialmente las

MiPymes que constituyen, como ya se previo, el tejido empresarial colombiano.

Previo a la pandemia, Colombia estaba en un relativo crecimiento econdmico, con un
crecimiento del PIB en 2019 de un 3.3% en comparacion con un 0.1% de América Latina y el

Caribe (Bonet, Ricciulli, Perez, & Galvis, 2020). Esto generd expectativas legitimas para que en
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el 2020 se mantuviera e inclusive incrementara el crecimiento, sin embargo, en 2019 la caida de

los precios internacionales y la crisis econdmica provocaron un fuerte choque econémico.

Segtin el Banco de la republica, en un articulo realizado a finales de 2020, las medidas de
aislamiento generaron la reduccion de un “37% y un 49% producto de los periodos de
cuarentena, el costo economico asociado esta en el rango de 48 a 65 billones de pesos (4,5% a

6,1% del PIB) por una cuarentena de un mes” (Bonet, Ricciulli, Perez, & Galvis, 2020).

Estas caidas reflejaron una reduccion en el PIB de cerca del 6.8% lo cual derivo no solo
de la caida de los sectores que dependen de la interaccion presencial y las cadenas productivas
complejas, sino porque la situacion derivo en perdida masiva de empleos, lo que desencadeno en

un impacto fuerte a los grupos poblacionales débiles, aumentando la pobreza y desigualdad.

El impacto econdmico se trasladd a una reduccion significativa de la liquidez de la
empresa y problemas en cuanto al cumplimiento de las obligaciones financieras, lo que llevo al
aumento del riesgo de quiebra. Fueron las mipymes las que mas sufrieron, ya que suponian mas
del 90% de todos los negocios en Colombia, y gran parte del empleo en la nacion se generan de
esta rama econdmica, pero debido a la ausencia virtual de recursos financieros y la mas limitada

oportunidad para recibir en los formales de dinero.

La suspension temporal de los negocios de las empresas o el cierre definitivo de
empresas, la interrupcion de las cadenas de abastecimiento y la reduccion de la demanda

provocaron un incremento en las peticiones de s ascendente sobre el sistema de competencia
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tradicional. La crisis demostr6 la importancia de ajustar el marco regulatorio para proporcionar
soluciones rapidas y versatiles que facilitaran la recuperacion de las empresas y la conservacion

del empleo.

3.2. Medidas Transitorias En Procesos De Insolvencia Y Para Mitigar Los Efectos De La

Pandemia En El Sector Empresarial

Es necesario iniciar con el decreto 560 de 2020, pues fue la primera respuesta normativa
para insolvencia en el contexto de pandemia. Asi, el objetivo inicial de la ley fue mitigar la
extension de los efectos de la medida sanitaria permitiendo la adopcidn de los procesos

concursales (Decreto 560 de 2020, 2020).

Los rasgos principales de esta normativa fueron la suspension y prorroga de términos
procesales, creacion e implementacion de mecanismos extrajudiciales de negociacion.
Adicionalmente se establecieron condiciones de flexibilizacion del régimen concursal,
fomentando la proteccion del empleo al enfatizar en preservar las fuentes de trabajo mediante el

fomento de la conservacion de las empresas como unidades econdmicas.

Por otro lado, con la evolucion de la crisis y lo prolongado que se entendi6 ese periodo, el
Decreto 772 complet6 y amplio las disposiciones del decreto 560, con la meta de proteger el
orden econémico y mitigar la extension de los perjuicios (Decreto 772 de 2020). Los aspectos de
esta ley, comprendidos a continuacion, lograron fortalecer el marco juridico para la atencion de
insolvencias en un contexto donde la crisis duro mas de 2 afos. Los aspectos mas relevantes de

esta normativa fueron el régimen especial que se creo6 para las pequefias insolvencias, mecanismo
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creado para simplificar los procesos de las micro y pequefias empresas con activos menores a las

cinco mil smmlv.

Por otro lado, se establecieron términos cortos para los tramites, se introdujeron cldusulas
de maximizacion del valor de los activos del deudor para preservar la continuidad de la empresa.

En resumen, los decretos introdujeron una serie de mecanismos para atender las
dificultades de los empresarios, como los procesos especiales para las MiPymes, con procesos
abreviados y simples que reducen costos y tiempos; la negociacion extrajudicial, y la suspension

temporal de las obligaciones.

3.3. Barreras Financieras

En el marco revisado, las empresas colombianas enfrentaron barreras financieras que
impactaron su capacidad de mantenerse en solvencia. En este contexto, se entienden importantes
la liquidez y el costo de financiamiento externo, los cuales se vieron afectados por la crisis

econdémica.

3.3.1. Liquidez Y Su Impacto En La Solvencia

La liquidez, segtin el banco de la reptblica se define como “los fondos disponibles para
realizar pagos inmediatos o, en otras palabras, mide la rapidez con la que un activo financiero
puede convertirse en un medio de pago sin que pierda valor” (Republica). Este fue uno de los
principales desafios para las compafiias colombianas durante la pandemia, debido a la falta de

produccion que en su momento explicamos. Teniendo en cuenta un andlisis del Observatorio
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Iberoamericano de la MiPymes (2020-2021), aproximadamente el 72% de las microempresas en
Colombia se vieron impactadas por la crisis, resultado de una notable disminucion de su
capacidad financiera para operar (Tovar & Ortiz, 2022). Esta reduccion en la liquidez fue
consecuencia directa de la caida en la demanda y a las restricciones sanitarias que limitaron la

produccion y venta de bienes y servicios.

En efecto, la busqueda de financiamiento externo para suplir los costos operativos, fue
generado por la falta de liquidez de las MIPYMES, esto genero un incremento en el nivel de
endeudamiento, generando un ambiente de incertidumbre y disminucion de decisiones

estratégicas de riesgos que podian derivar en grandes riesgos (Santiago-Santiago, 2022).

A esto se le suma un estudio de la Superintendencia de Sociedades, el cual reveld que, los
indicadores financieros relacionados con la liquidez y la solvencia de las empresas se vieron
deteriorados para el afio 2020. Lo anterior, se entendié como un claro reflejo de la pandemia
sobre la capacidad de pago y la necesidad de mecanismos de apoyo adicionales con el fin de
prevenir la insolvencia de las MiPymes que recién empezaban a presentar un crecimiento
financiero y posicionamiento en el mercado. La contraccién econémica y la disminucion en la
actividad productiva impactaron la generacion de flujo de caja, dificultando el cumplimiento de

obligaciones financieras y operativas.

Con el fin de mitigar los efectos derivados de la insolvencia, el gobierno colombiano
implemento ayudas financieras y garantias de crédito que ayudaron a mejorar momentdneamente

la liquidez de las empresas, poniendo “pafios de agua tibia” a los problemas financieros que
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presentaban la mayoria de las MiPymes. De acuerdo con un estudio del Banco de la Republica,
las empresas que accedieron a estos beneficios bajaron las probabilidades de incumplir con las
obligaciones ante acreedores que tenian términos de cumplimiento, sin embargo, esto solo duro
mientras las medidas estaban en vigor (Gémez & Rodriguez-Novoa, 2024 ). Lo anterior pues,
cuando los programas terminaron, las empresas volvieron al nivel de endeudamiento
previamente presentado pues el crecimiento econémico no tuvo un rapido crecimiento como el
esperado, esto evidencio la fragilidad de la liquidez en el contexto de la pandemia y la post-

pandemia.

Asi, se muestra en la imagen a continuacion sacada del articulo del Banco de la
Republica sobre Préstamos morosos sobre el total de préstamos brutos (Goémez & Rodriguez-
Novoa, 2024 ). En ¢l se demuestra que, si bien hubo una disminucion por la aplicacion de las

medidas, tan pronto estas se redujeron el comportamiento volvid a ser el mismo.

(percentage)

49

43
41
38
37

35

3.3.2. Costo Del Financiamiento Externo

Una vez revisado el tema de la liquidez, es relevante remitirse al financiamiento externo

como otro de los obstaculos importantes dentro de la solvencia empresarial. Lo anterior debido a
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que, aunque el acceso a los productos financieros digitales aumento en un 5.3% en 2020, los
requisitos para adquirir el crédito empresarial estaban dotado de incertidumbres econdmicas, lo
que hizo que se aumentara el riesgo que las entidades financieras estaban percibiendo (Santiago-

Santiago, 2022).

Sin embargo, otros estudios internacionales han sefialado que la intervencion del
gobierno a través de subsidios y reducciones de impuestos fue esencial para mantener la posicion
de las empresas en el mercado (Gutiérrez, Sarmiento, & Ramirez, 2023). Para mejorar el acceso
a la financiacion, los bancos publicos y de desarrollo colombianos, como Findeter,
implementaron lineas de crédito con condiciones favorables en términos de pago, tiempo y

periodo de gracia.

Sin perjuicio de lo anterior, los bancos del sector privado demostraron una desaceleracion
del desembolso crediticio, lo que mostro una mayor cautela sobre la evaluacion del riesgo a lo
largo de la pandemia por razones mas que evidentes (Gutiérrez, Sarmiento, & Ramirez, 2023).
Para muchas empresas, esto significd un aumento en el costo de financiamiento debido a que fue

necesario soportar tasas mas altas o condiciones mas severas para la obtencion de recursos.

Afectado por la crisis sanitaria y econdmica, el sector bancario colombiano también vio
caer sus indicadores de rentabilidad durante el periodo 2016-2021 (GARCIA & HURTADO,
2023). Esta circunstancia redujo la capacidad de los bancos para aumentar el crédito empresarial

en condiciones favorables, lo que afectd el costo del financiamiento externo para las empresas.
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Como conclusion general, la percepcion de riesgo, la poca oferta crediticia privada por el
contexto de crisis econdmica derivada de la pandemia y la dependencia de programas
gubernamentales para facilitar el acceso a recursos tuvieron una gran influencia en el costo del
financiamiento externo durante la pandemia. Cobra especial relevancia este contexto para las
MIPYMES con menor poder de negociacion y acceso a garantias, esta mezcla constituyd un

obstaculo financiero que influy6 en la viabilidad de las empresas.

3.4. Barreras No Financieras

Las PYMES en Colombia se enfrentan a barreras no financiera que restringen su
posibilidad de acceder a créditos y a servicios formales como lo puede ser la asimetria

informativa y la informalidad empresarial, los cuales a continuacion se describen.

3.4.1. Asimetria Informativa

Esta figura es una de las razones por medio de la cual, las entidades financieres, perciben
a las MiPymes como sujetos de alto riesgo. Esta percepcion se fundamenta principalmente en la
insuficiencia o falta de informacion que las MiPymes pueden entregar debido a que no cuentan
con un sistema de almacenamiento de informacion y recoleccion que les permita organizarse y
acoger los datos producto de su actividad econémica, lo que eleva los costos de transaccion y
casi imposibilita la evaluacion de su capacidad de pago. De esta forma, “a decision de escoger

entre deuda y patrimonio por parte de las PYMES se ve afectada por tres dimensiones de la
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opacidad informacional: 1) verificacion costosa, 2) riesgo moral y 3) seleccion adversa” (Mary
A. Vera-Colinal, 2014). De esto que la opacidad se entiende que genera una desconfianza en las
entidades financieras, las cuales tienden a exigir mayores garantias y aplicar altas tasas de

interés, lo que vuelve mas costoso el alcance y dificulta el acceso al crédito para las PYMES.

Adicionalmente, en el contexto colombiano, “los indicadores de liquidez, eficiencia y
rentabilidad evidencian una situacion desfavorable para el sector, obstaculizando la obtencion
de nuevos recursos” (Mary A. Vera-Colinal, 2014). Esto significa que, las MIPYMES al no tener
informacion clara y confiable sobre la gestion financiera y econdmica de sus empresas, son
limitadas a depender los recursos propios y pasivos a corto plazo, en lugar de acceder a fuentes

externas de financiacion.

3.4.2. Informalidad Empresarial

Por otro lado, la informalidad representa una de las caracteristicas mas relevantes para las
micro y pequefias empresas en Colombia, lo cual termina constituyendo una barrera significativa
e importante para la sostenibilidad y acceso a financiamiento. De esta forma, el producto de la
informalidad resulta siendo que

“muchas de estas empresas, o no llevan contabilidad, no la utilizan para tomar
decisiones, o simplemente no aplican las normas contables de forma inadecuada, lo que
tendra repercusiones financieras, como el desconocimiento de su situacion real a nivel
econdmico, demandas laborales por no aplicar adecuadamente la norma, falta de
informacion para solicitar créditos o suministro de informacion falsa con el fin de acceder

a créditos, para los que no se cuenta con capacidad de pago, y una gran cantidad de
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dificultades que pueden llevar a que la empresa entre en riesgo de continuidad” (Diosa,

Montes, & Taborda, 2010).

Esto genera una falta de informacion confiable que dificulta tanto el acceso al crédito
formal, como a la capacidad de anticipar y gestionar los riesgos que salen del mal manejo. A esto
se le adiciona que la informalidad deriva de un fenémeno cultural llamado “la cultura del
engafio” donde segun los autores Diosa, Montes y Taborda, esta configurado por “cifras
magquilladas de acuerdo a la necesidad del momento, evasion y fraude, estas practicas no

encajan de ninguna manera con una de las cualidades primordiales de la informacion contable,

la veracidad”.

Las consecuencias de este fenomeno se evidencian de manera clara en la supervivencia
empresarial, segiin la Cdmara de Comercio de Medellin, en los periodos comprendidos entre
1997 y 2007, “al tercer ario de existencia desaparecieron el 29% de las empresas creadas; el

43% desaparecio al séptimo aiio, y en el ario diez, habian desaparecido el 48% de las empresas

legalmente constituidas”.
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(Diosa, Montes, & Taborda, 2010)

Por otro lado, a nivel nacional, es estimable que aproximadamente 700.000 MiPymes no
estan debidamente registradas, lo cual demuestra la tendencia a la informalidad. En este sentido,
segun estadisticas del Banco Interamericano de Desarrollo (BID), en Colombia, “el 73% de las

nuevas empresas no superan su primer afo de vida” (Diosa, Montes, & Taborda, 2010).

En conclusion, el fenomeno de la informalidad empresarial en Colombia no solo esta
limitado a la falta de acceso de las MiPymes a fuentes de financiacion y programas de apoyo,
sino que as u vez, esta incrementando la vulnerabilidad y el riesgo de discontinuidad. A esto se le
suma que, la falta de registros, la ausencia de sistemas de informacion contables y la cultura del

engafio; fendmenos que afectan de manera negativa la supervivencia y el crecimiento del sector.

4. Propuestas De Un Modelo Integral De Solvencia Para Pymes

Teniendo en cuenta el contexto proporcionado y en congruencia con lo expuesto, la meta
final es lograr el fortalecimiento de las MiPymes no solo a nivel financiero sino también por
medio de reformas estructurales a nivel administrativo y juridico. De aqui que los hechos
demostrados como la alta mortalidad empresarial, la informalidad y la falta de herramientas de
gestion de riesgo ponen en evidencia la necesidad de una propuesta que contemple la gestion de

riesgos, la prevencion de caidas financieras y la gestion efectiva de la insolvencia.

4.1. Reformas Normativas Y De La Estructura Administrativa

La experiencia reciente y las pruebas empiricas demuestran que la legislacion actual no

atiende adecuadamente a las especificidades de las PYMES, particularmente en situaciones de
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crisis. Por esta razon, es imprescindible progresar hacia reformas juridicas que permitan el
acceso a procedimientos de insolvencia ajustados a la situacion de las pequefias empresas y que

fomenten la continuidad de la empresa.

4.1.1. Creacion de juzgados especializados en Insolvencia especificamente para las MiPymes

con equipos multidisciplinares

Una de las soluciones que se proponen es el establecimiento de tribunales especializados
en insolvencia de MiPymes, equipados con equipos técnicos de diversas disciplinas. Por medio
de esta especializacion, se facilitaria una administracion eficaz y rapida en los procesos de
competencia. Lo anterior teniendo en cuenta que las entidades especificas serian en areas
financieras contables y organizativas de pequefios patrimonios, que ayuden a suplir las

necesidades descritas anteriormente.

Las demostraciones anteriores indican que la carencia de habilidades técnicas y la falta de
datos financieros fiables son elementos que incrementan el peligro de discontinuidad en las

MiPymes.

De esta manera,

“Muchas de estas empresas, o no llevan contabilidad, no la utilizan para tomar
decisiones, o simplemente no aplican las normas contables de forma inadecuada, lo que
tendra repercusiones financieras, como el desconocimiento de su situacion real a
nivel economico, demandas laborales por no aplicar adecuadamente la norma,

falta de informacion para solicitar créditos o suministro de informacion falsa con el fin



de acceder a créditos, para los que no se cuenta con capacidad de pago, y una gran

cantidad de dificultades que pueden llevar a que la empresa entre en riesgo de

continuidad” (Diosa, Montes, & Taborda, 2010).

La constitucion de un equipo multidisciplinario de juristas, contadores y el 4rea de
gestion patrimonial permite diagnosticar con facilidad y al mismo tiempo con exactitud la
viabilidad de una empresa emergente o en riesgo de quiebra. Esto también permitiria adaptar

estrategias a cada caso para proponer cambios que resuelvan los problemas. Al mismo tiempo,
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esto permitiria que los empresarios y emprendedores tengan fécil acceso a la herramienta de un

andlisis financiero, lo cual previamente no se tiene y, gracias a esto, contaria con una nueva

respuesta a situaciones de crisis.

Igualmente, la elevada mortalidad descrita en la seccidon anterior justifica por si sola el
por qué es necesario actuar en este momento. A esto se suma la lentitud en los tramites por
insolvencia debido a la sobrecarga de trabajo judicial; esta sobrecarga podria ser uno de los
problemas que resolveria el respaldo técnico a las decisiones del juez disenadas para tomar

rapidamente decisiones.

Unidades De Mediacion Agil

Como se explico anteriormente, uno de los elementos clave de la propuesta es la
inclusion de unidades de mediacion agil dentro de los juzgados. De esta manera, el modelo se
fundamenta en la figura espafiola del pre-pack concursal, la cual se inspira en los sistemas

implementados en otros paises, como los Paises Bajos y el Reino Unido.
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Este mecanismo les ofrece a los acreedores la oportunidad de iniciar negociaciones con
las empresas antes de que se formalice la declaracion del concurso. Como resultado de esta
negociacion, se han generado reducciones significativas en los costos procesales y, en muchos

casos, se ha logrado evitar la liquidacion de los negocios involucrados.

Inicialmente la medida se implement6 en Barcelona y a grandes rasgos consiste en la
preparacion anticipada de la venta de las unidades productivas de las empresas que se encuentran
en crisis, bajo la supervision de un experto independiente propuesto y designado por el juez que
estd revisando la situacion, previo a la declaracion formal del concurso. Este proceso cumple con
el objetivo de garantizar la agil transmision de los activos y evitar que se deprecie el valor de la
compaiiia, lo que ha demostrado generar la continuacion del negocio y la conservacion de los

empleos.

Adicionalmente, el impacto de las unidades de mediacion es facilmente demostrable
mediante cifras concursales “durante 2020, el nimero de deudores concursados en Espafia fue de
6.718, lo que representa una disminucion del 13,6% respecto a 2019, a pesar de la gravedad de la
crisis econdmica. De estos, 6.447 fueron concursos voluntarios (un 12,1% menos que el ano
anterior) y 271 necesarios (un 38,4% menos). La reduccion en el nimero de concursos se
atribuye, en parte, a la moratoria concursal y a la eficacia de los mecanismos de mediacion y

acuerdos extrajudiciales promovidos durante la emergencia” (Ortiz P. H.-L., 2021).
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Por otro lado, la agilizacion del proceso en un componente central que ayudo el
estancamiento de los procesos judiciales en esta area, esto debido a que se establecieron
procedimientos preferentes para la tramitacion de los incidentes concursales y la enajenacion de
unidades productivas. Lo anterior derivo en que se pudieran dar respuestas rapidas a situaciones
criticas y de esta manera evitar la disminucion del valor de las empresas en crisis. Esto se destaca
en la forma en que la ley 3/2020

“considerara que el acuerdo extrajudicial de pagos se ha intentado por el deudor
sin éxito, si se acreditara que se han producido dos faltas de aceptacion del mediador
concursal para ser designado, a los efectos de iniciar concurso consecutivo,

comunicandolo al juzgado”.

Este modelo, adaptado a la jurisdiccion colombiana y sus necesidades especificas, podria
lograr que la venta de la unidad productiva de las entidades se realice en un corto plazo desde la
presentacion del concurso, evitando que se paralice la actividad o se configure una perdida

masiva de empleos.

Impacto

Se esperaria que, mediante la implementacion de este modelo, se reduzcan los tiempos
procesales a menos de doces meses, lo que aumentaria las tasas de éxito de los procesos.
Adicionalmente, debido a la finalidad de velar por la proteccion de la empresa y la continuacion
de los negocios de la compaiiia si se encuentra la viabilidad estratégica y econdmica, esta
propuesta también tendria el fin de disminuir los costos procesales y mejorar el acceso a

mecanismos concursales para las MiPymes.
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4.1.2. Umbrales Simplificados Para Deudas Menores

Los umbrales simplificados entran en una propuesta que busca solucionar una de las
realidades de las MiPymes en el contexto colombiano, referente a los costos en los
procedimientos concursales. Esto se genera como un obstaculo insalvable para los deudores de
menor tamafio, debido a que suelen carecer de asesoria especializada para afrontar los procesos
judiciales, lo que deriva en costos adicionales. El analisis anterior muestra, no solo que fue una
experiencia universal, sino que las medidas adoptadas en situacion de crisis no fueron suficientes

para soportar el detrimento patrimonial y prendario de las MiPymes posterior a la pandemia.

Segun Ruiz Sanchez, el 79% de las MiPymes en Colombia tienen activos inferiores a
cinco mil millones de pesos y menso de 50 empleados, con recursos que provienen de
financiacion interna, “generada por reinversion de utilidades y adicion de capital” (Sanchez,
2015). Lo anterior refleja que, gran parte de las obligaciones financieras son bajas en cuanto a
créditos bancarios. Por otro lado, el mismo autor refleja que la financiacion externa de la
mayoria de las entidades analizadas tiene fuente en la banca comercial, mientras que el uso de

mecanismos y/o ayudas estatales y lineas de crédito especializadas es muy bajo.

Bajo este supuesto, es evidente que el costo de financiacion representa una carga alta para
las empresas de esta categoria, pues en promedio, absorbe el 86% del margen operacional de las

PYMES, dejando margenes netos de utilidad muy bajos. Esto refleja la necesidad de
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implementar una solucion agil y eficaz que permita disminuir los costos que pueden usarse en

otras areas de mejora de la compaiiia.

La creacion de estos umbrales podria permitir que las MiPymes accedieran a mecanismos
de reestructuracion y liquidacion mas agiles, que no frenen el negocio y que permitan el
crecimiento financiero de las empresas. Esto, ademas de evitar la congestion de los juzgados,

facilitaria la recuperacion de las empresas con viabilidad y la salida de las mas vulnerables.

4.2. Estrategias De Educacion Financiera

Del analisis preliminar, queda claro que uno de los problemas es la falta de educacion
financiera entre los administradores de las MiPymes. Por ello, se deberia poner énfasis en la
consolidacion de la sostenibilidad de las empresas, particularmente después de que ha salido a la
luz que la mayoria de estas empresas carece de un plan estratégico de SI (Sistemas de
Informacion). Esto es una manifestacion de la ausencia de contabilidad formal, la dependencia
de recursos internos y el bajo involucramiento de la tecnologia en la gestion de liquidez y flujo

de caja.

Dos alternativas para intentar equilibrar esta situacion son, primero, elevar los estandares
en contabilidad para renovar el interés en los cursos de formacidon vocacional que tienen el
potencial de moverse hacia el comercio y el sector rural. El segundo enfoque implica promover
el uso de plataformas digitales, como simuladores que anticipan los riesgos generados por las
operaciones comerciales, lo cual puede resultar en la evaluacion de fuentes de financiamiento y

prever negociaciones con acreedores.



39

4.3. Mecanismos Alternativos De Financiacion

Dentro de esta propuesta, se pretende responder a las limitaciones en cuanto al acceso de
las MiPymes al crédito tradicional o financiamiento externo. Dentro del andlisis realizado, se
demuestra que, aunque hay un claro crecimiento del sector micro financiero, la participacion de
las micro, pequefias y medianas empresas sigue siendo baja y enfrenta barreas estructurales. Dos
de los mecanismos alternativos que se traen a colacion son el crowdfunding y los bonos PYME,

que a continuacion se explicaran.

4.3.1. Crowdfunding.

El crowdfunding, es una forma de financiacion colaborativa por medio de la cual un
grupo de personas, conocidos como aportantes, contribuye a la sociedad o negocio con recursos
econdmicos dirigidos a un proyecto productivo, empresarial o social, mediante plataformas
digitales. Segun el decreto 1357 de 2018, el crowdfunding es

“La actividad de financiacion colaborativa es aquella desarrollada por entidades
autorizadas por la Superintendencia Financiera de Colombia, a partir de una plataforma
electronica, cuyo proposito es poner en contacto a un nimero plural de aportantes con
receptores que solicitan financiacién en nombre propio para destinarlo a un proyecto

productivo.” (Decreto 1357 de 2018 , 2018)

De esta manera, y teniendo en cuenta que las MiPymes en Colombia buscan su
financiamiento principalmente “con recursos propios, en menor grado con pasivos de corto
plazo y en baja proporcion con pasivos de largo plazo” (Vera-Colina, Melgarejo-Molina, &
Mora-Riapira, 2014), es evidente que hay una escaza diversificacion de las fuentes o sistemas de

financiamiento, esto da pie a que el Crowdfunding se tome desde una postura de innovacion.
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Esta postura se reconoce internacionalmente como una de las alternativas innovadoras
para el acceso a capital, en especial para pequefias empresas y emprendimientos que afectan a la
banca tradicional. Esta problematica se refleja especificamente en Colombia, donde la falta de

financiacion externa es uno de los principales problemas del tejido empresarial.

Lo anterior se puede soportar teniendo en cuenta un estudio realizado en Villavicencio,
donde se evidencia que el costo de financiacion bancaria absorbe por lo menos el 86% del
margen operacional de las empresas, dejando bajos margenes netos, lo cual evidencia la

necesidad de fuentes de financiamiento mas asequibles y flexibles.

Algunos de los beneficios que se presentan al usar esta herramienta son: i. la reduccion de
barreras de acceso a la banca tradicional y a los sistemas de financiamiento, ii. Posibilidad de
diversificacion de fuentes de financiamiento, iii. Flexibilidad y rapidez para responder a las
necesidades siempre que permiten campaiias de financiacion agiles, iv. Inclusion financiera pues,
dada la baja participacion de las MiPymes en la cartera del sistema financiero colombiano, el

crowdfunding logra contribuir a la inclusion de las empresas en el sistema financiero.

4.3.2. Bonos Pyme.

Otra de las herramientas que se proponen como método de financiacion alternativa son
los bonos PYME, estos se caracterizan por ser titulos valores de deudas emitidos por las micro,
pequenias y medianas empresas en el mercado de valores. Tienen como objetivo principal la
obtencidn de recursos a mediano o largo plazo directamente de los inversionistas institucionales.

Esta figura se encuentra regulada en la ley 964 de 2005 y son revisados por la superintendencia
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financiera, la cual ha venido estableciendo distintos requisitos para facilitar el acceso de estas

empresas al mercado de capitales.

De esta manera, los bonos PYME son

“Titulos de deuda emitidos por pequefias y medianas empresas, inscritos en el
Registro Nacional de Valores y Emisores, que representan una obligacion de pago de
capital e intereses bajo condiciones preestablecidas, y cuyo objetivo es permitir a las

PYMES acceder a fuentes alternativas de financiacion en el mercado publico de valores”

(OECD, 2015).

Este tipo de financiamiento contribuye tanto a la diversificacion de las fuentes de
financiamiento empresarial, como a la reduccion de la dependencia bancaria; lo cual mejora la

transparencia en el gobierno corporativo de las empresas emisoras.

De esta forma, segiin Vera- Colina et al,

“en Colombia, otras operaciones son aln precarias, principalmente el acceso al
mercado de capitales y el factoring. [...] El acceso a la financiacion de las PYMES a
través de instrumentos como los bonos PYME es muy bajo y esta restringido, en la
practica, a empresas medianas o grandes con estructuras financieras mas solidas” (Vera-

Colina, Melgarejo-Molina, & Mora-Riapira, 2014).

Lo anterior refleja que la correcta implementacion de los bonos PYMES lograria

aumentar el flujo de caja de las compaiiias para mejorar su liquidez y prevenir una eventual
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insolvencia. Sin perjuicio de lo anterior, es importante que el estado se encargue de hacer la
difusion de esta informacion para que los empresarios y administradores entiendan que es

confiable y puede ser usado siempre que se tome con discrecion.

5. Conclusiones Generales

En conclusion, el andlisis que se ha desarrollado a lo largo del texto logra reflejar,
determinar y examinar de manera profunda los factores estructurales, financieros y normativos
que tienen alta incidencia con la vulnerabilidad de las PYMES frente a procesos de insolvencia,
especialmente teniendo en cuenta el contexto post — pandémico producto de la crisis sanitaria del

COVID -19 de 2020.

A raiz de nuestra revision contextual y doctrinal sobre el marco legal en Colombia y las
experiencias derivadas de la crisis, se evidenciaron limitaciones para las MIPYMES como la

mejora en la gestién de solvencia empresarial.

De esta manera, a continuacion, se presentara una sintesis de los hallazgos del estudio y
las propuestas estratégicas encaminadas a fortalecer el sistema judicial de insolvencia y la

sostenibilidad del sector.

5.1. Hallazgos Claves

Durante el andlisis realizado se lleg6 a la conclusion de que las mayores problematicas de
las MiPymes estan relacionadas con las barreras financieras y el costo de financiacion externo.

Estos hallazgos permitieron comprender la magnitud de la problematica y los riesgos a los que se
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enfrenta este sector econdmico con respecto a la situacion coyuntural de Colombia. A
continuacion, procederemos a desarrollar los aspectos y hallazgos mas relevantes, integrando las

perspectivas econdmicas, financieras, normativas y sociales.

5.1.1. Importancia De La Estrategia Y La Vulnerabilidad De Las Mipymes En Colombia

Las MiPymes en Colombia representan gran parte del tejido empresarial y mueven en
gran medida la economia desde el punto de vista del producto interno bruto y la generacion de
empleo. De esta forma, las MiPymes representan casi el 99% del tejido empresarial colombiano,
generando cerca del 78% del empleo y aportan cerca del 40% del PIB nacional. Sin embargo, se
demostr6 que la tasa de supervivencia de las MiPymes en Colombia, por la forma en la que esta
constituido el sistema financiero, es de menos de 5 anos, siendo que solo el 33.5% de estas

empresas supera ese término.

Lo anterior logro evidenciar que existe un problema sistémico de sostenibilidad y
continuidad de la empresa, explicado por factores como la alta informalidad, la falta de confianza
en los sistemas de financiamiento externo, la limitada capacidad financiera, la dificultad para
acceder a fuentes de financiamiento formal y la poca implementacion de los sistemas de

informacion contable, junto con la prevision y el manejo de un buen sistema de riesgos.

5.1.2. Factores Determinantes De La Insolvencia
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Segun lo que vimos, los factores principales de insolvencia en Colombia son producto de

una causa estructurales y coyunturales, que logran agruparse en las siguientes categorias:

En primera medida las crisis de liquidez es una de las causas principales de la
insolvencia, esto en motivo que la caja de flujo es insuficiente para cubrir las obligaciones
inmediatas, lo que detona la insolvencia en primera medida. En medio de la pandemia, la
demanda se contrajo y las medidas sanitarias redujeron masivamente los ingresos, afectando la
capacidad de las empresas para realizar negocios y pagar sus obligaciones financieras. E1 96% de
las micro y pequefias empresas vieron sus ventas caer mas del 50%, y el 82% tenia capital para

financiarse por uno a dos meses.

Por otro lado, la gestion financiera deficiente termina siendo otro de los principales
factores. La mayoria de las pymes no tienen un plan estratégico en el area financiera y sistemas
de informacion deficientes que dificultan la toma de decisiones y la anticipacion de riesgos. El
67,3% de las pymes pueden considerarse como aquellas que no desarrollan un plan IS, por lo

tanto, no hay formalizacion de la contabilidad y el negocio atn se lidera por intuicion.

En tercer lugar, el bajo uso de financiamiento formal, siempre que solo el 20,6% de los
microempresarios han utilizado crédito formal; el resto de las personas con ingresos utilizan
mecanismos informales o no utilizan financiacién externa en absoluto. Los puntos criticos son la
falta de historial crediticio, la ausencia de garantias y las entidades financieras que lo ven como
de alto riesgo. Esto es peor en las empresas informales, que aprovechan fuentes informales casi

el doble que las empresas formales.
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Otro de los factores se centra en el endeudamiento excesivo y costo. Esto se presenta
cuando hay una deuda, generalmente es a corto plazo y con tasas altas, absorbiendo hasta un
86% del margen obtenido por las empresas. La ausencia de acceso a facilidades de crédito
blando, junto con su dependencia en la banca privada, las hace altamente insolventes a cualquier

tipo de impacto econdomico.

Adicionalmente, tenemos el factor de la informalidad empresarial, aqui, La falta de
acceso al crédito, la incapacidad de licitar en contratos gubernamentales y una cultura de gestion
que evade el sistema y manipula las cifras. Se cree que aproximadamente 700,000 pymes no

estan registradas correctamente, y el 73% de los nuevos negocios no duran el primer afio.

Por tltimo, hay dos factores no econdmicos que afectan directamente las cifras de
insolvencia. Estos son, la asimetria en la informacion y la influencia de eventos externos. De esta
forma, la asimetria de informacion representa la ausencia de informacion financiera creible y
verificable aumenta los costos de transaccion y la evaluacion de riesgos por parte de los
acreedores, lo que conduce a mayores requisitos de garantia y tasas de interés. Por otro lado, la
pandemia de Covid-19 y la crisis social de 2021 aumentaron la vulnerabilidad de las MIPYMES
con cierres a gran escala, reduccion de ingresos y despidos masivos. La economia de Colombia
se contrajo un 6.8 por ciento en 2020, causando efectos devastadores en las regiones del Caribe y

los Andes del pais y en industrias como servicios y comercio.
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5.1.3. Limitaciones Y Contradicciones Del Marco Normativo

Es cierto que la legislacion colombiana sobre la insolvencia de las pymes ofrece un
modelo muy sofisticado, pero en realidad se caracteriza por varias incompletitudes e
inconsistencias que le impiden cumplir su potencial. En la practica, las herramientas legales
disefiadas para ayudar a las empresas en dificultades estan en gran medida sin usar. Esto se debe,
en parte, a que la banca privada sigue siendo la principal fuente de financiacion y a que los
programas de asistencia estatal no estan dirigidos a la mayoria de las empresas que lo necesitan.
El débil uso de tales instrumentos legales apunta a una gran distancia entre la ley sustancial y la

practica en el mundo empresarial.

Esta brecha se amplia con la discrepancia entre la normativa y la realidad en las
MiPymes. Pero la gran mayoria de los emprendedores no actian sobre estos beneficios legales
porque no saben que es algo que pueden hacer; no tienen el dinero para llevarlo a cabo; o porque
el proceso es confuso y abrumador. Ademas, la gran informalidad del sistema hace imposible

recurrir a cualquier canal de apoyo y reestructuracion.

Las medidas temporales implementadas durante la pandemia, tales como procesos de
insolvencia simplificados, tuvieron algunos efectos positivos a corto plazo, pero fueron bastante
pequetios y de corta duracion. La tendencia de mortalidad empresarial no se revirtié y los
problemas estructurales persistieron después de que estas medidas de apoyo excepcionales
fueron retiradas. Esto demuestra que las medidas de apoyo de emergencia eran necesarias, pero

no significa que no se deba tomar mas accion para asegurar que la gestion de insolvencias para
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las micro, pequefias y medianas empresas (MIPYMES) se vuelva més efectiva y accesible a

largo plazo.

En resumen, el andlisis reciente confirma que la normativa colombiana est4 atin lejos de
corresponder a las necesidades reales de las MiPymes. Los procedimientos deben simplificarse, y
los instrumentos legales deben difundirse y hacerse accesibles. Adicionalmente, la normativa
existente debe adaptarse a la especificidad del sector, especialmente su informalidad y gestion
administrativa, esta es la inica manera en que se puede aumentar la eficiencia y sostenibilidad

del sistema de insolvencia y elevar el nimero de pequefias y medianas empresas en el pais.

5.1.4. Consecuencias De La Pandemia Y Resiliencia Empresarial

Esta vez, la pandemia de COVID-19 fue uno de los principales factores que
contribuyeron a la insolvencia de las PYMES en Colombia en 2020, llevando a una crisis de

liquidez sin precedentes.

Tal como se sefialo en la investigacion realizada, esto se reflejo en la pérdida de ingresos
de las MiPymes y la incapacidad de llevar a cabo actividades normales, en el sentido de que
alrededor miles de empresas se vieron obligadas a cerrar o suspender actividades temporalmente,

poniendo asi en peligro la estructura empresarial y los empleos en el pais.

En un entorno extremadamente incierto para la supervivencia de los pequefios negocios,
muchos de ellos se apresuraron hacia la digitalizacion y la exploracion de alternativas creativas.
Algunas empresas lograron reorganizarse y ajustarse al nuevo entorno del mercado adoptando

herramientas digitales y probando nuevos canales de ventas y financiacion. A pesar de estos
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avances, la distancia tecnolédgica y la deficiencia de habilidades digitales por parte de los
trabajadores comprimieron el alcance y la envergadura de tales visiones, dejando asi a muchas

PYMES a la zaga de las transformaciones sociales acentuadas por la crisis.

Esta crisis a fue afrontada con una serie de medidas de alivio financiero, incluyendo la
apertura de lineas de crédito, garantias y subsidios dirigidos a amortiguar el golpe econémico
que las empresas mas vulnerables llegaron a experimentar. Sin embargo, estos esfuerzos no
fueron suficientes para contrarrestar la crisis a una escala proporcional al problema y el
crecimiento econdmico a la apertura del mercado no fue el esperado. Esto extendi6 la busqueda
de liquidez y, para muchos, exacerbo el sobreendeudamiento, continuando para limitar la

recuperacion de estos negocios.

5.2. Recomendaciones Estratégicas.

Adicional a lo mencionado, durante el analisis se refleja la necesidad de desarrollar una
estrategia integral y sostenible que a largo plazo que garantice la competitividad y sostenibilidad

de este sector, que es un factor clave para el desarrollo de la economia nacional.

A continuacion, se hard un resumen de las recomendaciones que intentan abordar las
dificultades estructurales y situacionales observadas. Adicionalmente, qué acciones deberian
llevarse a cabo tanto por parte del gobierno como del sector privado, asi como de los propios

emprendedores.
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En primer lugar, es importante impulsar la formalizacion empresarial. Lo anterior debido
a que, la alta informalidad es uno de los principales obstaculos para el acceso a financiamiento,
la participacion en programas estatales y la adopcion de buenas practicas de gestion, los cuales
anteriormente se configuraron como factores propulsores de la insolvencia. Para revertir la
situacion, se deben crear estimulos fiscales y/o tributarios para el patrocinio,

junto con la simplificacion del registro operativo y la emision de campaias obligatorias
para que los administradores comprendan las ventajas de la formalizacion. Estas tltimas son
necesarias para la efectividad de la transicion que tiene como objetivo promover el cambio hacia
la legalidad, en la medida en que permiten gestionar los flujos organizacionales y asumir

obligaciones con los acreedores.

Adicionalmente, esta formalizacion podria acarrear el desarrollo de una cultura
emprendedora con identidad corporativa, lo que puede llegar a generarse como palancas para el

éxito futuro de las empresas.

Por otro lado, es necesario reforzar tanto la formacion en gestion empresarial como los
programas de educacion financiera. El texto mostré que la mayoria de las PYMES carecen de un
entendimiento solido en gestion financiera, contabilidad y gestion de riesgos, lo que limita su
capacidad para anticipar y remediar las crisis financieras. Por lo tanto, se aconseja desarrollar
programas de formacion continua para empresarios y gerentes en el campo de la planificacion
financiera, el uso de herramientas digitales, el andlisis de costos-beneficios y la elaboracion de

planes de contingencia.
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Lo anterior, junto con la promocién de cursos de alfabetizacion financiera y asesoria
técnica especializada, marcaria una diferencia en la calidad de la toma de decisiones y la
sostenibilidad de un negocio. Igualmente, los portales de formacion en linea y las colaboraciones
con universidades e institutos de formacion de habilidades pueden ayudar a ampliar y enriquecer

la calidad de estas iniciativas.

Una segunda accién o propuesta sugerida es suplir la necesidad de reformar y modernizar
el sistema de regulacion, para que este sea mas comprensible, flexible y adaptado a la realidad

de las MiPymes.

En la actualidad, los procedimientos concursales son complejos, costosos y poco
conocidos para la mayoria de los administradores de las MiPymes, esto que limita su utilizacion
y reduce el efecto de los beneficios que resultarian del uso correcto de los apoyos

gubernamentales.

Esta propuesta trata sobre la creacion de métodos diferentes y sencillos para las
MiPymes, qcon plazos cortos, costos reducidos y requisitos adaptados con relacion a la
capacidad operativa y productiva de estas empresas. La instauracion de juzgados especializados
en insolvencia de MiPymes junto con la conformacion de equipos multidisciplinarios, que
incluyan expertos en distintas areas, puede facilitar diagnosticos rapidos y la implementacion de
soluciones adaptadas a los casos particulares de las empresas en proceso de disolucion o
reestructuracion. En este sentido, es importante promover la mediacion y los mecanismos

negociacion extrajudicial, tomados en parte de modelos internacionales que ya hayan demostrado



51

¢éxito, lo anterior con el fin de reducir los tiempos y costos de los procesos y aumentar las

posibilidades de recuperacion empresarial.

En resumen, para abordar la situacion de insolvencia en las PYMES de Colombia, se
requieren politicas integrales que integren formalizacion, educacion e inclusion financiera,
modernizacion regulatoria y andlisis del impacto para el uso del arreglo de insolvencias, acceso a
fuentes alternativas de financiamiento, digitalizacidn, cooperacion de partes interesadas y

prevencion proactiva de crisis.

Solo a través de acciones concertadas y sostenidas en estas intervenciones estratégicas se
aumentard la resiliencia del sector, lo que incluira la reduccion de la mortalidad empresarial y el
posicionamiento de las PYMES como motores de crecimiento y desarrollo socioeconomico en el
pais. La pandemia nos ofreci6 un punto de reflexion para convertir las debilidades estructurales
en areas de mejora y crear un entorno empresarial mas inclusivo que sea inmune o este protegido

a choques similares en el futuro.
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