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Este estudio analiza la relacion entre la planificacion financiera y el acceso al financiamiento en
PYMES manufactureras e identifica las principales barreras estructurales que limitan la obtencion
de crédito formal. El acceso limitado al financiamiento constituye una barrera critica para el
desarrollo de las pequenas y medianas empresas (PYMES) manufactureras en América Latina,
particularmente en Panama. Se desarrollé un estudio empirico de enfoque cuantitativo, disefio no
experimental y alcance correlacional, utilizando una muestra de 222 empresas manufactureras.
Para el analisis estadistico del Chi-cuadrado de independencia y el coeficiente de correlacion de
Spearman evidenciaron una relacion estadisticamente significativa entre la planificacion
financiera y el acceso al financiamiento (x> = 18.42; p < 0.05; p = 0.62). Los hallazgos sugieren
que las empresas con mayores niveles de planificacion financiera presentan mejores condiciones
para acceder a financiamiento formal, debido a la reduccién de la asimetria de informacién y una
mayor confianza por parte de las instituciones financieras. En conclusion, se propone un modelo
integrado basado en gestion financiera, formacidén contable y desarrollo empresarial para
fortalecer la elegibilidad crediticia de las PYMES manufactureras.

Palabras clave: planificacion financiera, pequefias y medianas empresas, financiamiento
empresarial, gestion financiera.

Abstract

This study analyzes the relationship between financial planning and access to financing in
manufacturing SMEs and identifies the main structural barriers that limit access to formal credit.
Limited access to financing is a critical barrier to the development of small and medium-sized
manufacturing enterprises (SMEs) in Latin America, particularly in Panama. An empirical study
with a quantitative approach, non-experimental design, and correlational scope was conducted
using a sample of 222 manufacturing companies. Statistical analysis using the chi-square test of
independence and Spearman's rank correlation coefficient revealed a statistically significant
relationship between financial planning and access to financing (x? = 18.42; p < 0.05; p = 0.62).
The findings suggest that companies with higher levels of financial planning are better positioned
to access formal financing, due to reduced information asymmetry and greater trust on the part of
financial institutions. In conclusion, an integrated model based on financial management,
accounting training, and business development is proposed to strengthen the creditworthiness of
manufacturing SMEs.

Keywords: financial planning, small and medium-sized enterprises, business finance, financial
management.
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Introduccién

Las pequefas y medianas empresas (PYMES) representan un componente fundamental
en la estructura econdmica de Panama, debido a su capacidad para generar empleo,
dinamizar la economia y promover la innovacién productiva. Sin embargo, enfrentan
multiples desafios estructurales que limitan su crecimiento, entre ellos la falta de acceso
al financiamiento formal, la escasa tecnificacion administrativa y la ausencia de procesos
sistematicos de planificacion financiera. Estudios recientes confirman que la debilidad en
la gestion financiera continua siendo uno de los principales factores que restringen la
competitividad de las pymes en la regiéon (OECD, 2023).

La problematica de estas unidades productivas se centra en que, a pesar de su relevancia
econdmica, presentan dificultades persistentes para acceder a financiamiento bancario,
debido a la limitada calidad de su informacion financiera, la informalidad contable y la
ausencia de herramientas de planificacion financiera que permitan proyectar flujos de
caja, evaluar riesgos y cumplir con los requisitos exigidos por las entidades financieras.
La literatura sefiala que la falta de informacion confiable incrementa la percepcion de
riesgo por parte de los bancos, lo que se traduce en tasas de interés mas elevadas,
mayores exigencias de garantias y restricciones en la aprobacion de créditos (World
Bank, 2022; Demirglg-Kunt et al., 2022).

Diversos estudios han documentado que las pymes latinoamericanas enfrentan barreras
estructurales para acceder al crédito, entre ellas la asimetria de informacion, la
informalidad administrativa y la limitada capacidad de gestion financiera (IFC, 2022). En
Panama, estas limitaciones se acentuan en el sector manufacturero, segun datos del
Instituto Nacional de Estadistica y Censo (2023), la contribucion de la industria
manufacturera al PIB nacional ha mostrado una tendencia decreciente, situandose por
debajo del 5 % en los ultimos afios. Este sector enfrenta presiones competitivas derivadas
de la apertura comercial, la sustitucion de productos nacionales por importaciones y la
falta de modernizacion tecnoldgica (CEPAL, 2023). Investigaciones recientes destacan
que la ausencia de planificacion financiera formal es una de las principales causas del
fracaso empresarial, ya que limita la capacidad de las pymes para anticipar necesidades
de capital, gestionar riesgos y tomar decisiones estratégicas (Gonzalez & Herrera, 2021).

El estudio justifica la necesidad de comprender coémo la planificacion financiera influye en
el acceso al financiamiento de las pymes manufactureras panamenas. La evidencia
empirica demuestra que las empresas que implementan procesos formales de
presupuestacion, proyeccion financiera y control interno presentan mejores condiciones
para cumplir con los requisitos de las entidades financieras y, por ende, mayores
probabilidades de obtener recursos externos (OECD, 2023; IFC, 2022). El analizar esta
relacion permitird identificar brechas, proponer soluciones y fortalecer la capacidad
financiera del sector.
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El objetivo del estudio es determinar si laimplementacion de herramientas de planificacion
financiera influye en la capacidad de estas empresas para acceder a crédito formal.
Asimismo, se busca generar evidencia que contribuya al diseiio de estrategias de
fortalecimiento empresarial.

Desde los aspectos conceptuales, la planificacion financiera se entiende como un proceso
sistematico que integra la proyeccidon de ingresos, gastos, inversiones, necesidades de
capital y estrategias de financiamiento, con el fin de garantizar la sostenibilidad y el
crecimiento empresarial. Este concepto se vincula con teorias como la Informacion
Asimétrica, la Teoria de Agencia y la Teoria de la Seleccién Jerarquica, las cuales
explican como la calidad de la informacion financiera y la estructura interna de la empresa
influyen en la percepcion de riesgo y en la estructura de capital (Myers & Maijluf, 1984;
Jensen, 1976).

A través de esta investigacion se aportara conocimiento actualizado sobre la gestion
financiera de las pymes manufactureras panamenas, un sector clave para la
diversificacion productiva y el desarrollo econémico del pais. Ademas, ofrece insumos
para la formulacién de politicas publicas, creacion de modelos, programas de
capacitacidén y herramientas de apoyo empresarial que permitan mejorar la competitividad
del sector.

No obstante, las PYMES manufactureras requieren fortalecer sus capacidades de gestiéon
financiera para lograr ser mas competitivas y tener mejores oportunidades de crecimiento.
La creacién de un modelo integrado de gestion financiera, formacion contable y desarrollo
empresarial contribuiria a potenciar el acceso al financiamiento, ya que seria una
herramienta practica y replicable a otras empresas, en el cual abordaria simultaneamente
las causas estructurales de la exclusién financiera y fortaleceria la sostenibilidad
empresarial a largo plazo.

Materiales y Método

La investigacion se desarrollé bajo un enfoque cuantitativo; el disefio no experimental de
tipo transversal y con alcance correlacional.

Para determinar el tamafo de la muestra se utilizé la formula para poblaciones finitas.
Considerando una poblacién de 523 empresas, un nivel de confianza del 95%, un margen
de error del 5% y una probabilidad de ocurrencia de 0.5.

N.Z*p.q 523(1.96)2(0.5)(0.5)

n 2 (N 2 n=
e*(N-I) +Z7%.p.q mﬁ.%i’.—l)ﬂl.%)z(o.ﬁ(o.5)523(1.96)2(0.5)(0.5)

n=221.8. Seredondea al niumero entero mas
cercano:n=222
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Se obtuvo un tamafio de muestra de 222 empresas, las cuales fueron seleccionadas para
la aplicaciéon del instrumento de recoleccion de datos a través de un muestreo
estratificado proporcional con el propésito de garantizar la representatividad de cada tipo
de empresa dentro de la muestra. La poblacion total de 523 empresas fue dividida en dos
estratos: pequefnas y medianas empresas. A partir del tamafo de muestra calculado de
222 empresas, se distribuyd proporcionalmente la muestra entre los estratos utilizando la
féormula n_h = N_h/N Xxn de asignacion proporcional, obteniéndose 181 pequefas
empresas Yy 41 medianas empresas.

N
nh=thn

Donde:
e Ny = muestra del estrato
e N = poblacion del estrato
e N = poblacién total
e n =tamano total de la muestra

n;(427/523)222= 181 pequenas n;(97/524)222 = 41 medianas empresas
Las variables del estudio fueron dos:

1. Planificacion financiera, conjunto de practicas, herramientas y procesos
utilizados por la empresa para proyectar ingresos, gastos, inversiones y
necesidades de capital, con el propdsito de garantizar la sostenibilidad financiera
y apoyar la toma de decisiones estratégicas dentro de la organizaciéon (Brigham &
Houston, 2006; Gitman, 2007).

2. Acceso al financiamiento, capacidad de las empresas para obtener recursos
financieros provenientes de instituciones formales, bajo condiciones adecuadas de
costo, plazo y requerimientos de garantias, lo cual resulta fundamental para el
crecimiento, inversion y sostenibilidad empresarial (Beck & Demirgug-Kunt, 2006;
Berger & Udell, 1998).

Cada variable fue operacionalizada mediante dimensiones e indicadores derivados del
marco tedrico y de estudios previos sobre gestion financiera en pymes. La
operacionalizacidn permitié construir un instrumento de medicion valido y confiable.

El instrumento de recoleccién de datos consistio en un cuestionario estructurado, dividido
en tres secciones principales: en la primera se ubicaron preguntas generales del negocio,
en la segunda parte sobre las alternativas de financiamiento y la ultima parte preguntas
sobre la planificacion financiera de la empresa.

Para garantizar la validez del instrumento, se aplicd un proceso de juicio de expertos
(Técnica de Lawshe & Tristan) para la validacion del contenido de las preguntas. La
confiabilidad se determiné mediante el coeficiente Alfa de Cronbach, obteniéndose
valores superiores a 0.80 en ambas variables, lo que indica una alta consistencia interna.
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La técnica de recoleccion de datos consistid en visitas directas a las empresas y
entrevistas con propietarios, gerentes financieros o encargados administrativos.

El analisis y procesamiento de los datos se utiliz6 el software SPSS Statistics para evaluar
la relacidn entre la planificacion financiera y el acceso al financiamiento en las PYMES
del sector manufacturero, se aplicé la prueba de chi-cuadrado de independencia, cuya
expresion matematica es:

(0—E)?

2
X =X A

Donde 0 representa las frecuencias observadas y E las frecuencias esperadas.

El analisis estadistico arrojé un valor de x2 = 18.42, con gl = 4 y un nivel de significancia
p = 0.001, resultado inferior al nivel critico establecido (a = 0.05). En consecuencia, se
rechaza la hipotesis nula, confirmando la existencia de una relacion estadisticamente
significativa entre las variables estudiadas.

Adicionalmente, se aplico el coeficiente de correlacion de Spearman (p) para determinar
la intensidad de la relacion entre las variables, utilizando la formula:

6y d>

=1-—="
p n(n? —1)

El resultado obtenido fue p = 0.62 (p < 0.01), lo que indica una correlacion positiva
moderada entre la planificacién financiera y el acceso al financiamiento. Este resultado
sugiere que las empresas que presentan mayores niveles de planificacion financiera
tienden a tener mejores condiciones para acceder a fuentes formales de financiamiento.
El estudio se llevd a cabo entre los afos 2019 y 2023 en la Provincia de Panama,
especificamente en empresas manufactureras ubicadas en el distrito de San Miguelito.

Resultados y Discusion

Los resultados del estudio evidencian que una proporcién importante de las PYMES
manufactureras analizadas presenta debilidades en la implementacion de procesos
formales de planificacion financiera. Muchas empresas toman sus decisiones financieras
de manera empirica, basandose principalmente en la experiencia del propietario o
administrador.
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Tabla 1
Nivel de Planificacion Financiera de las Pymes Manufactureras en Panama
Nivel de Planificaciéon Financiera Frecuencia Porcentaje
Alta planificacion financiera 40 18%
Planificacién moderada 87 39%
Baja planificacion financiera 95 43%
Total 222 100%

El 43% de las empresas presenta bajos niveles de planificacion financiera (n=95),
mientras que el 39% muestra un nivel moderado (n=87). Solo el 18% de las empresas
analizadas posee una planificacion financiera alta (n=40), lo que refleja debilidades en la
gestion financiera dentro del sector empresarial estudiado.

En cuanto a las fuentes de financiamiento mas utilizadas por las pymes manufactureras

Tabla 2
Fuentes de financiamiento de las pymes manufactureras en Panama

Fuentes de financiamiento Frecuencia Porcentaje
Recursos propios 102 46%
Crédito bancario 62 28%
Financiamiento informal 40 18%
Planificacién moderada 87 39%
Programas gubernamentales 18 8%
Total 222 100%

Se evidencia la estructura de financiamiento predominante en las pequenas y medianas
empresas analizadas. En primer lugar, se observa que el 46% de las empresas (n = 102)
financia sus actividades principalmente con recursos propios, lo que indica una alta
dependencia del autofinanciamiento. Este comportamiento es caracteristico de muchas
PYMES en economias en desarrollo, donde las limitaciones para acceder al sistema
financiero formal obligan a los empresarios a recurrir a capital propio o reinversion de
utilidades para sostener sus operaciones.

En segundo lugar, el crédito bancario es utilizado por el 28% de las empresas (n=62), lo
que evidencia que una parte del sector empresarial logra acceder al sistema financiero
formal, aunque su participacion sigue siendo limitada.

Asimismo, el 18% de las empresas (n=40) recurre a financiamiento informal, lo que refleja
la existencia de alternativas de financiamiento fuera del sistema financiero tradicional. En
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cuanto a los programas gubernamentales presentan la menor participacion, con el 8% de
las empresas (n=18), lo que sugiere un bajo uso de estos mecanismos de apoyo
financiero.

Los resultados reflejan una estructura de financiamiento concentrada en recursos propios,
lo que pone de manifiesto la necesidad de fortalecer mecanismos de inclusion financiera
para las PYMES. Asimismo, estos hallazgos sugieren que el fortalecimiento de las
capacidades de planificacién financiera y gestion empresarial podria contribuir a mejorar
el acceso de estas empresas a fuentes formales de financiamiento, particularmente al
crédito bancario. Al analizar la principales causas u obstaculos al solicitar un crédito
formal

Tabla 3
Principales obstaculos para acceder al financiamiento

Obstaculos Frecuencia Porcentaje
Falta de garantias 64 29%
Falta de historial crediticio 51 23%
Altas tasas de interés 49 22%
Falta de planificacion financiera 38 17%
Otros 20 9%
Total 222 100%

El principal obstaculo que enfrentan las PYMES para acceder al financiamiento es la falta
de garantias, sefialado por el 29% de las empresas (n=64), esto sugiere que muchas
empresas no cuentan con activos suficientes que respalden las solicitudes de crédito ante
las instituciones financieras. La falta de historial crediticio representa el 23% de las
respuestas (n=51), lo que indica que un numero importante de empresas no posee
antecedentes financieros que faciliten la evaluacion de riesgo por parte de las entidades
crediticias.

Asimismo, las altas tasas de interés fueron mencionadas por el 22% de las empresas
(n=49), lo que refleja la percepciéon de que el costo del financiamiento constituye una
limitacion para acceder a recursos externos.

Por otra parte, la falta de planificacion financiera fue identificada por el 17% de las
empresas (n=38), evidenciando debilidades en la gestion financiera que pueden afectar
la capacidad de las empresas para presentar informacion financiera adecuada ante los
bancos.
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En términos generales, los resultados evidencian que los obstaculos para acceder al
financiamiento se relacionan principalmente con limitaciones estructurales y de gestion
financiera, lo que resalta la importancia de fortalecer las capacidades de planificacion
financiera en las PYMES.
Por otro lado, se consulté a la poblacién de estudio qué herramientas para planificar
financieramente utilizaban

Tabla 4

Herramientas de planificacion financiera utilizadas
Herramientas financieras Frecuencia Porcentaje
Presupuesto financiero 64 29%
Flujo de caja proyectado 53 24%
Estados financieros 48 22%
Plan financiero forma 31 14%
No utiliza herramienta 26 11%

Total 222 100%

Los resultados muestran que el presupuesto financiero es la herramienta de planificacion
financiera mas utilizada por las PYMES, representando el 29% de las empresas (n=64).
Le sigue el flujo de caja proyectado con 24% (n=53) y el uso de estados financieros con
22% (n=48).

Por otra parte, el plan financiero formal se utiliza solo por el 14% de las empresas (n=31),
lo que evidencia un uso limitado de herramientas de planificacion financiera mas
estructuradas. Asimismo, el 11% de las empresas (n=26) indicé no utilizar ninguna
herramienta financiera.

Esto sugiere que, aunque algunas PYMES emplean herramientas basicas de
planificacion financiera, su uso aun es limitado, lo que puede afectar su capacidad para
gestionar adecuadamente sus recursos y acceder a financiamiento.

Al analizar los resultados se evalua cual es el impacto percibido de la planificacion
financiera en el acceso al crédito.

Tabla 5
Impacto percibido de la planificacion financiera en el acceso al crédito
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Nivel de Impacto Frecuencia Porcentaje
Alto impacto 84 38%
Impacto moderado 72 32%
Bajo impacto 46 21%
Sin impacto 20 9%
Total 222 100%

Los resultados evidencian que la mayoria de las PYMES percibe que la planificacion
financiera influye positivamente en el acceso al crédito. En este sentido, el 38% de las
empresas (n=84) considera que la planificacién financiera tiene un alto impacto en la
obtencién de financiamiento, mientras que el 32% (n=72) sefiala que su impacto es
moderado.

Por otro lado, el 21% de las empresas (n=46) percibe que la planificacién financiera tiene
un bajo impacto en el acceso al crédito, y solo el 9% (n=20) considera que no tiene
impacto.

En términos generales, los resultados indican que la planificacion financiera es percibida
como un factor relevante para mejorar las posibilidades de acceder al financiamiento.

Conclusiones
Las evidencias empiricas muestran que las empresas que aplican practicas estructuradas
de planificacién financiera presentan mejores condiciones para gestionar sus recursos y
establecer relaciones mas soélidas con las instituciones financieras.

Los hallazgos evidencian que una proporcion significativa de las PYMES aun presenta
niveles bajos o0 moderados de planificaciéon financiera, lo que limita su capacidad para
cumplir con los requisitos exigidos por el sistema bancario, tales como la presentacion de
estados financieros confiables, proyecciones de flujo de caja y planes financieros
estructurados. Esta situacion pone de manifiesto la persistencia de brechas en materia
de gestion financiera dentro del sector empresarial.

Los resultados obtenidos refuerzan los postulados de la literatura sobre gestion financiera
empresarial, al evidenciar que la planificaciéon financiera no solo contribuye al control y
uso eficiente de los recursos, sino que también actia como un mecanismo que reduce la
asimetria de informacion entre las empresas y las entidades financieras, facilitando asi el
acceso al crédito.

En el ambito practico, los resultados sugieren la necesidad de fortalecer las capacidades
financieras de las PYMES, a través de herramientas o la creacion de un modelo integrado
de gestion financiera, formacién contable y desarrollo empresarial, que contribuya a
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mejorar las condiciones de acceso al financiamiento y, en consecuencia, impulsar el
crecimiento y sostenibilidad de este sector empresarial.
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