Econémicas CUC 38: (2): Para citar este articulo

Julio-Diciembre 2017, 89-100 Mejia, J. (2017). Politicas de financiamiento: Perspectivas
y enfoque de las pequefias empresas del municipio
Riohacha. Econdmicas CUC, 38(2), 89-100. DOI: http://
dx.doi.org/10.17981/econcuc.38.2.2017.07

Politicas de financiamiento: Perspectivas y enfoque de
las pequenas empresas del municipio Riohacha!

Financing policies: perspectives and approach of the
small companies of the Riohacha municipality

DOLI: http://dx.doi.org/10.17981/econcuc.38.2.2017.07

Recibido: may 30/2017 Devuelto para revisién: jul 14/17 Aceptado: oct 5/2017

Jorge Luis Mejia Gomez?

Resumen

El objetivo del estudio fue analizar la perspectiva y el enfoque de las politicas de financiamiento de las pequefias
empresas del municipio de Riohacha. Se realizé bajo el paradigma cuantitativo, de tipo descriptivo, disefio no ex-
perimental, transaccional de campo. Arrojando como resultado que las pequenas empresas comerciales utilizan su
capital contable para financiarse e invertir en el crecimiento econémico del negocio, al tiempo que estudios internos
sientan la base para la toma de decisiones, conforme al conocimiento que se obtiene de determinar el costo entre el
incremento del capital contable y endeudamiento en sus diferentes presentaciones.

Palabras clave: Politicas de financiamiento; costo de capital; pequefias empresas; crecimiento econdémico;
crecimiento financiero.

Abstract

The objective of the study was to analyze the perspective and focus of the financing policies of the small enterprises
of the municipality of Riohacha. It was carried out under the quantitative paradigm, of a descriptive type, non-ex-
perimental design, transactional field. Spreading as a result that small commercial companies use their stockhold-
ers’ equity to finance themselves and invest in the economic growth of the business, while internal studies form the
basis for decision making, according to the knowledge obtained from determining the cost between the increase of
stockholders’ equity and indebtedness in its different presentations.

Key words: Financing policies; capital cost; small enterprises; economic growth; financial growth.

! Este articulo cientifico es derivado del proyecto de investigacion realizado en la Universidad Libre con sede en Barranquilla,
denominado “Politicas de financiamiento empleadas en las pequefias empresas comerciales del municipio de Riohacha,
durante el segundo semestre de 2017”, se enmarca en la linea de investigacién Contabilidad y Finanzas, declarada por el
Grupo “Tendencias Contables, Econdémicas y Administrativas — TCEA”.

2 Ingeniero de sistemas y de redes de datos de la Universidad Simén Bolivar, Especialista en Gerencia Financiera de la
Universidad Libre, profesional presupuestal del Ministerio de Vivienda, asesor de Proyectos y Financiero de la gobernacion
del departamento de la Guajira, docente en redes de datos para System Center.

“2 © The author; licensee Universidad de la Costa - CUC.
‘v/ Econémicas CUC vol. 38 no. 2, pp. 89-100. Julio - Diciembre, 2017

Barranquilla. ISSN 0120-3932 Impreso, ISSN 2382-3860 Online
{JNIVHLQIL?A]D

SE LA COSTA goce 89



POLITICAS DE FINANCIAMIENTO: PERSPECTIVAS Y ENFOQUE DE LAS PEQUENAS EMPRESAS DEL MUNICIPIO RIOHACHA
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Introduccion

La productividad y competitividad generadas
por el proceso de globalizacién resaltan la ne-
cesidad de implementar nuevas modalidades
de organizacion de trabajo, es decir, un nuevo
escenario de la economia mundial exige, tan-
to de los gobiernos como de los empresarios,
la formulacién de politicas para adaptarse de
manera exitosa al mercado competitivo.

En este sentido, las organizaciones confor-
me a las politicas corporativas, objetivos,
metas y plan de negocios, desarrollan pro-
cedimientos administrativos para evaluar la
situacion de la empresa en un momento de-
terminado, mediante el analisis de los resul-
tados de auditorias continuas, que permiten
observar variantes en cada tarea, actividad,
asi como también determinar debilidades,
fortalezas, oportunidades y amenazas, que
conllevan a observar areas de mejora asi
como el correspondiente planteamiento de
politicas de mejora de financiamiento, hecho
que se constituye en el objeto de estudio de
la investigacién.

Tabla 1
Definiciones tamarno empresarial

Escenario actual de las pequernias
empresas en el municipio Riohacha

En Colombia las empresas pueden clasifi-
carse seglin su tamano e ingresos en micro,
pequenas, medianas y grandes, dicha clasi-
ficacion se encuentra reglamentada y nor-
malizada de acuerdo a la Ley 590 (2000),
asi como por sus modificaciones mediante
la Ley 905 (2004) encontrandose categori-
zadas segun se indica en la tabla 1.

Como se puede observar en la Tabla 1, las
variables que permiten establecer el tama-
no de la empresa son la cantidad de personal
ocupado y los activos totales de la empresa,
encontrandose la pequefia empresa oscilan-
do entre 11 y 50 empleados, con activos no
superiores a los 368°858.500 pesos colom-
bianos, destacandose que al considerar es-
tos parametros en el departamento de La
Guajira, segtun la Camara de Comercio de
la entidad, en el 2016 se tenia conocimiento
de 16.213 registradas o renovadas, de las
cuales el 2,2% corresponden a pequenas
empresas como se muestra en la figura 1.

Empresa Numero de trabajadores Activos totales por valor
Microempresa No superior a los diez (10) trabajadores Inferior a qullmentos.(S-OO) SMMLV/
excluida la vivienda
- . Entre quinientos uno (501) y menos de
Pequena Entre once (11) y cincuenta (50) cinco mil (5.000) SMMLV
Mediana Entre cincuenta y uno (51) y doscientos (200) Entre cinco mil uno (5.001) a treinta mil

(30.000) SMMLV

Fuente: Ministerio de Comercio, Industria y Turismo (2016)

Figura 1. Estructura empresarial del Departamento de La Guajira, segiin tamano.

Fuente: CAmara de Comercio de La Guajira (2017)
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Es de importancia destacar que las peque-
nas empresas generan 405.422.186.156
de pesos colombianos (COP §), poseen el
10% de la participacién en los activos del
departamento, aportan 3.131 puestos de
trabajo equivalentes al 11,8% de los em-
pleos de la region, representan el 2,2% del
parque empresarial constituido por un to-
tal de 16.213 empresas, siendo los sectores
mas representativos el comercio al por ma-
yor y al por menor (41,4%), construccién
(21,3%), alojamiento y servicios de comida
(10,7%), otros (26,6%); segtuin datos apor-
tados por la Camara de Comercio de La
Guajira (2017).

Sin embargo, aun cuando en Latinoamé-
rica las pymes generan mas del 40% del
Producto Interno Bruto (PIB), por lo cual
su crecimiento es factor importante para
el desarrollo econémico, en Colombia, se-
gun la revista Dinero (2015), presentan
debilidades que tienen como base la falta
de innovacién, ausencia en el mercado ex-
terior y rentabilidad en el corto plazo para
subsistencia entre otros. Estas problema-
ticas se originan por la dificultad que se
presenta en la estructuracién y planea-
cién financiera de la empresa a mediano
y largo plazo, aspecto avalado por Sierra
(2017) por cuanto senala que las pymes co-
lombianas presentan una acentuada inex-
periencia en el terreno financiero, lo cual
no les permite alcanzar una capacidad lo-
gistica plena, humana adaptada al tiempo
de complejidad y tecnolégica de avanzada
para brindar competitividad en el merca-
do internacional.

En este mismo orden de ideas, Salinas
(2013) menciona que los problemas de
formacién de los empresarios Pymes pro-
mueven debilidad en la implementacion de
controles internos, insuficiencia en la cali-
ficacion del personal para cada una de las
diferentes areas de la empresa, haciendo
que una persona atienda diversas activi-
dades para los que no se encuentra ade-
cuadamente capacitado.

De acuerdo a Beltran (2016), a pesar de que
las pymes en Colombia representan el 92%
del total de empresas y que generan el 52%
del total de empleo del pais; estas cifras no
son respaldadas por su reflejo en el PIB por
cuanto s6lo generan el 25% de este y cerca
del 25% de las exportaciones no tradiciona-
les; lo cual evidencia la presencia de dificul-
tades que deben superarse para alcanzar
un nivel adecuado de productividad y lograr
su supervivencia. Se hace necesario proveer
formacién sobre fuentes de financiacién
efectivas, conformaciéon de planes estraté-
gicos, metodologias y herramientas ade-
cuadas para el establecimiento de politicas
de costos, pagos y cobros, aprovechamiento
de politicas gubernamentales, programas y
proyectos enfocados en la exportacién, asi
como la correcta funcién de la contabilidad
en la toma de decisiones.

Vislumbrando las
Politicas de Financiamiento

La gerencia financiera segtun Ortiz (2005),
tiene la responsabilidad de establecer politi-
cas orientadas a garantizar el equilibrio de
los objetivos asociados con la liquidez y la
rentabilidad, asi mismo el manejo adecua-
do de la liquidez también implica adminis-
trar con eficiencia cada area de la empresa.
Igualmente, Vargas (2004) las politicas de
financiamiento son los lineamientos que le
permiten a una entidad obtener fondos o
recursos financieros para llevar a cabo sus
metas de crecimiento y progreso. Por otro
lado, Loring, Galan y Montero (2004), con-
sideran que las politicas de financiamiento
permiten a las empresas establecer las di-
versas figuras financieras disponibles para
proporcionar a las organizaciones los recur-
sos econdmicos que en algin momento re-
quieran.

Las politicas financieras para el largo pla-
zo involucran aspectos sobre la inversion, la
estructura financiera y la retencién y repar-
to de utilidades de acuerdo a Menguzzato
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y Renau (1991) y por su parte para el corto
plazo deben considerar aspectos sobre el ca-
pital de trabajo, el financiamiento corriente
y la gestion del efectivo.

Dentro de la funcién financiera se encuen-
tran aspectos fundamentales como los ana-
lisis de liquidez y solvencia, de equilibrio
econémico-financiero, de 1nversiones, de
rentabilidad y beneficios, de fuentes de fi-
nanciacién, de estructura financiera y nivel
de endeudamiento, de costos financieros, del
riesgo de créditos concedidos como se puede
observar en la figura 2. Estos aspectos deben
estar alineados con las politicas que direccio-
nan las acciones y decisiones de la empresa
a nivel financiero, tal como lo refieren Van
Horne y Wachowicz (2010):

Las politicas financieras constituyen el
apalancamiento de las empresas, razén
por la cual afectan directamente su li-
quidez, autonomia, solvencia, asi como
el monto e importancia relativa de los
gastos, al igual que la produccién. Es por
ello, que la relacién entre capital propio
y crédito invertido en una operaciéon fi-
nanciera, reducen el capital inicial que
es necesario aportar, produciendo un au-
mento de la rentabilidad obtenida. Segin
Saldivar (2006), este incremento de apa-
lancamiento aumenta directamente los
riesgos de la operacién, dado que provoca
menor flexibilidad o mayor exposicién a la
insolvencia o incapacidad de atender los

pagos.

VICEPRESIDENTE
EJECUTIVO
Finanzas
(Director financiero)

VICEPRESIDENTE
(Tesorero)

e Presupuesto de capital

e Manejo de efectivo
¢ Banca comercial y relaciones
bancarias comerciales
¢ Manejo de crédito
® Pago de dividendos y
recompra de acciones
¢ Analisis financiero y planeacion
® Relaciones de inversionistas
¢ Manejo de riesgo/seguros
® Analisis de fusiones y adquisiciones
®* Manejo de pensiones

® Analisis y planeacion de impuestos

VICEPRESIDENTE
(Contralor)

¢ Contabilidad de Costos
® Manejo de Costos
® Procesamiento de datos
¢ Libro mayor (némina,
cuentas por cobrar/por pagar)
¢ Informes al gobierno (IRS, SEC)
¢ Control interno
¢ Preparaciéon de presupuestos
e Preparacién de estados financieros

® Preparaciéon de prondsticos

Figura 2. Funciones de la administracién financiera
Fuente: Van Horne y Wachowicz (2010)
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Por otra parte, Méndez (2006), define
las politicas financieras como aquellas
que permiten preparar los planes que
daran forma a la posicién futura de la
empresa, tomar decisiones sobre los ac-
tivos que deben adquirirse, la forma que
estos seran financiados y la manera de
administrar los recursos con el objeto de
obtener una rentabilidad o un beneficio.
Al analizar las definiciones de los auto-
res, vemos como concuerdan en que estas
politicas son planes a futuro y se deben
proponer a futuro ademas de ir en con-
cordancia con los objetivos de la empresa
u organizacion.

Igualmente existen otro tipo de politicas
que pueden fortalecer el sistema financie-
ro, encontrando entre ellas:

» Politicas de ventas que seguin Perdo-
mo (2008), comprenden las ventas de
contrato riguroso, ventas a crédito sin
descuento, ventas a crédito con des-
cuento por pronto pago y ventas de
contado, a crédito con y sin descuen-
to, asl como la venta al descubierto
entendida como una modalidad en la
cual el vendedor se compromete a rea-
lizar la entrega del bien que atin no
obra en su poder.

» Politicas de cobro que para Van Hor-
ne y Wachowicz (2010), vienen deter-
minadas por la empresa fijando en
ellas sus normas de cobro de cartera
mediante la combinaciéon de procedi-
mientos a su vencimiento las cuentas
a cargo de clientes, generando equi-
librio entre los pagos y el tiempo de
recaudo de la cartera.

» Politicas de pago segin Améz (2000)
comprenden el estudio, evaluacién y
control eficiente de salidas o desem-
bolsos de efectivo de una empresa,
para de esta manera optimizar rendi-
mientos y maximizar el patrimonio o
valor de la misma.

Comprendiendo las
Fuentes de Financiamiento

De acuerdo con Ortiz (2005), las fuentes
de financiamiento respaldan la operacion
cotidiana de las empresas, apoyando la
ejecucién de los planes del negocio, repre-
sentan un campo complejo de manejo en
finanzas. Por su parte, Pérez (2017), es-
tablece que la fuente de financiacién es la
consecuciéon de los medios necesarios para
efectuar inversiones, y a cada una de las
formas de consecucién de estos medios se
denomina fuentes financieras:

* Reservas, asumidas como los be-
neficios obtenidos por la empresa y
que no han sido distribuidos entre
sus propietarios, atendiendo a Améz
(2000), quien senala que las reser-
vas son parte de los beneficios que
una empresa genera en un ejercicio
econémico que no es destinada a di-
videndo repartible como, consecuen-
cia de que por la ley, por los estatutos
o por el acuerdo de la junta general
se dedica a dotar las diferentes cla-
ses de reservas.

El Plan tnico de Cuentas para Co-
merciantes (2013), las definen como
aquellos valores que por mandato
expreso del maximo 6rgano social,
se han apropiado de las utilidades
liquidas de ejercicios anteriores ob-
tenidas por el ente econémico, con el
objeto de cumplir disposiciones lega-
les, estatutarias o para fines especi-
ficos.

» Prouvisiones, entendidas por el Plan
unico de Cuentas para Comerciantes
(2013), como obligaciones expresas o
tacitas a largo plazo, claramente es-
pecificadas en cuanto a su natura-
leza, pero que, en la fecha de cierre
del ejercicio, son indeterminadas en
cuanto a su importe exacto o a la fe-
cha en que se produciran.
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Al respeto, Ochoa (2015), refiere que
las provisiones no representan hechos
acabados, en algunos casos contie-
ne estimaciones para determinar la
informacién que corresponde a cada
periodo contable. Constituyen los dis-
tintos rubros que poseen las empre-
sas para afrontar imprevistos y estas
por lo general son mandato legal.

e Préstamos Bancarios, que de acuerdo
a Weston & Copeland (1999), apare-
cen en el balance general como docu-
mentos por pagar, ocupan el segundo
lugar en importancia de crédito co-
mercial como fuente de financiamien-
to a corto plazo. De igual manera
Gitman y Zutter (2012), manifiesta
que los Créditos bancarios o cuentas
por pagar son la principal fuente de
financiamiento no garantizado a cor-
to plazo para empresas comerciales.

e Crédito Comercial, en este aspecto
Ortiz (2005) seniala que el crédito co-
mercial concedido por los canales de
suministro normales no esta afectado
por tasas de interés, cuando las em-
presas no cancelan sus compromisos
conforme a la fecha convenida, se in-
curre en un costo de capital causado
por los descuentos comerciales perdi-
dos. Por otra parte, Besley (2008), en
que esta forma de financiamiento es
de utilizacién rutinaria en las opera-
ciones de cualquier negocio y es una
de las mas sencillas.

Enfocando al Costo de Capital

Es el rendimiento requerido sobre los dis-
tintos tipos de financiamiento, conocido
también como Tasa Minima Aceptable de
Rendimiento (TMAR) para poder calcular
su valor, es importante que se tengan en
cuenta dos factores fundamentales como
son el valor de lo que es la inflacién y el
premio al riesgo por la correspondiente in-
version.
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Por su parte, Villareal (1993) indica que
sirve como referencia de la rentabilidad
minima que debe obtener la empresa con
sus inversiones, ya que la citada renta debe
superar el coste de los recursos empleados
para financiar la misma, sirve como ele-
mento clave para determinar la estructura
financiera de la empresa, o combinacién
entre las diferentes fuentes financieras y
permite relacionar las decisiones de inver-
si6n y financiacion.

El analisis del costo de capital parte de los
factores que lo determinan y, posterior-
mente, se estudia el costo de cada una de
las fuentes financieras que lo forman. Para
ello, se agrupan en dos grandes bloques; el
coste de los recursos propios y el de los re-
cursos ajenos, finalizando con el costo de
capital medio ponderado que sirve como
medida del coste de capital.

En cuanto a los costos de los recursos pro-
pios, Vélez (2009) establece que son aque-
llos a los que la empresa no tiene que ha-
cer frente en forma de devolucién; por este
motivo no tienen un coste explicito, pero si
tienen un coste implicito o de oportunidad,
que puede calcularse de diversas formas.
De acuerdo a lo anterior, constituyen los
costos de recursos propios los del capital
social y el de la autofinanciacién; costos de
capital social se presentan cuando una em-
presa emite acciones, u otros titulos repre-
sentativos de su capital social, no esta obli-
gada a retribuir a sus propietarios con un
tipo de interés determinado, mientras que
el de la autofinanciacién utiliza recursos
generados por ella misma como una fuente
financiera, por lo que puede parecer que no
tienen coste para la empresa. Sin embargo,
al igual que ocurre con el capital social, la
autofinanciaciéon no tiene un coste explici-
to, aunque si un coste de oportunidad.

El costo de oportunidad para la Enciclope-
dia Financiera (2012), es una manera de
medir lo que cuesta algo. En lugar de limi-
tarse a la identificacion y anadir los costes
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de un proyecto, también identifica la for-
ma mejor alternativa para pasar la misma
cantidad de dinero, mientras que el costo
de los recursos ajenos son aquellos recibi-
dos por la empresa y que son exigibles, es
decir, que se requiere su devolucién y no
tienen cardcter comercial, pudiendo tener
varios origenes segun Mascarefias (2001),
tales como deuda principal, deuda subor-
dinada, deuda de nominada en moneda
extranjera, arrendamientos financieros,
entre otros.

Consolidando la Estructura de Capital

Para Schwartz (1959), consideraba la
existencia de una estructura financiera
6ptima a partir de un uso moderado del
apalancamiento financiero, ya que siendo
la deuda una forma mas barata de finan-
ciaciéon se disminuiria el costo promedio
de capital y se incrementaria el valor de
la empresa. Con el enfoque de la teoria
del Trade Off por M&M (1963), se esta-
blece un limite al endeudamiento pro-
puesto a partir de la importancia de los
costos de las dificultades financieras y los
costos de agencia que contrarrestan los
beneficios fiscales de la deuda, ademés
establece que los costos de las dificulta-
des financieras pueden ser de dos clases:
directos o indirectos.

Gitman y Zutter (2012), refiere que el capi-
tal operativo es aquel que se recupera con
la venta de la produccién o en el caso de
los distribuidores con la venta de los pro-
ductos comprados a los productores. David
(2003) senala que este capital operativo es
el principal motivo, por el cual las gran-
des distribuidoras no necesitan cotizar en
bolsa.

En este sentido, el capital operativo de la
organizacion esta compuesto por la capa-
cidad de recuperacién de la inversién en
inventarios que tenga una empresa, pro-
ducto de las ventas que esta realice y la

capacidad de mantener las operaciones en
todo momento, mientras que el capital con-
table es el derecho de los propietarios sobre
los activos netos que surgen por aportacio-
nes de los duenos, por transacciones y otros
eventos o circunstancias que afectan a una
entidad, el cual se ejerce mediante reem-
bolso o distribucién. Afirma Loépez (2004),
es aquel que se obtiene por la empresa
como resultado de la realizacion de opera-
ciones tales como: reserva legal, utilidades
o pérdidas acumuladas, utilidades o pérdi-
das del ejercicio, efecto monetario acumu-
lado, resultado por tenencia de activos no
monetarios entre otros.

Metodologia

Se realiz6é un estudio bajo el paradigma
cuantitativo, de tipo descriptivo, disefio
no experimental, transaccional de campo,
para el levantamiento de la informacién
se emple6 un cuestionario constituido por
24 items, con escala tipo dicotémica para
medir la variable. Se determiné la validez
del contenido a través del juico de cinco
(05) expertos en el area financiera y la
confiabilidad mediante el coeficiente de
Kuder Richardson (KR-20) para instru-
mentos dicotémicos arrojé un resultado
de 0,91 lo que significa que el cuestionario
fue confiable.

Igualmente, a fin de profundizar rasgos
inherentes a las politicas empresariales en
materia de finanzas, se complementd con
una entrevista semiestructurada que per-
miti6 ahondar conocimientos en cuanto a
estructura financiera, utilidad, estructura
de capital, costo de capital y fuentes de fi-
nanciamiento. Los resultados de la inves-
tigacién se analizaron utilizando estadis-
ticas descriptivas a través de frecuencias
absolutas y relativas, para una muestra
aleatoria de sesenta (60) pequenas empre-
sas de una poblacién de trescientas cin-
cuenta y seis (356) ubicadas en el munici-
pio de Riohacha.
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Tabla 2
Politicas de financiamiento
Alternativas de respuesta Total
Indicadores Si No Total
Fr Fa Fr Fa Fr Fa
Politicas de ventas 30 50% 30 50% 60 100%
Politicas de cobro 20 33% 40 67% 60 100%
Politicas de pago 44 73% 16 27% 60 100%
Promedio 31 52% 29 48% 60 100%
Confiabilidad Alta

Fuente: Elaboracién Propia (2017)

Resultados

En el analisis presentado a continuacién se
hace referencia a una serie de situaciones
generadas como resultados, producto de
una minuciosa investigacion llevada a cabo
desde la concepcion de la investigacién has-
ta el desarrollo y culminacién de la misma,
centrada en dos aspectos fundamentales;
el analisis y la discusién de los resultados,
ello asociado a los objetivos de la investiga-
cién. A continuacién se presenta un anali-
sis de los resultados obtenidos después de la
aplicacion de los cuestionarios y entrevistas
encuestas realizadas a la poblacién objeto
de estudio, iniciando con las politicas de fi-
nanciamiento reflejados en la Tabla 2.

La tabla 2 engloba los resultados obtenidos
para medir la variable “politicas de finan-
ciamiento”, destacando que los distintos in-
dicadores promedian un 52% lo cual indica
la presencia de atributos en las distintas po-
liticas aunque no de forma representativa ni
sustancial, es preciso indicar que mediante
las entrevistas semiestructuradas se logré
precisar que manejan y establecen procedi-
mientos efectivos para recursos que benefi-
cien el crecimiento del negocio, determinan-
do de manera adecuada los desembolsos de
dinero; es decir, aquellos movimientos que
le permiten cubrir las obligaciones contrai-
das y mantener la liquidez necesaria.
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En el caso de las politicas de ventas, se
equilibra en el 50% lo cual indica que la
mitad de las empresas de la muestra plan-
tean politicas de ventas, mientras que la
mitad restante no, se denota la existencia
de falencias en el planteamiento de politi-
cas de ventas que a pesar de tener presen-
cia, se encuentra falto de fortalecimiento
para que el porcentaje de empresas crezca.
A este respecto, Perdomo (2008) expresa
que las politicas de ventas comprenden,
las ventas de contrato riguroso, ventas a
crédito sin descuento, ventas a crédito con
descuento por pronto pago y ventas de con-
tado y acredito con y sin descuento; que re-
presentan un factor fundamental en toda
empresa por cuanto afecta profundamente
su capital asi como su flujo de dinero.

En cuanto a las politicas de cobro, se evi-
dencia la mayor ausencia de atributos, con
un 67% de negativas, se consolidan como
la de menor aplicacién por parte de los em-
presarios, siendo un indicador que perju-
dica especialmente el flujo, al dificultar el
recaudo de las deudas de la empresa. Por
ultimo las politicas de pago son el indica-
dor que presenta mayor presencia con una
puntuacién positiva del 73%. Segiin Améz
(2000), manifiesta que la politica de pago
es el proceso que sigue una empresa para
determinar de manera adecuada sus des-
embolsos de dinero.

v
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Tabla 3
Costo de Capital

Alternativas de respuesta Total
Indicadores Si No
Fr Fa Fr Fa Fr Fa
Costos de los recursos propios 45 75% 15 25% 60 100%
Costo de oportunidad 44 73% 16 27% 60 100%
Costo de los recursos ajenos 30 50% 30 50% 60 100%
Promedio 40 67% 20 33% 60 100%
Confiabilidad Alta

Fuente: Elaboracién Propia (2017)

En materia de Costo de Capital se obtu-
vieron los resultados reflejados en la tabla
3. La cual muestra que la variable costo
de capital en su indicador Costos de los
Recursos Propios arroja que el 75% de las
pequenas empresas encuestadas utilizan
capital propio para autofinanciarse y asi
no correr riesgos a futuros de endeuda-
miento, lo que muestra que existe presen-
cia de atributos, a su vez utilizan también,
aunque en menor proporcion los costos.

De acuerdo a Vélez (2009), los recursos
propios no tienen que hacer frente en for-
ma de devolucidn; por este motivo no re-
presentan un coste explicito, pero si tienen
un coste implicito o de oportunidad. Es
asi como constituyen los costos de recur-
sos propios los del capital social y el de la
autofinanciacion; costos de capital social
se presentan cuando una empresa emite
acciones, u otros titulos representativos
de su capital social, no esta obligada a re-
tribuir a sus propietarios con un tipo de
interés determinado, mientras que el de
la autofinanciacién utiliza recursos gene-
rados por ella misma como una fuente fi-
nanciera, por lo que puede parecer que no
tienen coste para la empresa.

Sin embargo, al igual que ocurre con el
capital social, la autofinanciaciéon no tie-
ne un coste explicito, aunque sin un costo

de oportunidad. Para el indicador costo de
oportunidad podemos observar que el 73%
de las pequenas empresas del Municipio
de Riohacha encuestadas, prefieren seguir
invirtiendo en su negocio ya que es una al-
ternativa econémica que le representa un
crecimiento en el mismo.

El indicador del costo de los recursos aje-
nos nos muestra que existe un equilibrio;
el 50% prefiere la financiacién de recursos
ajenos ya que la empresa es mas libre en
las decisiones de vinculacién del capital
a sus activos, tanto en los procesos de ex-
pansién como en los procesos de reduccién
y el otro 50% prefiere financiarse con sus
propios recursos y asi reducir sus costos a
futuro.

La tabla 4 muestra los resultados por indi-
cador de la dimensiéon Estructura Finan-
ciera, donde se observa que el capital ope-
rativo obtuvo una puntuaciéon del 57% de
los encuestados y coinciden en que las pe-
quenas empresas del Municipio de Rioha-
cha en estudio manejan un capital de tra-
bajo adecuado, aunque en las entrevistas
semiestructuradas refieren que es debido a
la utilizacién como estrategia de manejar
reservas econdémicas y provisiones para el
autofinanciamiento, las cuales se van in-
virtiendo en la empresa casi de forma es-
pontanea a medida que se van generando.
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Tabla 4
Estructura Financiera
Alternativas de respuesta Total
Indicadores Si No
Fr Fa Fr Fa Fr Fa
Capital accionario 34 57% 26 43% 60 100%
Capital contable 45 75% 15 25% 60 100%
Promedio 40 67% 20 33% 60 100%
Confiabilidad Alta
Fuente: Elaboracion Propia (2017)
Tabla 5
Fuentes de financiamiento
Alternativas de respuesta Total
Indicadores Si No
Fr Fa Fr Fa Fr Fa
Autofinanciamiento por Reservas 30 50% 30 50% 60 100%
Autofinanciamiento por Provisiones 17 28% 40 72% )
. . 60 100%
Préstamos Bancarios 32 53% 28 47% 60 100%
Crédito Comercial 47 78% 13 22% 60 10 00/"
Promedio 32 53% 28 47% ’
Confiabilidad Media

Fuente: Elaboraciéon Propia (2017)

El indicador de capital contable muestra
que el 75% de las pequenas empresas del
municipio de Riohacha, utilizan su capital
contable para financiarse e invertir en cre-
cimiento econémico y financiero de su nego-
cio. A su vez, y de acuerdo a las entrevistas,
consideran conforme a la experiencia ordi-
naria de negocio que genera menor costo
incrementar el patrimonio en comparacion
con el endeudamiento.

En cuanto a las Fuentes de Financiamien-
to, la tabla 5 muestra que el indicador Au-
tofinanciamiento por reservas obtuvo un
porcentaje de respuestas equivalente al
50%, lo que significa que la mitad de las
pequenas empresas del Municipio de Rio-
hacha manejan reservas econdémicas como
estrategia para asi poder cubrir situaciones
de pérdidas en la empresa, en este sentido
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se observa que no es concluyente por cuan-
to existe un equilibrio entre las empresas
que lo utilizan pero en el mismo porcentaje
empresas que lo desconocen o no lo aplican.

En relacién con el autofinanciamiento por
provisiones, se observa que un 72% de los
encuestados opina que las pequenas em-
presas no establecen como fuente de finan-
ciamiento las provisiones dentro de sus
empresas, asi mismo no poseen politicas
adecuadas para cubrir el valor de las esti-
maciones que debe efectuar la empresa.

También se observa que los encuestados con-
sideran que las pequeiias empresas en estu-
dio utilizan como fuente de financiamiento
en crédito bancario, este indicador muestra
que el 53% utiliza este tipo de soluciones fi-
nancieras, es decir, las pequefias empresas
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buscan usar el dinero para adquisicién de
inventarios destacandose como uno de los
atributos objeto de estudio. Con respecto al
crédito comercial, un 78% de las empresas
encuestadas establecen que este tipo de fi-
nanciamiento se utiliza frecuentemente,
destacando en las entrevistas semiestructu-
radas que ello obedece a que esto represen-
ta una forma continua de crédito, donde se
evalian los costos por la adquisicién de esta
de modalidad de financiamiento, es decir,
existe presencia de este atributo.

Conclusiones

Una vez realizado el analisis sobre las pers-
pectivas y el enfoque que dan las pequeiias
empresas del municipio Riohacha a las poli-
ticas financieras, se constata que las politi-
cas de pago prevalecen como la politica ma-
yormente implementada, en tanto que las
politicas de cobro, cobro de cartera y ventas
no son utilizadas lo cual genera serias difi-
cultades en las finanzas corporativas.

En lo que respecta a politicas de pago, las
pequefias empresas manejan y establecen
procedimientos efectivos para garantizar
que los recursos que benefician el creci-
miento del negocio estén disponibles en el
momento que las necesidades reales de las
empresas lo requieran, utilizando en con-
secuencia una adecuada administracion de
politicas de pago, sin reflejarlo en sus politi-
cas financieras.

Por otra parte, el autofinanciamiento se
sustenta en reservas y provisiones, lo cual
evidencia que no se poseen politicas adecua-
das para cubrir el valor de las estimaciones
que debe efectuar la empresa. Igualmente,
destaca el hecho que prevalece la utilizacién
como fuente de financiamiento del crédito
bancario asi como el crédito comercial de-
bido a las caracteristicas de su facil acceso.

Adicionalmente, este tipo de empresas en el
contexto estudiado se enfocan en utilizar ca-
pital propio para autofinanciarse, evitando

asi el riesgo de futuros endeudamientos,
bajo la conviccién que la inversién estara
plenamente compensada con la rentabili-
dad que se recibira.

En concordancia, en cuanto al costo de
oportunidad las empresas prefieren in-
vertir en el mismo negocio, por cuanto es
percibido como una alternativa econémi-
ca que le representa un crecimiento di-
recto, mientras el indicador de costo de
los recursos ajenos evidencia un equili-
brio entre la vinculacién del capital a sus
activos y el financiamiento con recursos
propios.

El capital accionario tiende a orientarse
hacia el capital de trabajo adecuado por
cuanto es de suma importancia debido a
la influencia que ejerce en sus operaciones
diarias, un activo circulante insuficiente
o una mala administracién de los pasivos
circulantes es una de las causas mas co-
munes del fracaso de toda empresa.

Finalmente, las deficiencias en las pers-
pectivas y enfoques que se dan a las po-
liticas, crea un entorno ineficiente donde
se dificulta el funcionamiento de todo el
proceso de financiamiento.

Recomendaciones

+ Capacitar a la gerencia de pequenas
empresas en la identificacién de fac-
tores claves de éxito.

* Desarrollar competencias en el ge-
rente financiero de pequefias empre-
sas en cuanto al uso adecuado de las
fuentes de financiamiento, el proce-
so de evaluacién, manejo de datos
fiables y seguros para el analisis y
toma de decisiones.

* En cuanto a las politicas de inver-
sién, deben establecerse procesos
formales administrativos que permi-
tan cubrir obligaciones contraidas y
mantener la liquidez necesaria.
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