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TÍTULO 

 

ANÁLISIS CUALITATIVO DE FACTORES DE RIESGOS FINANCIEROS EN 

PROYECTOS DE CONSTRUCCIÓN DE TIPO RESIDENCIAL EN LA CIUDAD 

DE CARTAGENA BAJO LA METODOLOGÍA DEL PMI
®
. CASO DE ESTUDIO: 

EDIFICIO PORTOVENTO. 

 

 

RESUMEN 

 

La gerencia de proyectos al abarcar la gestión de los procesos inherentes a las tareas que se 

realicen, tiene como objetivo velar por los objetivos identificados para un proyecto en 

específico, de ahí se desprende que entre sus funciones se destaquen la optimización de 

recursos y generación de oportunidades traducibles en utilidades, de igual manera 

contempla la correcta gestión de riesgos que se pueden convertir en factores de afectación 

muy negativos. Esas afectaciones a los objetivos se pueden resumir básicamente en la 

dilatación de las programaciones y los sobrecostos, lo cual se traduce en pérdidas o 

disminución de utilidades.  

 

Las metodologías de gestión de riesgo se han destacado por su gran utilidad, mas sin 

embargo su consideración entre los procedimientos básicos en la concepción de un 

proyecto sigue siendo muy precaria. De esta manera se busca también con esta 

investigación, presentar al campo de la industria de la construcción una serie de 

lineamientos para que sea implementada esta herramienta. 

 

El objetivo general de esta investigación en particular es analizar los factores de riesgo de 

tipo financiero que afectaron al Edificio Portovento, ubicado en la zona norte de la ciudad 

de Cartagena, con el fin de identificar sus causas y posibles soluciones de gestión a partir 

de su impacto y probabilidad de aparición. 



Esta investigación fue de tipo descriptiva y consistió en la identificación de las actividades 

realizadas para el Edificio Portovento, y a partir de ahí el análisis de los factores de riesgo 

presentes en ésta. Se identificaron 9 riesgos de categoría ALTA, esto quiere decir que sus 

valores de PxI se encuentran en un rango entre 0,18 y 0,99. Para el edificio Portovento los 

riesgos encontrados en este rango no representaron afectación a las utilidades debido al 

excelente momento del mercado inmobiliario para la zona norte de Cartagena, lo que se vió 

reflejado en aumento del precio de venta del m
2 

de construcción, y que a su vez presenta 

como exitosa la decisión de inversión. 

 

Puede así ser tomada esta investigación como base para el análisis de riesgos en futuros 

proyectos similares al del caso de estudio. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



ABSTRACT 

 

Project management to include the management of all the processes involved in the tasks to 

be performed, is to ensure the objectives identified for a specific project, then it follows that 

between its functions stands out the optimization of resources and generation of 

opportunities translatable into profit, and likewise contemplates proper risk management of 

those that can become very negative influence factors. These effects on the objectives can 

be summarized basically in dilating schedules and cost overruns, which results in losses or 

declining profits. 

 

The risk management methodologies have become known for their usefulness, but 

nevertheless it’s consideration among the basic procedures in the conception of a project is 

still very precarious. In this way, this research also seeks to present to the field of 

construction industry a set of guidelines for this tool to be implemented. 

 

The overall objective of this particular research is to analyze the financial type risk factors 

that affected Portovento Building, located in the north of the city of Cartagena, in order to 

identify its causes and possible management solutions from its impact and likelihood of 

occurrence. 

 

The methodology used for this research was descriptive and involved the identification of 

activities for Portovento building, and from there the analysis of risk factors present in it.  ) 

risks were identified as HIGH category, this means that its PxI values are between 0,18 and 

0,99. For Portovento building the risks found in this range didn’t represent any affectation 

to the utilities due to the real state market’s excellent moment in the north zone of 

Cartagena, wich was refflected by the raise of m
2
 of construction’s selling price, and that 

although presents the choice of investment as successful. 

 

Thus, this research can be taken as a basis for risk analysis in future projects similar to the 

one analyzed in the case study. 



1 INTRODUCCIÓN 

 

La importancia a nivel mundial de Cartagena como distrito turístico se ha reflejado en el 

crecimiento que su economía ha tenido especialmente en la última década, y como es de 

esperarse el sector de la construcción ha tenido un desarrollo consecuente. Entre 2000 y 2008 el 

metro cuadrado de construcción tuvo un incremento en sus cifras desde los 37,875 

m2alcanzando su punto máximo en 2004 con 579,404 m2.(LOPEZ, 2009) 

 

Este proyecto se basará en el análisis cualitativo de los riesgos financieros que se presentaron 

en la construcción del edificio Portovento en el anillo Vial de Cartagena. Esta zona se ha 

convertido en un foco de gran desarrollo en los últimos años y sigue siendo aún muy atractiva 

para los inversionistas al hacer parte de la zona identificada como turística en la ciudad de 

Cartagena, en la cual para el año 2008 se construían más de 40 edificios. En este mismo año se 

otorgaron 361 licencias de construcción de las que el 48.6% se representaban en metros 

cuadrados de construcción de tipo residencial.(LOPEZ, 2009) 

 

Para el primer semestre del 2012 la industria de la construcción presentaba 903 empresas con 

activos ascendientes a los $1,399,743.94 (millones). El sector aportaba así el 19,5% de la 

inversión empresarial con $16,907.08 (millones)  en inversión neta de capital, cuatro veces la 

presentada en el mismo período del año 2011 (Villadiego,  2012). La importancia de este 

estudio radica en tener en cuenta la mayor cantidad de factores de riesgo financiero que inciden 

en los objetivos de un proyecto residencial, de manera que puedan ser tomados como referencia 

en la gestión de riesgos de proyectos similares, cuya incidencia en la economía local es de gran 

importancia. 

 

Esta investigación surge de la necesidad de saber a qué se enfrentará un proyecto al momento 

de su realización, de conocer previamente los riesgos a los que estará expuesto,  para así 

garantizar el éxito financiero del proyecto conociendo de antemano el impacto que producirían 

cada uno de los elementos influyentes y programando así los procedimientos de mitigación, 

traslación o corrección necesarios. 



A nivel nacional, las prácticas en manejo de riesgos vienen jugando un papel importante en 

algunos sectores económicos(CARABALLO, 2013). Su reciente develación como herramienta 

útil significa que el desarrollo de los procesos de gestión y en sí misma la gestión de riesgos, 

actualmente sigan sin formar parte inherente de los ejercicios propios de las empresas al 

momento de evaluar los escenarios para una inversión, considerándose aún un adicional y no un 

requisito. 

 

En Colombia, la gestión de riesgos entra en escena hacia el año 2000, con la emisión de la 

Circular Externa 88 de 2000 de la Superintendencia Bancaria. Dicha norma, recogía varios 

riesgos financieros como eran los de crédito, mercado, liquidez, operacional y legal; y se dirigía 

a crear una cultura de riesgo que comprometiera a las cabezas empresariales para el desarrollo 

de los temas relacionados con la gestión de riesgos (RODRIGUEZ, 2009) 

 

En esta investigación se analizan de manera cualitativa los factores de riesgos financieros que 

se pueden presentar en proyectos de construcción de tipo residencial en la ciudad de Cartagena, 

haciendo dicho análisis bajo la metodología del PMI, tomando como caso de estudio el Edificio 

Portovento y proponiéndose ésta como punto de partida para la indagación y comparación de 

riesgos financieros en proyectos similares al del caso de estudio, respondiendo así a la pregunta 

¿Cómo influye la administración de riesgos financieros en la consecución de los objetivos del 

proyecto y cuál es entonces su utilidad para la toma de decisiones de inversión? 

 

Este proyecto investigativo se apoya entonces en la doctrina financiera que representa el 

PMBOK para develar así los factores de riesgo a los que se enfrentan las empresas actualmente 

con sus diversas inversiones. De esta manera, trabajar con las herramientas del Project 

Management Institute (PMI) es una alternativa muy importante para la gestión de riesgo, puesto 

que, tanto sus estándares como su certificación profesional, fueron reconocidas por las 

principales entidades gubernamentales y privadas del mundo. 

 

El estudio de riesgos financieros tiene como fin ofrecer a los inversionistas la información 

previa y necesaria para poder decidir el rumbo a seguir en cuánto a un proyecto en concreto. 

Esta búsqueda se ve respaldada en el análisis de las variables que afectarían la ejecución de éste 



y sus impactos en las pretensiones iniciales. Dicho análisis servirá de guía para la realización de 

un plan de gestión de riesgos en nuevos proyectos de tipo residencial en Cartagena. El cual 

estará conformado por la categorización del riesgo, las definiciones de la probabilidad e 

impacto de estos, la matriz de probabilidad e impacto de los riesgos y tolerancias revisadas de 

los interesados en el proyecto a tratar. 

 

El análisis y la asignación de impactos a dichos riesgos se hicieron de acuerdo a su influencia 

para el proyecto, para esta distinción se tuvo como apoyo la información brindada por el grupo 

de investigación Ciencia y Sociedad que en su línea de la Gerencia de Proyectos cuenta con las 

herramientas necesarias para la realización de dichos diagnósticos. Su alcance llegará a cubrir 

las necesidades de información de personas no necesariamente ligadas a la institución, por lo 

que se considera que beneficia a la Sociedad. Se contó también con la información financiera 

brindada por los encargados de su manejo en el Edificio Portovento y las demás edificaciones 

tomadas como referencia en la creación de la lista de riesgos. 

 

Las limitaciones que presenta el proyecto corresponden a los propios límites establecidos por 

los procesos de toma de datos en los que la confiabilidad de los resultados y análisis, 

dependerán directamente de la veracidad de la información otorgada por las fuentes. Además se 

reconocen algunas fronteras que delimitan el alcance del proyecto pues atenderá las 

necesidades de un tipo específico de construcción en una determinada zona de la ciudad. 

 

Se define entonces esta investigación como una recopilación de factores de riesgo y su 

probabilidad de ocurrencia, de manera que sirva como punto de partida para gestionar los 

riesgos financieros en proyectos residenciales ubicados en la zona norte de Cartagena, con el 

objeto de ejercer control sobre éstos y mejorar las oportunidades  de construir un proyecto 

financieramente exitoso en un ámbito competitivo. Además que sirva como referencia en el 

proceso de establecimiento de la gestión de riesgos financieros como una tarea inherente a los 

procesos gerenciales, mostrando a los inversionistas la ventaja que representa la 

implementación de estos procesos en proyectos que puedan enfrentarse a factores de riesgo 

similares a los del caso de estudio. 

 



2 OBJETIVOS 

 

2.1 OBJETIVO GENERAL 

 

Analizar de manera cualitativa los factores de riesgos financieros que se pueden presentar 

en proyectos de construcción de tipo residencial en la ciudad de Cartagena bajo la 

metodología del PMI, tomando como caso de estudio el Edificio Portovento y proponiendo 

esta investigación como punto de partida para la indagación y comparación de riesgos 

financieros en proyectos similares a este. 

 

 

2.2 OBJETIVOS ESPECÍFICOS 

 

 Identificar, analizar y describir los factores de riesgo financiero, a los que se vio 

sometido el inversionista en la ejecución del proyecto residencial Portovento en la 

zona norte de la ciudad de Cartagena. 

 

 Calificar los riesgos encontrados de acuerdo a su orden de prioridad, utilizando la 

metodología del PMI. 

 

 Categorizar y calificar los impactos de dichos riesgos siguiendo los lineamientos de 

la filosofía del PMI para determinar su influencia en el desarrollo del edificio 

Portovento y su significado sobre la rentabilidad de este. 

 

 Construir una ficha técnica que contenga los riesgos analizados para el caso de 

estudio, así como su probabilidad de ocurrencia, su categoría y su impacto a los 

objetivos del proyecto. 

 

 



3 MARCO REFERENCIAL 

 

3.1 MARCO TEÓRICO 

3.1.1 ¿QUÉ ES UN PROYECTO? 

Un proyecto es un esfuerzo temporal emprendido para crear un producto o un servicio 

único. Así, el resultado final buscado puede diferir con la misión de la organización que la 

emprende, ya que el proyecto tiene determinado específicamente un plazo y el esfuerzo es 

temporal  (PROJECT MANAGEMENT INSTITUTE, 2012) 

 

También se puede definir como el conjunto de actividades que se desarrollan en forma 

coherente con el propósito de obtener un resultado final como respuesta a una necesidad u 

oportunidad de negocio, en un tiempo determinado y mediante la utilización de recursos. 

 

3.1.1.1 Origen de los proyectos 

El enfoque que se le dé a la formulación de un proyecto de inversión debe ir acorde con  la 

información contenida en los planes de desarrollo y estratégico de la organización. 

(MURCIA, y otros, 2009) 

 

Adicionalmente, los proyectos de inversión se formulan como respuesta a tres aspectos 

importantes a saber: 

 

 Identificación de problemas por resolver relacionados con necesidades 

poblacionales, la escasa disponibilidad de recursos tanto técnicos como financieros 

y con la óptima y eficiente utilización de recursos escasos. 

 Oportunidades de negocios relacionadas con la consolidación de estrategias que 

desarrollan objetivos definidos con anterioridad en las organizaciones. 

 La captación de recursos de ahorro nacional o extranjero, convertir una parte 

importante de consumo en proyectos de inversión y la necesidad de con un 



abundante acervo de proyectos suficientemente formulados y evaluados que 

posibiliten el desarrollo del país 

 

3.1.1.2 Etapas en la formulación de proyectos 

Dentro de la formulación se clarifican los objetivos del proyecto y se analizan las partes 

que lo componen, se establecen una serie de etapas o estudios que examinan la viabilidad 

técnica, económica, financiera, social, institucional y ambiental para lograr el éxito; estas 

son 

 

3.1.1.2.1 Estudios preliminares 

Dentro de los estudios preliminares es importante contemplar aspectos como la localización 

del proyecto, estudios técnicos, los ensayos e investigaciones sobre títulos y reglamentos, 

patentes, literatura tecnológica, entre otros. Adicionalmente se debe investigar acerca de la 

disponibilidad de insumos y proveedores en el mercado. 

 

Estudiando y organizando los elementos mencionados anteriormente, se procede a tomar 

una decisión, ya sea abandonar la idea, aplazar la decisión, o pasar a la etapa de 

prefactibilidad.(MIRANDA, 2010) 

 

3.1.1.2.2 Prefactibilidad 

En esta etapa se comparan errores alternativos de varios elementos del proyecto y se 

recomiendan las alternativas más adecuadas para cada elemento a fin de efectuar análisis 

posteriores. En el estudio de prefactibilidad se establece con mayor detalle la información 

del estudio de perfil con el fin de disminuir los riesgos asociados con la decisión y se 

selecciona una única alternativa de inversión. 

 

3.1.1.2.3 Estudio de factibilidad 

El estudio de factibilidad es de los aspectos más importantes en el análisis de proyectos de 

inversión. Tiene como objetivo principal verificar la existencia de un mercado potencial, o 



de resaltar una necesidad aun no satisfecha, además de demostrar la viabilidad técnica, 

financiera (conociendo si se dispone del dinero suficiente para atender los pagos requeridos 

en el momento preciso, determinar cuánto dinero se necesita para efectuar la inversión y el 

análisis de los egresos del proyecto) y de disponibilidad de recursos humanos.  

 

Tanto el estudio de prefactibilidad como de factibilidad son adelantados directamente por 

los agentes interesados, o indirectamente a través de empresas consultoras o bancos de 

inversión nacional, según la importancia del proyecto. (MIRANDA, 2010) 

 

3.1.1.2.4 Diseño detallado 

En la mayoría de los casos las firmas consultoras o quienes formulan y evalúan los 

proyectos, no suelen ser las mismas que implementan su ejecución, por esa razón, éstos 

deben planear un diseño definitivo que garantice la operación oportuna del 

proyecto(MIRANDA, 2010). Entre las tareas principales del diseño definitivo se 

encuentran identificar el ente administrativo y gerencial responsable y definir la 

organización y contratación de los servicios de ingeniería y  auxiliares. 

 

3.1.1.2.5 Estudio de implementación 

El estudio de implementación o denominado ciclo secundario es una etapa que implica 

asignar el tiempo y el dinero necesario para la instalación del equipo y de la máquina de 

producción, la elaboración de un presupuesto y la adquisición de los materiales para iniciar 

dicho proyecto  

 

3.1.1.3 Ciclo de vida de los proyectos 

En el ciclo de vida del se muestran las diferentes etapas de un proyecto, desde que se 

concibe hasta que se materializa. Este ciclo concibe de forma que se relaciona con las 

entradas, la transformación y entrega de productos o salidas. En la figura 1 se puede 

observar como las entradas siempre corresponden a las necesidades u oportunidades de 

negocio.  



Figura 1Ciclo de vida del proyecto 

 

Fuente: (MURCIA, y otros, 2009) 

 

 

Además, según Murcia et al., 2009 el ciclo contempla las siguientes entradas: 

 

3.1.1.3.1 Preinversión 

Para el desarrollo de esta etapa lo importante es seleccionar una serie de anteproyectos, 

donde se realicen todos los estudios pertinentes para tomar una decisión y establecer un 

objetivo particular. En la preinversión se desarrollan procesos como identificación, 

selección, formulación, evaluación y negociación del proyecto.  

 

3.1.1.3.2 Inversión 

En esta etapa se suele diseñar y organizar lo que denominamos ״ gerencia de proyecto״. La 

inversión o implementación, se refiere fundamentalmente a la evolución macro y 

microeconómica, la cual permite establecer ventajas que el proyecto ofrece tanto para la 

economía nacional como desde el punto de vista del empresario privado. 

 



Puede ser desarrollada por una sociedad promotora que se encargue de realizar todo los 

estudios necesarios para determinar en forma profunda y detallada los diferentes aspectos 

del proyecto que se piensa realizar.  

 

3.1.1.3.3 Operación 

Es también conocida como la etapa de montaje o puesta en marcha, donde se cumple el 

objetivo social buscado por el proyecto. Esta fase debe ser desarrollada por la sociedad 

responsable de la nueva empresa. Esta deberá responder a los aspectos referentes como la 

financiación, compra de equipos, programa de trabajo para el desarrollo de las obras, etc. 

 

3.1.2 EVALUACIÓN FINANCIERA 

 

La evaluación financiera de proyectos consiste en cuantificar los ingresos y egresos que se 

hacen con base en sumas de dinero que el inversionista recibe, entrega o deja de recibir. Es 

un análisis microeconómico en donde priman los precios del mercado (INFANTE, 1991). 

Para la valoración Financiera de un proyecto se deben determinar los costos y beneficios 

con el fin de crear valor, teniendo en cuenta los riesgos y la medición de la rentabilidad. 

Para poder entender el análisis financiero es fundamental conocer el concepto del valor del 

dinero en el tiempo teniendo en cuenta los siguientes conceptos: 

 

 El consumo presente es preferible al consumo futuro. 

 El postergar el consumo futuro permite disponer hoy del dinero y utilizarlo para 

producir bienes/servicios adicionales. 

 En el futuro se dispondrá del dinero que se tenía en el presente más el producido en 

el periodo durante en el que se postergó el consumo. 

 La existencia de inflación implica que el valor del dinero se reduce con el tiempo. 

 La incertidumbre asociada con el dinero en el futuro reduce su valor. 



La evaluación financiera de un proyecto consiste en construir los flujos de efectivo a través 

del tiempo y luego descontarlos mediante una tasa adecuada con el fin de cuantificar la 

generación de valor agregado y su monto. 

 

Para evaluar cualquier proyecto, el elemento clave es el Cash-Flow o flujo de caja que 

genera. El cual se puede definir como el valor neto que arroja la suma de las entradas y 

salidas de caja que genera el proyecto a lo largo de un período de tiempo determinado. 

 

3.1.2.1 Estados financieros 

Los estados financieros son documentos preparados con cierta periodicidad en el que se 

conoce la situación y estructura financiera, progresos administrativos y los resultados 

financieros de la empresa al término del ejercicio fiscal. En él se estipulan los ingresos, 

gastos, obligaciones, variaciones de capital y las utilidades que se obtuvieron a lo largo de 

un periodo determinado (MURCIA, y otros, 2009) 

 

3.1.2.1.1 Estado de resultados 

Presenta los resultados de un negocio en cuanto a sus ingresos, costos, gastos, utilidad o 

pérdida. Mediante la presentación de los resultados se trata de mostrar las corrientes de 

distinto signo que han intervenido en su cálculo, diferenciándolas según la relación que 

guardan con el objeto típico de la explotación de la empresa. El estado de resultado resume 

los resultados de las operaciones de la compañía durante un periodo. Dicho estado 

financiero trata de determinar el monto por el cual los ingresos contables superan a los 

gastos. Al remanente se le llama Resultado, el cual puede ser positivo o negativo. Si es 

positivo se llama Utilidad, y si es negativo se le denomina Pérdida.  

 

3.1.2.1.2 Balance general 

Estado Financiero estático que contiene situaciones financieras reflejando la situación 

económica de la Empresa en una fecha determinada. Su estructura expresa básicamente las 

propiedades y derechos adquiridos por la empresa con el objeto de producir bienes o 



servicios y la manera como dichas propiedades y derechos se encuentran financiados con 

base de capital aportado por los accionistas y las obligaciones contraídas con personas o 

entidades ajenas al desarrollo normal de sus operaciones. Las propiedades, derechos y 

obligaciones se encuentran representadas por unas cuentas que se les denominan cuentas 

reales o de balance. 

 

El Balance General está conformado por recursos y orígenes de recursos. el efecto de la 

utilización de recursos generan los mismos recursos. Los orígenes de recursos son de dos 

clases: De terceros (PASIVOS) y Propios (PATRIMONIO). A los Recursos disponibles en 

un momento determinado como efecto de la utilización de Orígenes de Recursos se le 

denomina ACTIVOS. (MURCIA, y otros, 2009) 

 

3.1.3 DEFINICION DE RIESGO 

 La Real Academia de la Lengua Española define el riesgo como la contingencia o 

proximidad de un daño.   En sentido estricto, el riesgo implica solamente la 

posibilidad de sufrir daño o pérdida.  

 

 Posibilidad de que suceda algo que tendrá impacto en los objetivos. Se mide en 

términos de consecuencias y posibilidad de ocurrencia. (Instituto Colombiano de 

Normas Técnicas y Certificación, 2004) 

 

3.1.3.1 Riesgo financiero 

El riesgo financiero es un término utilizado para referirse al riesgo asociado a cualquier 

forma de financiación. El riesgo puede se puede entender como posibilidad de que los 

beneficios obtenidos sean menores a los esperados o de que no hay un retorno en absoluto. 

Por tanto, el riesgo financiero enmarca la posibilidad de que ocurra cualquier evento que 

derive en consecuencias financieras negativas. (BECERRA, 2012) 

 



Se ha desarrollado todo un campo de estudio en torno al riesgo financiero para disminuir su 

impacto en empresas, inversiones, comercio, etc. De tal manera que cada vez se pone más 

énfasis en la correcta gestión del capital y del riesgo financiero, introducido en la teoría 

moderna de carteras por Harry Markowitz, en 1952, en su artículo "Portafolio Selection" 

publicado en la revista The Journal of Finance. 

 

Los riesgos financieros se clasifican principalmente en: 

 

3.1.3.1.1 Riesgo De Mercado: Se deriva de cambios en los precios de los Activos y 

Pasivos financieros y se mide a través de los cambios en el valor de las 

posiciones abiertas. En otras palabras es el riesgo de que se produzcan pérdidas 

en una cartera como consecuencia de la fluctuación de los factores de riesgo de 

los que depende el valor de dicha cartera: tipo de interés, precio de las acciones, 

tipo de cambio. 

 

3.1.3.1.2 Riesgo De Crédito: Se presenta cuando las contrapartes están poco dispuestas o 

imposibilitadas para cumplir sus obligaciones contractuales. Su efecto se mide 

por el costo de la reposición de flujos de efectivo si la otra parte incumple. En 

términos generales, el riesgo crédito también puede conducir a perdidas cuando 

los deudores son clasificados duramente por las agencias crediticias, generando 

con ello una caída en el valor de mercado de sus obligaciones.  

 

El riesgo de crédito también incluye al riesgo soberano. Esto ocurre, por ejemplo 

cuando los países imponen controles a las divisas extranjeras que imposibilitan a 

las contrapartes a cumplir sus obligaciones. Mientras que el riesgo de 

incumplimiento es generalmente específico de una empresa, el riesgo soberano es 

específico de un país. 

 

3.1.3.1.3 Riesgo De Liquidez: Se traduce en la incapacidad que puede enfrentar una 

empresa, de cumplir en tiempo y forma con los compromisos contractuales 



asumidos con sus clientes, debido a la insuficiencia de recursos líquidos o a la 

necesidad de asumir costos inusuales de fondeo 

 

3.1.3.1.4 Riesgo Operacional: Se refiere a las pérdidas potenciales resultantes de sistemas 

inadecuados, fallas administrativas, controles defectuosos, fraude, o error 

humano. Esto incluye riesgo de Ejecución, que abarca situaciones donde se falla 

en la ejecución de las operaciones, algunas veces conduciendo a retrasos o 

penalizaciones costosas.  

 

El riesgo operacional también incluye fraudes, situaciones donde los operadores 

falsifican intencionalmente información, y el riesgo tecnológico, que se refiere a 

la necesidad de proteger los sistemas del acceso no autorizado y de la 

interferencia. Otros ejemplos son las fallas de sistemas, las pérdidas ocasionadas 

por desastres naturales, o los accidentes que involucren a individuos clave. La 

mejor protección contra el riesgo operacional consiste en la redundancia de 

sistemas, la definición clara de responsabilidades con fuertes controles internos y 

la planeación regular de contingencias. 

 

3.1.3.1.5 Riesgo Legal: Se presenta cuando una contraparte no tiene la autoridad legal o 

regulatoria para realizar una transacción. Puede degenerar en conflictos entre los 

accionistas contra las empresas que sufren grandes pérdidas. El riesgo legal 

también se relaciona directamente con el riesgo crédito.  

 

El riesgo legal también incluye el riesgo regulatorio, el cual hace referencia a 

actividades que podrían quebrantar regulaciones gubernamentales, tales como la 

manipulación del mercado, la operación con información privilegiada y 

restricciones de convencionalidad. 

 



3.1.3.1.6 Riesgo De Transacción: Relacionada con transacción individual presentada en 

moneda extranjera, importaciones, exportaciones, capital y préstamos. 

 

3.1.3.1.7 Riesgo De Traducción: Es creado de la traducción de estados financieros en 

moneda extranjera a la empresa matriz de cualquier parte del mundo 

 

3.1.3.1.8 Riesgo Económico: La pérdida de ventaja competitiva de la acción. El riesgo 

está relacionado con la variabilidad de los mercados financieros y representa la 

posible pérdida potencial de la inversión. 

 

 

3.1.4 GESTIÓN DE LOS RIESGOS DEL PROYECTO 

 

Para esta investigación se ha escogido metodología principal la ofrecida por el Project 

Management Institute (PMI®) 

 

La gestión de los riesgos del proyecto tiene como meta mejorar la probabilidad de 

ocurrencia de eventos positivos y su impacto, y disminuir la probabilidad de ocurrencia y el 

impacto de eventos negativos. Para esto se contemplan diferentes fases y actividades 

relacionas con la planificación de la gestión, la identificación, análisis y planificación para 

enfrentar los riesgos, y en igual medida el seguimiento y control de éstos en el proyecto. 

A continuación se explican las actividades relacionadas con la gestión: 

 

3.1.4.1 Planificar la gestión de riesgos: Consiste en establecer el método a seguir para 

llevar a cabo las diferentes fases de la gestión dentro del proyecto. Aquí se 

identifica la importancia de la gestión de riesgos para éste, también se establecen los 

recursos con que debe contar la organización para hacer un correcto seguimiento a 

la gestión. 

 



3.1.4.1.1 Entrada: Dentro de la planificación se toma como punto de partida la 

contextualización del plan de manejo determinando el alcance, los costos del 

proyecto y a su vez los de la gestión, el cronograma de actividades y el ambiente 

de la empresa en términos de tolerancia al riesgo y las actitudes frente a estos. 

 

3.1.4.1.2 Salida: Se define la operación de la gestión del riesgo, estableciendo la 

metodología a usar para la recolección de datos y escogencia de fuentes, las 

funciones de los miembros del equipo de gestión de riesgos, la forma en que se 

categorizarán los riesgos, los niveles de impacto, y todos los aspectos relevantes 

al análisis de los datos recogidos. 

 

3.1.4.2 Identificar los riesgos: En esta actividad se determinan los riesgos a los que cuales 

podría enfrentarse el inversionista en el proyecto y sus propiedades. Es un proceso 

iterativo debido a que se pueden descubrir nuevos riesgos o pueden evolucionar 

conforme el proyecto avanza. El formato mediante el que se declaran los riesgos 

debe ser consistente para garantizar que el efecto de éstos en el proyecto sea 

comparativo.  

 

3.1.4.2.1 Entrada: Para la identificación de los riesgos se deben determinar los puntos 

clave de estudio a partir de una Estructura de desglose de riesgo (figura 2), 

posteriormente se harán las revisiones de las actividades consideradas críticas 

para el proyecto en términos de riesgo y se realizarán las estimaciones de costos 

y duraciones de ellas, permitiendo así identificar si los recursos y los tiempos 

asignados para dichas actividades son suficientes para su consecución y si la 

amplitud de rango de dichos estimados tienen en cuenta las variables que lo 

afectarían y considera los niveles de su exposición al riesgo. 

 

 

 

 



Figura 2 Ejemplo de estructura de desglose de riesgos. 

 

Fuente:Traducido de (PROJECT MANAGEMENT INSTITUTE, 2012) 

 

3.1.4.2.2 Herramientas y técnicas 

 Revisiones de la documentación: Se hace una revisión de estructurada a los 

documentos del proyecto, incluyendo los planes, los supuestos, los archivos de 

proyectos anteriores, los contratos, etc. La calidad de los planes, así como la 

consistencia de éstos y los requisitos y supuestos del proyecto, pueden ser 

indicadores de riesgo. 

 Técnicas de recopilación de información 

 Tormenta de ideas 

 Técnica Delphi 

 Entrevistas 

 Análisis causal 

 Análisis de las listas de control 

 Análisis de supuestos 



 Técnicas de diagramación: Hace referencia a las técnicas que serán usadas para 

diagramar los riesgos identificados a partir de las causas de éstos. 

 Diagramas de causa y efecto 

 Diagramas de flujo 

 Diagramas de influencia 

 

 Análisis DAFO: Esta técnica examina el proyecto desde cada uno de los aspectos 

DAFO (debilidades, amenazas, fortalezas y oportunidades) para aumentar el 

espectro de riesgos identificados, incluyendo los riesgos generados internamente. 

 

 Juicio de Expertos: Los expertos con experiencia apropiada, adquirida en 

proyectos o áreas de negocio similares, pueden identificar los riesgos directamente. 

 

3.1.4.2.3 Salidas: Aquí se empieza a llevar el Registro de Riesgos, que contiene al final 

los resultados de los procesos de gestión de riesgos que se van llevando a cabo, 

incrementando los niveles de información conforme transcurre el tiempo. 

 

 Lista de Riesgos identificados: Se describen los riesgos con estructuras sencillas y 

con suficiente detalle informativo, como por ejemplo: 

CAUSAEVENTOIMPACTO. 

 

 Lista de respuestas potenciales: Se pueden plantear como preliminares a la fase de 

Planificación de la Respuesta a los Riesgos.  

 

3.1.4.3 Realizar el análisis cualitativo de riesgos: Identificados los riesgos, se priorizan 

de acuerdo al impacto que tendrían en el proyecto y su probabilidad de ocurrencia, 

para luego someterlos a otros análisis. Es por lo general un medio rápido y 

económico de establecer prioridades en la planificación de la respuesta a los riesgos 

y sienta las bases para realizar el análisis cuantitativo de riesgos, si se requiere. Este 



proceso debe ser revisado durante el ciclo de vida del proyecto para mantenerlo 

actualizado con respecto a los cambios en los riesgos del proyecto. 

 

3.1.4.3.1 Entradas 

 Registro de Riesgos 

 Plan de gestión de Riesgos 

 Enunciado del Alcance del Proyecto 

 Activos de los procesos de la Organización 

 Información procedente de proyectos similares anteriores completados 

 Estudios de proyectos similares realizados por especialistas en riesgos 

 Bases de datos de riesgos disponibles 

 

3.1.4.3.2 Herramientas y técnicas 

 Evaluación de probabilidad e impacto de los Riesgos: Mediante esta evaluación 

se estudia la probabilidad de ocurrencia de cada riesgo específico. Aquí se investiga 

el efecto potencial de los riesgos sobre un objetivo del proyecto, tales como el 

cronograma, el costo, la calidad o el desempeño, incluyendo los efectos negativos 

como positivos. 

 

Las probabilidades e impactos de los riesgos se califican de acuerdo a las definiciones 

proporcionadas en el plan de gestión de riesgos, registrando los supuestos que justifican los 

niveles asignados. 

 

 Matriz de Probabilidad e Impacto: Las reglas de calificación de los riesgos son 

definidas antes del inicio del proyecto, estas puede adaptarse al proyecto específico 

en el proceso de planificar la gestión de riesgos. La matriz de probabilidad e 

impacto especifica las combinaciones que llevan a calificar los riesgos en los 

diferentes niveles de prioridad establecidos y está descrita en la figura 3 

 

 



Tabla 1Matriz de probabilidad e impacto. 

Probabilidad Amenazas Oportunidades 

0.9 0.05 0.09 0.18 0.36 0.72 0.72 0.36 0.18 0.09 0.05 

0.7 0.04 0.07 0.14 0.28 0.56 0.56 0.28 0.14 0.07 0.04 

0.5 0.03 0.05 0.1 0.2 0.4 0.4 0.2 0.1 0.05 0.03 

0.3 0.02 0.03 0.06 0.12 0.24 0.24 0.12 0.06 0.03 0.02 

0.1 0.01 0.01 0.02 0.04 0.08 0.08 0.04 0.02 0.01 0.01 

 0.05 0.1 0.2 0.4 0.8 0.8 0.4 0.2 0.1 0.05 

 

Fuente: Traducido de (PROJECT MANAGEMENT INSTITUTE, 2012) 

 

Los riesgos pueden ser calificados por separado para cada objetivo del proyecto, 

también puede elaborarse un esquema que permita reflejar la preferencia de un 

objetivo sobre otro y así ponderar los efectos de dicho riesgo para los efectos del 

proyecto. 

 

Resulta benéfico también para el proyecto que en la matriz se encuentren 

representadas las oportunidades con su probabilidad de ocurrencia e impacto, ya que 

esto determinará la facilidad de consecución de unas respecto a otras y la magnitud 

del aporte positivo que puedan ofrecer al proyecto. 

 

 Evaluación de la Calidad de los Datos sobre Riesgos: Consiste en evaluar la 

utilidad de los datos sobre riesgos para su debida gestión. Implica que se examinen 

si los datos recogidos para dicho riesgo son confiables y de buena calidad. 

 

 Categorización de Riesgos: Es más efectivo para la gestión de los riesgos cuando 

las respuestas a estos son dadas a partir de causas comunes a ellos, la categorización 

de los riesgos desde sus similitudes facilita los procesos de manejo de impactos. 

 



 Evaluación de la Urgencia de los Riesgos: Corresponde a la evaluación de la 

necesidad de atención al riesgo partiendo desde los tiempos de respuesta, los 

síntomas y las señales de advertencia, y la calificación del riesgo dentro de la matriz 

de probabilidad e impacto. 

 

 Juicio de Expertos El juicio de expertos es necesario para evaluar la probabilidad y 

el impacto de cada riesgo, para determinar su ubicación dentro de la matriz de 

probabilidad e impacto. 

 

3.1.4.3.3 Salidas 

 Actualización al Registro de Riesgos: Incluye las siguientes tareas. 

 Lista de prioridades de los riesgos del proyecto: Dependerá de las 

calificaciones obtenidas para cada riesgo en la matriz de probabilidad e 

impacto con relación a cada uno de los objetivos del proyecto. 

 Riesgos agrupados por categorías 

 Áreas del proyecto que requieren particular atención 

 Lista de riesgos que requieren respuesta a corto plazo 

 Lista de riesgos que requieren análisis y respuestas adicionales 

 Listas de supervisión para riesgos de baja prioridad 

 Tendencias en los resultados del análisis cualitativo de riesgos 

 

3.1.4.4 Realizar el análisis cuantitativo de riesgos:En esta actividad se analiza el efecto 

de los riesgos sobre los objetivos del proyecto en términos cuantificables como 

dinero, tiempo, etc. 

 

3.1.4.4.1 Entradas: El método que se use para el análisis cuantitativo de los riesgos 

identificados para el proyecto y la estructuración de este, se verá influenciado 

por los siguientes factores: 

 

 



 Registro de riesgos 

 Plan de gestión de riesgos 

 Plan de gestión de costos 

 Plan de gestión del cronograma 

 Activos de los procesos de la organización 

 

3.1.4.4.2 Herramientas y técnicas 

 Técnicas de recopilación y representación de datos: Consiste en plasmar 

mediante diagramas la información obtenida en relación a los riesgos identificados, 

y organizarla para su evaluación por la metodología definida. Los puntos relevantes 

son: 

 Entrevistas 

 Distribuciones de probabilidad 

 Técnicas de análisis cuantitativo de riesgos y de modelado: Se implementan las 

metodologías de análisis de datos escogidas para el proyecto en función del tipo de 

dato recopilado. Luego se generan los modelos que representen los resultados 

obtenidos. El procedimiento a seguir es: 

 Análisis de sensibilidad 

 Análisis del valor monetario esperado 

 Modelado y simulación 

 

 Juicio de expertos: El juicio de expertos (que idealmente recurre a expertos con 

experiencia relevante y reciente) se requiere para identificar los impactos 

potenciales sobre el costo y el cronograma, para evaluar la probabilidad y definir las 

entradas (tales como las distribuciones de probabilidad) a las herramientas. 

 

3.1.4.4.3 Salidas 

 Actualización al Registro de Riesgos: Incluye las siguientes tareas. 

 Análisis probabilístico del proyecto 

 Probabilidad de alcanzar los objetivos de costo y tiempo 



 Lista priorizada de riesgos cuantificados  

 Tendencias en los resultados del análisis cuantitativos  de riesgos 

 

 

3.1.4.5 Planificar la respuesta a los riesgos: Consiste en la preparación de las medidas y 

acciones para enfrentar los riesgos que se presenten en el proyecto con el fin de 

mitigarlos, trasladarlos o corregirlos. 

 

3.1.4.6 Monitorear y controlar los riesgos: Se hace seguimiento de los riesgos que se 

presentan y se implementan las medidas de respuesta previamente planificadas. Así 

mismo se monitorean las actividades que representarían riesgos nuevos y se evalúa 

la efectividad del proceso de gestión. 

 

Estos procesos aunque definidos de manera individual e independiente, se 

relacionan entre sí para lograr la interacción necesaria entre las distintas actividades 

en la gestión del proyecto. Sin la debida relación entre estos procesos la efectividad 

de la gestión disminuye ya que se terminan descuidando algunos factores que  van 

apareciendo sobre la marcha. Algunos de estos procesos se llevan a cabo una sola 

vez, algunos otros es necesario repetirlos en la medida en que la planificación de la 

gestión lo indique. 

 

Los riesgos del proyecto tienen su origen en la incertidumbre que está presente en 

todos los proyectos. Los riesgos conocidos son aquellos que se identifican y 

analizan a tiempo, de manera que se puede planificar la respuesta a ellos. Los 

riesgos desconocidos no se pueden gestionar de la misma manera por lo que es 

necesario contar con un plan de contingencia. 

 

Las organizaciones perciben los riesgos como el efecto de la incertidumbre sobre 

los objetivos del proyecto. Lo que se conoce como tolerancia al riesgo es la 



aceptación que tienen algunos inversionistas al riesgo de acuerdo a la confrontación 

de beneficio/perjuicio que significaría para el proyecto. 

 

3.2 ANTECEDENTES 

 

La necesidad de identificar los factores de riesgo a los que una persona se enfrenta al 

realizar una inversión son fundamentales para determinar el rumbo que deberá tomar, por 

esto se debe conocer cómo a través de la historia el hombre ha analizado este tema.  

 

La gestión de riesgos es una disciplina relativamente nueva, que ha ido tomando 

importancia en estas últimas décadas debido a la inestabilidad y crisis financieras e 

impactos producidos a la economía que han ocurrido por efectos de la globalización. Como 

ejemplos a través del tiempo se pueden mencionar en los años ochenta la crisis de la deuda 

externa en la mayoría de países latinoamericanos, la caída de la bolsa de Nueva York en 

1987, la crisis asiática en 1997, y por causa de esta, la crisis del rublo en Rusia, la de Brasil 

y Argentina en 1998, 1999 y 2001 respectivamente;  y por último la crisis económica de 

2008 desatada directamente por la burbuja inmobiliaria en Estados Unidos que terminó 

siendo a escala internacional y llevando repercusiones hasta hoy día. 

 

Esas crisis y acontecimientos han vuelto reales la necesidad de crear estrategias y volver 

una rutina la medición y gestión de los riesgos financieros que enfrenta una organización de 

cualquier naturaleza. 

 

En 1969 se fundó el PMI (Project Management Institute) una de las mayores asociaciones 

de miembros profesionales del mundo, con medio millón de miembros y personas 

certificadas en más de 185 países. Es una organización sin fines de lucro que hace avanzar 

la profesión de gestión de proyectos a través de estándares reconocidos a nivel mundial y 

certificaciones, comunidades colaborativas, un extenso programa de investigación y 

oportunidades de desarrollo profesional. 



 

Esta asociación a finales de los años ochenta desarrolló el PMBOK (Project Management 

Body of Knowledge), una guía creada con el fin de unificar y estandarizar los 

conocimientos y practicas dentro del campo de la gestión de proyectos. 

 

Este proyecto investigativo se apoyará entonces en la doctrina financiera que representa el 

PMBOK para develar así los factores de riesgo a los que se enfrentan las empresas 

actualmente con sus diversas inversiones. 

 

La utilización de la metodología PMBOK como herramienta para gestionar los riesgos 

financieros de un proyecto de construcción, pasa por el análisis de los estados financieros 

del determinado proyecto y a partir de los cuales se identifican posibles escenarios de 

riesgo a presentarse. A continuación se exponen una serie de estudios que muestran las 

metodologías usadas para las valoraciones financieras de los proyectos en la toma de 

decisiones de inversión: 

 

Ladino, et al (2012) en su tesis de especialización en gerencia de proyectos, Evaluación 

financiera, económica y social al proyecto construcción de un edificio comercial del sector 

salud en el barrio la castellana - Bogotá D.C, realizaron la evaluación en 3 dimensiones: 

financiera, económica y social, de la construcción de un edificio comercial en el barrio La 

Castellana en Bogotá. El objetivo de esta evaluación era diseñar una propuesta de inversión 

sustentada sobre un análisis de rentabilidad en los 3 aspectos mencionados, y que sirviera 

como soporte para la toma de decisión final de inversión. 

 

Los más importante de éste estudio para nuestra investigación es la exposición de la 

metodología para el análisis financiero del proyecto. La evaluación económica identifica y 

cuantifica la contribución del proyecto al bienestar de la sociedad, y la evaluación social 

analiza la forma en que el proyecto cambia la calidad de vida de las personas que se vean 

involucradas con éste de alguna manera; por lo que representan algo positivo al incluir dos 



nuevas dimensiones de análisis de rentabilidad de la inversión y que son puntos muy 

importantes a revisar cuando la magnitud del proyecto es grande. 

 

La limitación está en la falta de evaluación de escenarios de riesgos por lo que la inversión 

no se ve amparada de la incertidumbre. Por otro lado brinda soporte a nuestra premisa de 

que los procedimientos para la gestión de riesgos en un proyecto no son aun ampliamente 

utilizados en los análisis y las tomas de decisión de inversión. 

 

Gualteros et al (2012) realizaron un estudio titulado Análisis de inversión para la 

construcción del proyecto de vivienda multifamiliar los Urapanes en la ciudad de Bogotá 

D.C.que tenía como objetivo presentar a partir del análisis de inversión, la definición de los 

costos totales del proyecto de vivienda multifamiliar Los Urapanes en la ciudad de Bogotá, 

además de la rentabilidad que ofrece y que éste sirviera como referencia en la realización 

de análisis de proyectos similares. 

 

La tipología de la construcción es similar a la de nuestro caso de estudio ya que se trata de 

edificaciones residenciales. Es importante para nuestra investigación desde este punto ya 

que el enfoque de ventas y los movimientos financieros analizados para éste, marcan un 

modelo de procedimiento para el análisis en nuestro caso de estudio. La limitación está en 

que se queda en la evaluación financiera y no usa ninguna metodología para analizar y 

gestionar riesgos, por lo que sólo sirve de apoyo para una parte de nuestra investigación. 

 

 

 

 

 

 

 



3.3 ESTADO DEL ARTE 

 

 Análisis de riesgos en proyectos de inversión 

 

Elías Sánchez Z. (2009) elaboró un artículo que tiene como objetivo desvelar algunos 

escenarios de decisión que se presentan a la hora de concebir un proyecto de inversión, 

evaluando los impactos de los riesgos, su probabilidad de ocurrencia y la tolerancia al 

riesgo del inversor.  

 

El autor expone que el uso de métodos descriptivos como el análisis del VAN y su 

variabilidad, en donde los resultados obtenidos permiten conocer los efectos que se 

producirían al presentarse los factores de riesgo; y además el uso de análisis de escenarios 

donde se toma en cuenta la probabilidad con la que éstos se presentarían, arrojan una serie 

de datos que tienen una utilidad meramente informativa y que la decisión final al invertir o 

no en determinada alternativa, depende de la tolerancia al riesgo del inversor, que muchas 

veces puede ir en contra de las recomendaciones concluidas a partir del estudio. 

 

De este artículo es resaltable la manera en que el autor propone ampliar el campo de 

investigación del estudio aterrizándolo a la realidad, considerando la probabilidad de que se 

presenten los riesgos, y no limitándose a un análisis de sensibilidad en el que sólo se 

contemplan los impactos. 

 

La importancia de este trabajo para nuestro estudio está en que la metodología explicada 

por el autor, ejemplifica procedimientos similares a los que se llevaron a cabo en el análisis 

de riesgos financieros, a los que estuvo sujeta la edificación de nuestro caso de estudio. La 

limitación que encontramos es que el caso planteado por Sánchez, corresponde a una 

situación hipotética y puede encontrarse sesgada en favor de la explicación de su 

planteamiento. 

 

 



 Decisiones de inversión a través de opciones reales 

 

Calle y Tamayo (2009) presentaron un estudio en el que buscaban demostrar la 

aplicabilidad y las ventajas que tiene la utilización de los métodos de opciones reales en la 

valoración de proyectos de inversión. 

 

Los autores explican que los métodos tradicionales para evaluación financiera como el 

VPN, TIR, etc. Al considerar únicamente valores tangibles, limitan su uso y se vuelven 

estáticos pues parten de la suposición de que las características básicas del proyecto no 

pueden cambiar, mientras que la realidad nos muestra algo totalmente diferente. 

 

De esta limitación de los métodos tradicionales parten para resaltar las bondades de los 

métodos de opciones reales, de las cuales dicen que en Colombia se presentan 3: aplazar, 

crecer por etapas y abandonar; las cuales reúnen de cierta manera las alternativas de 

decisión que se pueden presentar con un proyecto de inversión. 

 

Lo importante de este artículo para nuestra investigación, es que nos permite conocer las 3 

mencionadas opciones reales de decisión que se presentan en Colombia, y que expone con 

un ejemplo real una metodología que partiendo de la consideración de éstas permiten 

mejorar las probabilidades de lograr los objetivos del proyecto de inversión. 

 

Del artículo valoramos la aportación de conocimientos y la introducción de nuevos 

conceptos a tener en cuenta en nuestra investigación, de los cuales destacamos el que 

manifiesta la importancia de lograr tener en cuenta una flexibilidad operativa que facilite 

tomar decisiones de inversión más acordes a la realidad. La única limitante hallada en el 

artículo es que la metodología de análisis que expone necesita de un altísimo conocimiento 

del mercado y de las operaciones recurrentes para poder estimar los factores que quedan a 

merced de la incertidumbre y que permitirían plantear las opciones reales de decisión. 

 

 



 Análisis de riesgos en proyectos de inversión. Un caso de estudio. 

 

Bazzani y Trejo (2008) exponen en este artículo una metodología técnica que busca 

garantizar el cumplimiento de los objetivos en los proyectos de inversión. Para esto se 

valen de la comparación de los resultados obtenidos al realizar la evaluación financiera por 

los métodos determinístico y por el método estocástico. El método determinístico ignora el 

riesgo de la inversión y se limita a dar un resultado puntual, mientras que el estocástico 

introduce probabilidades de ocurrencia de algunos riesgos al considerar las variaciones de 

algunas variables exógenas con que cuenta el caso de estudio. 

 

El artículo desvela la utilización de la simulación de Montecarlo para el análisis de las 

variables e introduce el elemento “riesgo” a la evaluación financiera del proyecto, lo que 

resulta más destacable para nuestra investigación. Es importante también la aclaración 

respecto a la necesidad de realizar este análisis para más de un período del proyecto. 

Además se resalta la categorización de las variables endógenas y exógenas, esta 

diferenciación sirve de apoyo a la hora de realizar la identificación de riesgos para nuestro 

caso de estudio de una manera más eficiente. 

 

La limitación del artículo es que no muestra ninguna metodología de recolección, 

clasificación o identificación de la información que permite hacer la evaluación financiera; 

que sea comparable con la emitida por la guía PMBOK 

 

 

 

 

 

 

 



3.4 MARCO LEGAL 

 

3.4.1 La circular externa 88 de 2000 (hoy incorporada como Capítulo XX de la Circular 

Básica Contable y Financiera Circular Externa 100 de 1995) de la Superintendencia 

Bancaria, establece unos requisitos mínimos de administración de riesgos que deberán 

cumplir las entidades vigiladas para la realización de sus operaciones de tesorería.  

 

Cabe mencionar en forma particular el inciso tercero, numeral 3 de esta circular: 

 

"Independientemente del volumen de operaciones, del tipo de negocios que maneje y del 

tipo de mercado que atienda, en la entidad debe existir un área encargada de la 

identificación, estimación, administración y control de los riesgos inherentes al negocio de 

tesorería. Esta área debe ser independiente, funcional y organizacionalmente, de la 

dependencia encargada de las negociaciones". 

 

Posteriormente la normatividad siguió emitiendo circulares sobre los distintos riesgos, con 

el siguiente récord:  

 

 Riesgos de mercado (2001) 

 Riesgos de crédito (2002) 

 Riesgo de liquidez (2008) 

 

 

3.4.2 La NTC 5254 de 2004expedida por el Instituto Colombiano de Normas Técnicas y 

Certificación (ICONTEC) es una adopción modificada de la norma técnica Australiana 

AS/NZ 4360:2004 de amplia aceptación y reconocimiento a nivel mundial para la gestión 

de riesgos independiente de la industria o el negocio que desee emplearla. 

 



La NTC 5254 tiene como objeto proporcionar una guía para el establecimiento e 

implementación del proceso de gestión de riesgos. De manera que está deba formar parte de 

la cultura organizacional para mejorar la probabilidad de alcanzar sus objetivos y hacerlo a 

menor costo 

 

Esta norma presenta una serie de lineamientos que fueron usados en este trabajo de grado, 

permitiendo la mejora continua de la toma de decisiones, por medio de una mejor 

identificación de oportunidades y amenazas, una base rigurosa para la toma de decisiones y 

planificación, gestión proactiva, mejor gestión de incidentes y la reducción de las pérdidas 

y el costo del riesgo. 

 

3.4.3 El decreto No. 0977 de 2001 por medio del cual se adopta el Plan de Ordenamiento 

Territorial del Distrito Turístico y Cultural de Cartagena de Indias (POT) representa un 

proceso de planificación de carácter técnico-político por medio del cual se establece la 

organización del uso y ocupación del territorio de acuerdo a  

 

 Las expectativas y limitaciones de la población. 

 Las potencialidades y limitaciones del territorio. 

 Los objetivos sectoriales de desarrollo (económico, social, político, cultural y 

ecológico). 

 

Los Subcapítulos y Artículos que tienen mayor relación con esta tesis y aquellos que fueron 

imprescindibles para estudiar el uso, la clasificación, y reglamentaciones para el suelo 

donde está ubicado el proyecto del caso de estudio: Portovento, son los siguientes: 

 

 ARTICULO 114: LA REGLAMENTACIÓN PARA EL USO PRIVADO DE LOS 

SUELOS URBANO Y DE EXPANSIÓN. En éste se mencionan las divisiones del 

suelo urbano en áreas de actividad residencial, comercial, institucional, portuaria, 

industrial y mixtas. 

 



 ARTICULO 210: CLASIFICACION DE LOS USOS. Este artículo clasifica los 

usos del suelo de acuerdo al tipo de establecimiento requerido para su 

funcionamiento, describiendo además, los criterios que lo definen. Entre ellos se 

encuentra el uso residencial, institucional, comercial, industrial, turístico y 

portuario. A continuación citamos la sección de interés para esta investigación: 

 

“EL USO RESIDENCIAL. El uso residencial es aquel que se desarrolla en 

edificaciones destinadas a vivienda o habitación de una o más personas, que 

cuentan con las comodidades mínimas o esenciales para tal objeto, la actividad 

residencial se desarrolla en varias modalidades, de acuerdo con el tipo de vivienda: 

unifamiliar, bifamiliar y multifamiliar.  

 

Los conjuntos residenciales, urbanizaciones y otros tipos de agrupaciones de 

vivienda pertenecen a la modalidad de multifamiliar.  

 

Para los efectos de este Decreto, se establecen 4 tipos de actividad residencial, de 

acuerdo con el área del lote.” 

 

 CAPITULO VI.  SUB-CAPITULO III. NORMAS GENERALES DE LAS AREAS 

DE ACTIVIDAD RESIDENCIAL. Este subcapítulo habla de las normas que se 

deben cumplir en áreas de actividad residencial, se muestra detalladamente en la 

figura 4. 

 

 

 

 

 

 

 



 

Figura 3Reglamentación de la actividad residencial en suelo urbano y de expansión. 

 

Fuente: (Decreto No. 0977 de 2001) 

 

 



 

 

Figura 4Reglamentación de la actividad residencial en suelo urbano y de expansión (continuación) 

 

 

Fuente: (Decreto No. 0977 de 2001) 



 

4 MARCO METODOLÓGICO 

 

Esta investigación está basada en el  caso de estudio edificio Portovento, ubicado en la zona 

norte de la ciudad de Cartagena y es una construcción de tipo residencial, por lo que la 

investigación que se realizó está delimitada en esta área  y los resultados que arrojó están 

dirigidos a proyectos similares. Fue desarrollada en el transcurso del año 2013. 

 

El edificio residencial Portovento, se encuentra ubicado en el anillo vial de Cartagena en un 

lote de 2682m
2
 y cuenta con un total de 15 pisos, 12 residenciales, 2 para zonas sociales 

(lobby y azotea) y 2 niveles de parqueaderos (uno de los cuales es sótano) con 130 lugares 

para estacionar. Los apartamentos tienen desde 1 a 3 alcobas variando su área entre los 

74m
2
 y los 202m

2 

 

4.1 TIPO DE INVESTIGACIÓN 

El tipo de investigación que se llevó a cabo fue  la descriptiva. “La investigación 

descriptiva es aquella que busca especificar las propiedades, características, y los perfiles 

importantes de personas, grupos, comunidades o cualquier otro fenómeno que se someta a 

un análisis”(DANKHE, 1989).  

 

Se escogió este tipo de investigación porque se buscaba revisar las operaciones del campo 

financiero de un proyecto específico, identificar los riesgos que se podían presentar en esta 

área y asignar características a cada uno para conocer la relevancia que pudiera,para 

realizar el análisis cualitativo de cada uno de estos y así conocer la incidencia y el impacto 

que tuvieron, tanto en costos como en tiempo, para este tipo de proyectos.  

 

En la Figura 5 se ilustra el diagrama de actividades seguidas en el proceso de investigación 

de esta tesis. 

 



 

Figura 5 Diagrama de actividades 

 

Fuente: elaboración propia 

 

4.2 TÉCNICAS DE RECOLECCIÓN DE INFORMACIÓN 

 

4.2.1 Documentación: en esta etapa se recolectó información de artículos, informes, libros 

y demás fuentes teóricas referentes a la gestión de riesgos, específicamente los financieros, 

para su posterior revisión, tomándolas como apoyo para el desarrollo de esta investigación. 

En el Anexo 1 se evidencia la información encontrada y el proceso que se siguió. 

 

4.2.2 Diseño de formato de entrevistas: se diseñó el  formato más adecuado para obtener 

información específica del tema realizando charlas y entrevistas abiertas, para esto 

contamos con la ayuda de expertos en la materia, tales como: 

 

 Rafael Madrid García: Ingeniero Civil con especialización en Gerencia de Proyectos 

de construcción. 

 Álvaro Caraballo: Contador Público con Master en Administración de Negocios 

 Julio Quintana Pérez: Jefe del departamento de postgrado de la Facultad de Ciencias 

Económicas de la Universidad de Cartagena 

 William Wood Vargas: Ingeniero Civil con Master of Science in Engineering 

Management 

 

El formato se realizó de tal manera que la entrevista fuera con preguntas cerradas, 

agrupándolas en cinco tipos de riesgos (liquidez, operacional, de crédito, de mercado y 



 

legal) para obtener respuestas específicas, siempre buscando el objetivo de cómo éstos 

afectaban en el tiempo y costo del proyecto. 

 

En el Anexo 2 se puede observar el formato de la entrevista, se formularon 30 preguntas en 

total. A continuación se muestra como ejemplo una de las preguntas formulada: 

 

 ¿Durante el desarrollo del proyecto las divisas presentaron fluctuaciones? Como 

consecuencia de ello ¿Qué cambios se evidenciaron en la economía del proyecto? 

 

La pregunta fue diseñada con la intención de conocer sobre los riesgos de mercado que se 

pueden presentar en el proyecto, además de saber el impacto que causó en los costos y 

tiempos programados para el éste. 

 

4.2.3 Entrevistas: Fue la técnica de recolección más significativa porque de ésta se 

obtuvieron la mayoría de riesgos financieros posibles cuando se desarrolló el proyecto. La 

entrevista se realizó de forma personal, y fue dirigida al gerente del proyecto, sobre el cual, 

de acuerdo a su afirmación, recayeron todas las responsabilidades administrativas 

referentes al caso de estudio por lo que fue capaz de brindar toda la información necesaria 

para la identificación de los riesgos que afectaron el proyecto (Tabla 2). La información 

suministrada se grabó y además se tomaron apuntes, se fijó el encuentro con antelación y se 

dispuso como tiempo máximo una hora para evitar las desviaciones o divagaciones en el 

tema. En nuestra investigación el caso de estudio fue el edificio Portovento. 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

Tabla 2Perfil de entrevistados 

ENTREVISTADOS PERFIL 

Ricardo Serge Pardo 

 Cargo en el proyecto Portovento: Gerente de Obra 

 Profesión: Ingeniero Civil  

 Experiencia de 38 años como Ingeniero 

 Experiencia de 24 años como Gerente de Proyectos 

 En asocio con otras firmas ha participado en más de 

25construcciones de tipo residencial en la ciudad de Cartagena. 

Fuente: Elaboración propia 

 

 

Luego de realizar las entrevistas se procedió a digitar la información registrada en archivos 

de audio y material escrito, organizándola de tal manera que fuera fácil encontrar lo que se 

necesitara en el momento. 

 

 

4.3 TÉCNICAS DE ANÁLISIS DE LA INFORMACIÓN 

 

4.3.1 Identificación: Con la previa documentación e información obtenida de la etapa 

anterior, identificamos los riesgos que se presentaron en el proyecto de nuestro caso de 

estudio, y los factores que los causaron. Para la consecución de este paso, se contó con la 

asesoría de expertos la gestión de riesgos quienes colaboraron con la realización de una 

Lluvia de ideas, donde cada uno y con su experiencia mencionaron diferentes riesgos 

financieros que tuvieran lugar en el desarrollo de un proyecto.  

 

Los criterios de identificación de factores de riesgo corresponden a la clasificación de los 

tipos de riesgo financieros que se pueden encontrar en un proyecto determinado. Además se 



 

evaluaron como factores de riesgo aquellos que afectaran directa o indirectamente los 

objetivos del proyecto, como son la programación, presupuesto y calidad de obra 

 

4.3.2 Categorización: Se clasificaron los riesgos encontrados de tal manera que se 

agruparon de acuerdo a su tipo, con el objetivo de realizar un mejor análisis, teniendo en 

cuenta las posibles causas que originaron el riesgo y las consecuencias que produjeron. Esta 

categorización también fue realizada con la ayuda de expertos en el tema  

 

4.3.3 Análisis cualitativo: Con los riesgos previamente enumerados y categorizados se 

continuó con el análisis siguiendo los lineamientos del PMI, de modo que se evaluó la 

probabilidad de ocurrencia, el  impacto en los costos y tiempos del proyecto y la tolerancia 

de los interesados para obtener una matriz de probabilidad-impacto.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

5. ANÁLISIS DE RESULTADOS 

 

5.1 Identificación de los riesgos  

El primer resultado arrojado fue la lista de riesgos financieros ilustrada en la Tabla 3, 

conformada por un total de 50 riesgos, dichos riesgos fueron identificados 

mayoritariamente de la entrevista realizada aldirectivo responsabledel proyecto Portovento, 

y se complementó con la lluvia de ideas realizada con expertos y compañeros que también 

investigan sobre el tema.  

 

Tabla 3 Lista de Riesgos Financieros identificados 

# Riesgo Identificado 

1 Riesgo de no encontrar inversionistas. 

2 Riesgo de negación de crédito pre-aprobado. 

3 Riesgo de demora de venta de activos. 

4 Riesgo de cambios en la atracción por la industria, economía local. 

5 Riesgo de exigencias elevadas en el punto de equilibrio. 

6 Riesgo de crédito insuficiente. 

7 Riesgo de capital de riesgo insuficiente. 

8 Riesgo de demora en aprobación del crédito. 

9 Riesgo de presupuestos inestables. 

10 Riesgo de sobrecostos en materiales. 

11 Riesgo de gastos administrativos elevados. 

12 Riesgo de disminución del precio del m2. 

13 
Riesgo de obtener un crédito que represente un porcentaje muy alto del 

presupuesto. 

14 Riesgo de cambios de reglamentación durante la ejecución del proyecto. 

15 Riesgo de daño de materiales por inundación. 

16 Riesgo de cambios en los servicios ofrecidos por factores externos. 

17 Riesgo de no renovación de créditos rotativos con proveedores. 



 

18 Riesgo de incumplimiento de los proveedores. 

19 Riesgo de cambios en la calidad ofrecida por mano de obra poco calificada. 

20 Riesgo de disminución de utilidades por fluctuación de la moneda. 

21 Riesgo de inviabilidad de servicios ofrecidos. 

22 Riesgo de superar demanda del mercado. 

23 Riesgo de no llegar a público objetivo. 

24 
Riesgo de afrontar pleitos legales por incumplimiento de normas técnicas de 

construcción 

25 Riesgo de incumplimiento en entrega a clientes. 

26 Riesgo de venta lenta. 

27 Riesgo de flujo de caja en déficit constante. 

28 Riesgo de establecimiento erróneo de prioridades a desembolsos. 

29 Riesgo de no contar con activos como respaldo. 

30 Riesgo de venta insuficiente en pre construcción. 

31 Riesgo de incumplimiento de pólizas contractuales. 

32 Riesgo de robo de materiales críticos. 

33 Riesgo de demora en el ingreso por ventas. 

34 Riesgo de incumplimiento a proveedores o inversionistas. 

35 Riesgo de arrepentimiento de compradores. 

36 Riesgo de ineficiencia de equipos adquiridos. 

37 Riesgo de sobrecostos en mantenimiento de equipos. 

38 Riesgo de cambio de atracción por alrededores. 

39 Riesgo de distribución errónea de presupuesto. 

40 Riesgo de no contar con plan de contingencia. 

41 El proyecto no es financiado con un crédito bancario 

42 La tasa de interés efectiva es muy alta 

43 La empresa no tiene la experiencia suficiente para acceder a créditos de alto valor 

44 Estudio de mercado fallido o inexistente 

45 Faltas en las obligaciones en el campo de la salud laboral 



 

Fuente: Elaboración propia 

 

5.2 Clasificación de los riesgos 

Identificados los riesgos, se agruparon de acuerdo a la clasificación previamente definida, 

riesgo de crédito, de liquidez, de mercado, legal y operacional (Tabla 4), para darle una 

mejor evaluación a cada uno de acuerdo a su tipo. 

 

Tabla 4 Clasificación de riesgos financieros 

1 Riesgo de crédito 

1.1 El proyecto no es financiado con un crédito bancario 

1.2 La empresa no tiene la experiencia suficiente para acceder a créditos de alto valor 

1.3 La tasa de interés efectiva es muy alta 

1.4 Riesgo de crédito insuficiente. 

1.5 Riesgo de demora en aprobación del crédito. 

1.6 Riesgo de exigencias elevadas en el punto de equilibrio. 

1.7 Riesgo de negación de crédito pre-aprobado. 

1.8 
Riesgo de obtener un crédito que represente un porcentaje muy alto del 

presupuesto. 

2 Riesgo legal 

2.1 Dificultades en el trámite de licencias para construcción y adquisición de servicios 

2.2 Discusiones legales con la comunidad en la zona del proyecto 

2.3 Faltas en las obligaciones en el campo de la salud laboral 

46 Discusiones legales con la comunidad en la zona del proyecto 

47 La zona del proyecto es poco atractiva para los bancos 

48 
Dificultades en el trámite de licencias para construcción y adquisición de 

servicios 

49 Sanción por incumplimiento de normas preventivas sobre seguridad industrial 

50 Riesgo de incumplimiento en recibo de obra. 



 

2.4 
Riesgo de afrontar pleitos legales por incumplimiento de normas técnicas de 

construcción 

2.5 Riesgo de cambios de reglamentación durante la ejecución del proyecto. 

2.6 Riesgo de incumplimiento de pólizas contractuales. 

2.7 Sanción por incumplimiento de normas preventivas sobre seguridad industrial 

3 Riesgo de liquidez 

3.1 Riesgo de capital de riesgo insuficiente. 

3.2 Riesgo de demora de venta de activos. 

3.3 Riesgo de demora en el ingreso por ventas. 

3.4 Riesgo de distribución errónea de presupuesto. 

3.5 Riesgo de establecimiento erróneo de prioridades a desembolsos. 

3.6 Riesgo de flujo de caja en déficit constante. 

3.7 Riesgo de gastos administrativos elevados. 

3.8 Riesgo de incumplimiento a proveedores o inversionistas. 

3.9 Riesgo de no contar con activos como respaldo. 

3.10 Riesgo de no encontrar inversionistas. 

3.11 Riesgo de no renovación de créditos rotativos con proveedores. 

3.12 Riesgo de presupuestos inestables. 

3.13 Riesgo de sobrecostos en materiales. 

3.14 Riesgo de venta insuficiente en pre construcción. 

3.15 Riesgo de venta lenta. 

4 Riesgo de mercado 

4.1 Estudio de mercado fallido o inexistente 

4.2 La zona del proyecto es poco atractiva para los bancos 

4.3 Riesgo de arrepentimiento de compradores. 

4.4 Riesgo de cambio de atracción por alrededores. 

4.5 Riesgo de cambios en la atracción por la industria, economía local. 

4.6 Riesgo de cambios en los servicios ofrecidos por factores externos. 

4.7 Riesgo de disminución de utilidades por fluctuación de la moneda. 



 

4.8 Riesgo de disminución del precio del m2. 

4.9 Riesgo de inviabilidad de servicios ofrecidos. 

4.10 Riesgo de no llegar a público objetivo. 

4.11 Riesgo de superar demanda del mercado. 

5 Riesgo operacional 

5.1 Riesgo de cambios en la calidad ofrecida por mano de obra poco calificada. 

5.2 Riesgo de daño de materiales por inundación. 

5.3 Riesgo de incumplimiento de los proveedores. 

5.4 Riesgo de incumplimiento en entrega a clientes. 

5.5 Riesgo de incumplimiento en recibo de obra. 

5.6 Riesgo de ineficiencia de equipos adquiridos. 

5.7 Riesgo de no contar con plan de contingencia. 

5.8 Riesgo de robo de materiales críticos. 

5.9 Riesgo de sobrecostos en mantenimiento de equipos. 

Fuente: Elaboración propia 

 

5.3 Análisis cualitativo 

Para el análisis cualitativo de los riesgos se siguió la metodología del PMI planteada en la 

Guía del PMBOK, definiendo los niveles de probabilidad e impacto de cada uno de los 

riesgos. 

 

Para establecer la probabilidad de que el riesgo ocurra se tuvo en cuenta la Tabla 5 que 

sigue como parámetros la escala numérica establecida por el PMI y una escala cualitativa 

establecida por los investigadores de este proyecto. 

 

 

 

 



 

Tabla 5 Escala de probabilidad 

Escala numérica Escala cualitativa 

0.1 Muy poco probable 

0.3 Poco probable 

0.5 Más probable que improbable 

0.7 Probable 

0.9 Muy probable 

Fuente: Elaboración propia basada en el PMBOK 

 

La clasificación de los riesgos por impacto estuvo delimitada por la Tabla 6 que tiene en 

cuenta cuatro objetivos principales del proyecto, costo, tiempo, alcance y calidad. 

 

Tabla 6 Escala de los impactos en cuatro objetivos principales del proyecto 

Condiciones definidas para Escala de impacto de un Riesgo sobre los principales objetivos del 

Proyecto 

Objetivo 

del 

proyecto 

Muy bajo 

0,05 
Bajo 0,10 

Moderado 

0,20 
Alto 0,40 Muy alto 0,80 

Costo 

Aumento de 

costo 

insignificante 

<10% de 

aumento en 

costo 

10-20% de 

aumento en 

costo 

20-40% de 

aumento en 

costo 

>40% de 

aumento en 

costo 

Programa 

Aumento del 

tiempo 

insignificante 

Aumento del 

tiempo<5% 

Aumento del 

tiempo 5-10% 

Aumento del 

tiempo 10-

20% 

Aumento del 

tiempo>20% 

Alcance 

Disminución 

del alcance 

muy poco 

apreciable 

Áreas de 

alcance 

secundarias 

afectadas 

Áreas de 

alcance 

principales 

afectadas 

Reducción del 

alcance 

inaceptable 

para el 

patrocinador 

El elemento 

final del 

proyecto es 

efectivamente 

inservible 

Calidad 

Degradación 

de la calidad 

poco 

apreciable 

Son afectadas 

únicamente las 

aplicaciones 

muy exigentes 

La reducción 

de la calidad 

requiere 

aprobación del 

patrocinador 

Reducción de 

la calidad 

inaceptable 

por el 

patrocinador 

El elemento 

final del 

proyecto 

esefectivamente 

inservible 

 

Fuente: Traducido de Guía del PMBOK®-Quinta edición, 2012 

 

 



 

Siguiendo los criterios planteados anteriormente, se procedió a darle un valor numérico y su 

correspondiente descripción cualitativa a cada uno de los riesgos ya identificados, 

dependiendo de su probabilidad de ocurrencia y del impacto que ocasionaron. 

Arrojandocomo resultado la multiplicación de estos dos valores (PXI) y categorizando cada 

riesgo según la matriz de probabilidad-impacto establecida por el PMI®, descrita en el 

capítulo 3 ¡Error! No se encuentra el origen de la referencia.de esta investigación. 

 

La categorización de estos riesgos, definidas por el análisis cualitativo, se clasifican en tres: 

bajo, medio y alto. El nivel BAJO se encuentra en el rango (0,0-0,05) de la multiplicación 

PXI (probabilidad por impacto), el nivel MEDIO se encuentra en el rango (0,05-0,18) de la 

multiplicación PXI y el nivel ALTO se encuentra en el rango (0,18-0,99) de la 

multiplicación PXI. 

 

En la Tabla 7, mostrada a continuación, se presenta la lista de riesgos con su respectivo 

análisis cualitativo, organizados por la clasificación propuesta anteriormente.  

 

Tabla 7 Matriz de riesgos específicos del proyecto Portovento. 

1 
RIESGO DE 

CRÉDITO 
PROBABILIDAD IMPACTO 

ANÁLISIS 

PXI CATEGORIA 

1.1 
Riesgo de negación de 

crédito pre-aprobado. 
0.9 Muy Prob 0.4 Alto 0.36 ALTO 

1.2 

Riesgo de exigencias 

elevadas en el punto de 

equilibrio. 

0.7 Probable 0.2 Moderado 0.14 MODERADO 

1.3 
Riesgo de crédito 

insuficiente. 
0.3 Poco prob 0.1 Bajo 0.03 BAJO 

1.4 
Riesgo de demora en 

aprobación del crédito. 
0.9 Muy Prob 0.2 Moderado 0.18 MODERADO 

1.5 Riesgo de obtener un 0.2 Poco prob 0.1 Bajo 0.02 BAJO 



 

crédito que represente 

un porcentaje muy alto 

del presupuesto. 

1.6 

El proyecto no es 

financiado con un 

crédito bancario 

0.6 Probable 0.3 Alto 0.18 MODERADO 

1.7 
La tasa de interés 

efectiva es muy alta 
0.4 

Más prob 

que improb 
0.3 Alto 0.12 MODERADO 

1.8 

La empresa no tiene la 

experiencia suficiente 

para acceder a créditos 

de alto valor 

0.6 Probable 0.4 Alto 0.24 ALTO 

2 RIESGO LEGAL PROBABILIDAD IMPACTO 
ANÁLISIS 

PXI CATEGORIA 

2.1 

Riesgo de cambios de 

reglamentación durante 

la ejecución del 

proyecto. 

0.1 
Muy poco 

prob 
0.1 Bajo 0.01 BAJO 

2.2 

Riesgo de afrontar 

pleitos legales por 

incumplimiento de 

normas técnicas de 

construcción 

0.1 
Muy poco 

prob 
0.1 Bajo 0.01 BAJO 

2.3 

Riesgo de 

incumplimiento de 

pólizas contractuales. 

0.1 
Muy poco 

prob 
0.1 Bajo 0.01 BAJO 

2.4 

Faltas en las 

obligaciones en el 

campo de la salud 

0.2 Poco prob 0.2 Moderado 0.04 BAJO 



 

laboral 

2.5 

Discusiones legales con 

la comunidad en la zona 

del proyecto 

0.5 
Mas prob 

que improb 
0.1 Bajo 0.05 BAJO 

2.6 

Dificultades en el 

trámite de licencias para 

construcción y 

adquisición de servicios 

0.5 
Mas prob 

que improb 
0.2 Moderado 0.1 MODERADO 

2.7 

Sanción por 

incumplimiento de 

normas preventivas 

sobre seguridad 

industrial 

0.4 
Más prob 

que improb 
0.2 Moderado 0.08 MODERADO 

3 
RIESGO DE 

LIQUIDEZ 
PROBABILIDAD IMPACTO 

ANÁLISIS 

PXI CATEGORIA 

3.1 
Riesgo de no encontrar 

inversionistas. 
0.7 Probable 0.5 Muy alto 0.35 ALTO 

3.2 
Riesgo de demora de 

venta de activos. 
0.6 Probable 0.3 Alto 0.18 MODERADO 

3.3 
Riesgo de capital de 

riesgo insuficiente. 
0.2 Poco prob 0.2 Moderado 0.04 BAJO 

3.4 
Riesgo de presupuestos 

inestables. 
0.1 

Muy poco 

prob 
0.1 Bajo 0.01 BAJO 

3.5 
Riesgo de sobrecostos 

en materiales. 
0.1 

Muy poco 

prob 
0.2 Moderado 0.02 BAJO 

3.6 

Riesgo de gastos 

administrativos 

elevados. 

0.1 
Muy poco 

prob 
0.1 Bajo 0.01 BAJO 

3.7 Riesgo de no renovación 0.4 Más prob 0.2 Moderado 0.08 MODERADO 



 

de créditos rotativos con 

proveedores. 

que improb 

3.8 Riesgo de venta lenta. 0.8 Muy Prob 0.7 Muy alto 0.56 ALTO 

3.9 
Riesgo de flujo de caja 

en déficit constante. 
0.6 Probable 0.2 Moderado 0.12 MODERADO 

3.1

0 

Riesgo de 

establecimiento erróneo 

de prioridades a 

desembolsos. 

0.1 
Muy poco 

prob 
0.2 Moderado 0.02 BAJO 

3.1

1 

Riesgo de no contar con 

activos como respaldo. 
0.2 Poco prob 0.4 Alto 0.08 MODERADO 

3.1

2 

Riesgo de venta 

insuficiente en 

preconstrucción. 

0.8 Muy Prob 0.6 Muy alto 0.48 ALTO 

3.1

3 

Riesgo de demora en el 

ingreso por ventas. 
0.6 Probable 0.2 Moderado 0.12 MODERADO 

3.1

4 

Riesgo de 

incumplimiento a 

proveedores o 

inversionistas. 

0.2 Poco prob 0.4 Alto 0.08 MODERADO 

3.1

5 

Riesgo de distribución 

errónea de presupuesto. 
0.2 Poco prob 0.2 Moderado 0.04 BAJO 

4 
RIESGO DE 

MERCADO 
PROBABILIDAD IMPACTO 

ANÁLISIS 

PXI CATEGORIA 

4.1 

Riesgo de cambios en la 

atracción por la 

industria, economía 

local. 

0.1 
Muy poco 

prob 
0.1 Bajo 0.01 BAJO 

4.2 Riesgo de disminución 0.1 Muy poco 0.1 Bajo 0.01 BAJO 



 

del precio del m2. prob 

4.3 

Riesgo de cambios en 

los servicios ofrecidos 

por factores externos. 

0.2 Poco prob 0.1 Bajo 0.02 BAJO 

4.4 

Riesgo de disminución 

de utilidades por 

fluctuación de la 

moneda. 

0.1 
Muy poco 

prob 
0.1 Bajo 0.01 BAJO 

4.5 
Riesgo de inviabilidad 

de servicios ofrecidos. 
0.1 

Muy poco 

prob 
0.05 Muy bajo 

0.00

5 
BAJO 

4.6 
Riesgo de superar 

demanda del mercado. 
0.1 

Muy poco 

prob 
0.1 Bajo 0.01 BAJO 

4.7 
Riesgo de no llegar a 

público objetivo. 
0.2 Poco prob 0.2 Moderado 0.04 BAJO 

4.8 

Riesgo de 

arrepentimiento de 

compradores. 

0.5 
Más prob 

que improb 
0.2 Moderado 0.1 MODERADO 

4.9 

Riesgo de cambio de 

atracción por 

alrededores. 

0.1 
Muy poco 

prob 
0.2 Moderado 0.02 BAJO 

4.1

0 

Estudio de mercado 

fallido o inexistente 
0.9 Muy Prob 0.7 Muy alto 0.63 ALTO 

4.1

1 

La zona del proyecto es 

poco atractiva para los 

bancos 

0.2 Poco prob 0.1 Bajo 0.02 BAJO 

5 
RIESGO 

OPERACIONAL 
PROBABILIDAD IMPACTO 

ANÁLISIS 

PXI CATEGORIA 

5.1 
Riesgo de daño de 

materiales por 
0.1 

Muy poco 

prob 
0.1 Bajo 0.01 BAJO 



 

inundación. 

5.2 

Riesgo de 

incumplimiento de los 

proveedores. 

0.5 
Más prob 

que improb 
0.7 Muy alto 0.35 ALTO 

5.3 

Riesgo de cambios en la 

calidad ofrecida por 

mano de obra poco 

calificada. 

0.2 Poco prob 0.1 Bajo 0.02 BAJO 

5.4 

Riesgo de 

incumplimiento en 

entrega a clientes. 

0.6 Probable 0.2 Moderado 0.12 MODERADO 

5.5 
Riesgo de robo de 

materiales críticos. 
0.1 

Muy poco 

prob 
0.1 Bajo 0.01 BAJO 

5.6 
Riesgo de ineficiencia 

de equipos adquiridos. 
0.1 

Muy poco 

prob 
0.2 Moderado 0.02 BAJO 

5.7 

Riesgo de sobrecostos 

en mantenimiento de 

equipos. 

0.1 
Muy poco 

prob 
0.1 Bajo 0.01 BAJO 

5.8 
Riesgo de no contar con 

plan de contingencia. 
0.6 Probable 0.4 Alto 0.24 ALTO 

5.9 

Riesgo de 

incumplimiento en 

recibo de obra. 

0.9 Muy Prob 0.8 Muy alto 0.72 ALTO 

Fuente: Elaboración propia 

 

En la Figura 6 se presenta gráficamente la priorización de los riesgos de acuerdo a las 

categorías que nos ofrece la matriz “Probabilidad por Impacto” mostrada anteriormente. 

Se observa que el 54%, es decir, más de la mitad de los riesgos identificados son de 

severidad baja, y tan solo un 18% son de severidad alta. 

 



 

Figura 6Categorización de los riesgos totales encontrados en el proyecto Portovento 

 

Fuente: Elaboración propia 

 

A continuación se mostraran también la priorización de los riesgos y su comportamiento en 

las cinco clasificaciones de acuerdo a su tipo. 

 

En la Figura 7se observa que de los 15 riesgos de liquidez encontrados, el 20%, es decir, 

tres de estos presentan severidad alta; y el 80% corresponde a baja y moderado en partes 

iguales. 

Figura 7Priorización de riesgos en la categoría de liquidez 

 

Fuente: Elaboración propia 



 

 

Figura 8Priorización de riesgos en la categoría de crédito 

 

Fuente: Elaboración propia 

 

 

Figura 9Priorización de riesgos en la categoría de mercado 

 

Fuente: Elaboración propia 

 

 



 

Figura 10Priorización de riesgos en la categoría legal 

 

Fuente: Elaboración propia 

 

 

Figura 11Priorización de riesgos en la categoría operacional 

 

Fuente: Elaboración propia 

 

 

 



 

5.4 Lista de respuesta 

Luego de conocer los factores de riesgo a los que se enfrentó el proyecto y su respectiva 

afectación a éste,es necesario realizar un plan de respuesta, conformado por sugerencias 

puntuales ante cada riesgo encontrado teniendo en cuenta la severidad arrojada en el 

análisis cualitativo, y agrupado en las 5 categorías establecidas.  (Tabla 8). Dicho listado 

fue planteado por los investigadores de esta tesis, contando con el apoyo de los expertos en 

el tema y aprobado por el gerente del proyecto Portovento. 

 

Tabla 8 Listado de respuestas 

1 RIESGO DE CRÉDITO Respuesta Sugerida 

1.1 
Riesgo de negación de 

crédito pre-aprobado. 

Tener varias opciones bancarias para el 

financiamiento del proyecto 

1.2 

Riesgo de exigencias 

elevadas en el punto de 

equilibrio. 

Contar con activos suficientes para respaldar el inicio 

de la construcción del proyecto sin el desembolso de 

la fiduciaria 

1.3 
Riesgo de crédito 

insuficiente. 

Tener buena vida crediticia para poder adquirir 

créditos financieros 

1.4 
Riesgo de demora en 

aprobación del crédito. 

Contar con activos suficientes para respaldar el inicio 

de la construcción del proyecto sin el préstamo de la 

entidad bancaria 

1.5 

Riesgo de obtener un crédito 

que represente un porcentaje 

muy alto del presupuesto. 

Contar con activos suficientes para respaldar la 

construcción del proyecto sin el préstamo de la 

entidad bancaria 

1.6 
El proyecto no es financiado 

con un crédito bancario 

Buscar inversión en el sector privado 

Contar con activos suficientes para respaldar la 

construcción del proyecto sin el préstamo de la 

entidad bancaria 

1.7 
La tasa de interés efectiva es 

muy alta 
Manejar un buen plan de financiamiento 



 

1.8 

La empresa no tiene la 

experiencia suficiente para 

acceder a créditos de alto 

valor 

Tener conocimiento previo de los requisitos exigidos 

por la entidad bancaria para el préstamo de créditos 

2 RIESGO LEGAL Respuesta Sugerida 

2.1 

Riesgo de cambios de 

reglamentación durante la 

ejecución del proyecto. 

Realizar una investigación detallada de todo los 

factores inherente a la concepción del proyecto 

2.2 

Riesgo de afrontar pleitos 

legales por incumplimiento 

de normas técnicas de 

construcción 

Conocimiento previo de las reglamentaciones técnicas 

exigidas para el tipo de proyecto a ejecutar 

Gestionar todas las actividades de manera que 

cumplan con las normas reglamentadas 

2.3 
Riesgo de incumplimiento 

de pólizas contractuales. 

Establecer actas de compromiso que garantices su 

cumplimiento 

2.4 
Faltas en las obligaciones en 

el campo de la salud laboral 

Contar con un COPASO que se encargue de vigilar las 

obligaciones de la empresa para con la salud de los 

trabajadores 

2.5 

Discusiones legales con la 

comunidad en la zona del 

proyecto 

Socialización del proyecto con la comunidad previo al 

inicio de la construcción 

Realizar a tiempo las actas de vecindad y programas 

de sensibilización sobre el proyecto 

2.6 

Dificultades en el trámite de 

licencias para construcción y 

adquisición de servicios 

Mantener los papeles necesarios para dicho trámite en 

regla 

Contar con las licencias y servicios desde la fase de 

pre construcción 

2.7 

Sanción por incumplimiento 

de normas preventivas sobre 

seguridad industrial 

Contar con un COPASO que se encargue de vigilar las 

actividades que impliquen la seguridad de los 

trabajadores 

Establecer medidas de seguridad y verificar el 



 

cumplimiento de las mismas 

3. RIESGO DE LIQUIDEZ Respuesta Sugerida 

3.1 
Riesgo de no encontrar 

inversionistas. 

Contar con un portafolio de servicios bien 

estructurado. 

Buena reputación en el campo laboral 

Promocionar el proyecto a inversionistas nacionales o 

extranjeros 

3.2 
Riesgo de demora de venta 

de activos. 

Contar con una cartera exclusiva en caso de 

presentarse demora 

3.3 
Riesgo de capital de riesgo 

insuficiente. 

Tener un plan de contingencia que permita contar con 

este capital en la etapa de pre factibilidad 

3.4 
Riesgo de presupuestos 

inestables. 

Realizar une buena gestión en el presupuesto de 

manera que las utilidades no se vean reducidas 

3.5 
Riesgo de sobrecostos en 

materiales. 

Contemplar  alzas en los precios de los materiales a la 

hora de realizar el presupuesto 

3.6 
Riesgo de gastos 

administrativos elevados. 

Que el personal permanente tenga representación baja 

de los desembolsos mensuales de la empresa. 

3.7 

Riesgo de no renovación de 

créditos rotativos con 

proveedores. 

Mantener una buena relación con los proveedores 

Conocer posibles proveedores para tenerlos como 

respaldo 

3.8 Riesgo de venta lenta. 
Realizar un buen estudio de mercado que permita a la 

empresa presentar el proyecto de manera atractiva 

3.9 
Riesgo de flujo de caja en 

déficit constante. 
Gestionar estrategias para mejorar los ingresos 

3.10 

Riesgo de establecimiento 

erróneo de prioridades a 

desembolsos. 

Realizar un seguimiento de tal manera que se 

establezcan prioridades al realizar los pagos 

3.11 Riesgo de no contar con Tener buena vida crediticia para poder adquirir 



 

activos como respaldo. créditos financieros 

3.12 
Riesgo de venta insuficiente 

en pre construcción. 

Contar con activos suficientes para respaldar el inicio 

de la construcción del proyecto sin los desembolsos de 

la fiducia 

3.13 
Riesgo de demora en el 

ingreso por ventas. 

Establecer cláusulas que permitan que los clientes 

cumplan con los pagos 

3.14 
Riesgo de incumplimiento a 

proveedores o inversionistas. 
Establecer priorización de desembolsos 

3.15 
Riesgo de distribución 

errónea de presupuesto. 

Realizar une buena gestión en el presupuesto de 

manera que las utilidades no se vean reducidas 

4. RIESGO DE MERCADO Respuesta Sugerida 

4.1 

Riesgo de cambios en la 

atracción por la industria, 

economía local. 

Ejecución de la obra después de llegar al punto de 

equilibrio 

4.2 
Riesgo de disminución del 

precio del m2. 

Realizar une buena gestión en el presupuesto de 

manera que las utilidades no se vean reducidas 

4.3 

Riesgo de cambios en los 

servicios ofrecidos por 

factores externos. 

realizar una investigación detallada de todo los 

factores inherente a la concepción del proyecto de 

manera que todo los servicios ofrecidos sean lo más 

viables 

4.4 

Riesgo de disminución de 

utilidades por fluctuación de 

la moneda. 

Prever las posibles fluctuaciones de la moneda para 

establecer precios de compra y venta de acuerdo a 

estos cambios 

4.5 
Riesgo de inviabilidad de 

servicios ofrecidos. 

realizar una investigación detallada de todo los 

factores inherente a la concepción del proyecto de 

manera que todo los servicios ofrecidos sean lo más 

viables 

4.6 
Riesgo de superar demanda 

del mercado. 

Conocer con antelación la capacidad de venta y 

atracción de compradores 



 

Implementar programas de publicidad más apetecibles 

para los posibles clientes 

4.7 
Riesgo de no llegar a público 

objetivo. 

Gestionar un estudio de mercado para dirigir una 

buena publicidad 

4.8 
Riesgo de arrepentimiento 

de compradores. 

Imponer cláusulas de cumplimiento en los contratos 

de compraventa 

4.9 
Riesgo de cambio de 

atracción por alrededores. 
Generar un entorno adecuado y llamativo 

4.10 
Estudio de mercado fallido o 

inexistente 

Realizar un estudio de mercado competente 

Implementación de nuevas estrategias de publicidad 

con el fin de atraer nuevos clientes 

4.11 
La zona del proyecto es poco 

atractiva para los bancos 

Realizar un estudio de mercado teniendo en cuenta 

factores como la localización y viabilidad del proyecto 

5. RIESGO OPERACIONAL Respuesta Sugerida 

5.1 
Riesgo de daño de 

materiales por inundación. 

Contar con pólizas que aseguren dichos materiales o 

trabajos para evitar pérdidas 

5.2 
Riesgo de incumplimiento 

de los proveedores. 

Establecer clausulas en los contratos que obliguen a 

los proveedores a cumplir lo pactado 

5.3 

Riesgo de cambios en la 

calidad ofrecida por mano de 

obra poco calificada. 

Contratación de mano de obra calificada y de 

confianza 

Supervisión constante de las actividades a desarrollar 

5.4 
Riesgo de incumplimiento 

en entrega a clientes. 

Establecer negociaciones con los compradores para no 

generar inconvenientes 

5.5 
Riesgo de robo de materiales 

críticos. 

Tener un buen control en el almacenamiento y 

suministro de los materiales 

5.6 
Riesgo de ineficiencia de 

equipos adquiridos. 

Gestionar un plan de adquisición de equipos eficientes 

con empresas y/o proveedores certificados 

5.7 
Riesgo de sobrecostos en 

mantenimiento de equipos. 

Contar con un buen plan para la gestión de 

mantenimientos y gestión de garantías con los 



 

proveedores del equipo. 

5.8 
Riesgo de no contar con plan 

de contingencia. 

Realizar un plan de contingencia para cada una de las 

actividades del proyecto 

5.9 
Riesgo de incumplimiento 

en recibo de obra. 

Establecer actas de compromisos en los contratos que 

obliguen a los contratista a cumplir lo pactado 

Fuente: Elaboración propia 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

6 CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES 

 

Realizada la identificación de los riesgos para el caso de estudio, Edificio Portovento, se 

procedió con el análisis cualitativo de acuerdo a los lineamientos propuestos por el PMI en 

el PMBOK 4ta Edición. A partir del análisis cualitativo de dichos riesgos, se establecieron 

sus niveles de tolerancia de acuerdo al impacto que producirían sobre 2 objetivos esenciales 

del proyecto que son el tiempo y el costo, y de acuerdo a sus probabilidades de ocurrencia; 

lo cual permitió que les fuera asignado un nivel de prioridad de respuesta y así mismo unas 

recomendaciones para su correcta gestión. 

Se identificaron 9 riesgos de categoría ALTA, esto quiere decir que sus valores de PxI se 

encuentran en un rango entre 0,18 y 0,99. A estos riesgos debe prestársele especial atención 

pues sus respectivos impactos y probabilidades de ocurrencia los convierten en objetos de 

vulnerabilidad al proyecto. Entre ellos se encontraron en igual número riesgos de liquidez y 

riesgos operacionales (3 para cada categoría). 

De acuerdo a las 5 clasificaciones propuestas por el PMBOK, de los riesgos identificados 

se puede concluir que: 

Riesgos de Crédito: Representan el 16% del total de los riesgos identificados. Sólo el 25% 

de ellos se encontraron en categoría BAJA respecto a la urgencia de respuesta, por lo que es 

una categoría que no debe ser descuidada. El restante 75% se encuentra distribuido con un 

50% en categoría MODERADA y 25% en ALTA. Los riesgos identificados para esta 

categoría tienen relación directa con las operaciones que involucraron la obtención de 

créditos para la construcción, por lo que fue necesario que al acudir a las entidades 

bancarias para la solicitud de éstos, se conocieran de antemano las implicaciones que traía 

el crédito para la empresa, de manera que el plan de financiación adquirido fuera el óptimo. 

Los categorizados como ALTOS tuvieron que ver con la negación del crédito, cosa que 

depende del conocimiento previo de los requisitos que presente la entidad bancaria para el 

tipo de crédito al que se esté aspirando. 



 

Riesgos Legales: Representan el 14% del total de los riesgos identificados. El 72% de estos 

se encontraron en categoría BAJA. La mayoría tenían que ver con el cumplimiento de 

normas de seguridad y de afectación a terceros; esta clasificación de riesgos legales no 

presentó mayores inconvenientes para el proyecto, por lo que su incidencia en los objetivos 

fue nula y se consideran las gestiones de la empresa en materia legal, exitosas. 

Riesgos de liquidez: Representan el 30% del total de los riesgos identificados. El 60% de 

los riesgos de liquidez encontrados se clasificaron como de urgencias MODERADA y 

ALTA por lo que se considera una categoría que requiere especial atención y planeación. El 

estado de iliquidez en la empresa no representa  problemas de rentabilidad, pero si no es 

corregida en los tiempos prudenciales puede llevarla a la quiebra. Los 3 riesgos calificados 

como ALTOS para esta categoría responden a un ingreso por ventas más lento del 

esperado, lo que se  tradujo en ingresos menores a los planeados y en una disponibilidad de 

cartera insuficiente para afrontar los desembolsos. 

Riesgos de mercado: Representan el 22% del total de los riesgos identificados. El 81.82% 

de los riesgos de mercado identificados fueron clasificados como BAJOS, representados 

principalmente por cambios en factores externos como la atracción de la zona, el valor del 

m
2
, etc.; con una tendencia general de probabilidades e impactos muy bajos; lo que se 

puede interpretar como una época buena para el mercado inmobiliario, que permitió al 

proyecto obtener resultados positivos, aun a pesar de tener un riesgo ALTO en la falla o 

inexistencia del estudio de mercado. De esto se concluye que la falta de un estudio de 

mercado, y proyección pública de la edificación mermaron las ventas afectando así las 

programaciones, pero al tiempo se produjeron otros factores de oportunidad que 

beneficiaron grandemente las utilidades por lo que se compensaron las afectaciones a los 2 

objetivos principales analizados. 

Riesgos operacionales: Representan el 18% del total de los riesgos identificados. El 55% de 

los riesgos operacionales fueron calificados como BAJOS y se ven representados por 

operaciones inherentes a los procedimientos de la empresa para llevar a cabo las gestiones 

de la obra, etc. Por lo que se concluye que las operaciones de ésta fueron exitosas. El 



 

restante 45% obtuvo calificación MODERADA a ALTA, y corresponden a 

incumplimientos en las entregas de obra y apartamentos terminados. Los riesgos 

identificados como ALTOS en esta categoría, representan el 34% del total de riesgos 

ALTOS encontrados para el proyecto, e incluso uno de ellos tiene la calificación más alta 

de todas (PxI= 0.72). Por esto se concluye que los esfuerzos de mitigación de riesgos 

realizados por la empresa debieron enfocarse más a esta categoría, pues la afectación de la 

entrega de obra por parte de los contratistas, y la de materiales por parte de los proveedores 

significaron un atraso bastante significativo para el proyecto. 

Para el caso de estudio los riesgos identificados resultaron en mayor número para las 

categorías de Liquidez y Mercado, con 15 y 11 riesgos respectivamente. El mayor número 

de riesgos identificados en estas dos categorías se puede atribuir a una razón en común: la 

falta de un estudio de mercado para el proyecto y la falta de una publicidad adecuada, que 

produjeron que la venta de los apartamentos no se llevara a cabo con el ritmo programado, 

por lo que el ingreso por ventas no se correspondía con los desembolsos y se convertía en 

factor de riesgo para la liquidez de la empresa. 

Los Riesgos ALTOS representaron un 18% del total identificado. Se puede decir que estos 

fueron mitigados gracias a los cambios positivos del mercado, ya que en sí mismas las 

gestiones realizadas por la empresa no habrían sido suficientes, pues el impacto que éstos 

tuvieron a la programación, fueron muy grandes.  

Los manejos más exitosos realizados por la compañía se dieron en la gestión de los riesgos 

MODERADOS y BAJOS, viéndose reflejados en muy positivas gestiones del presupuesto 

en cuanto a los sobrecostos en materiales y mano de obra, gastos administrativos y 

financieros.  

Además y como aparte especial se resalta la gestión que realizó la empresa al proyecto 

contando con un único inversionista visible, asumiendo todos los riesgos que se presentaron 

a lo largo de la construcción de la edificación.  



 

Se concluye entonces además que a pesar de presentarse éste como un proyecto de gran 

riesgo (mayormente por lo representativo de los riesgos identificados como ALTOS), el 

inversionista decidió continuar con su consecución pues su tolerancia al riesgo es bastante 

alta, de esta forma se topó al final con resultados muy favorables y que superaron sus 

expectativas al inicio del proyecto. Sirve pues esta conclusión como apoyo a la premisa 

expuesta por E. Sánchez en el artículo Análisis de riesgos en proyectos de Inversión 

mencionado anteriormente y en el que se explica con una situación hipotética las posibles 

inconsistencias a presentarse con relación a los resultados del análisis y la decisión final. 

Cabe resaltar que esta es una situación totalmente particular y que la decisión de inversión 

y posterior construcción depende de la disposición del inversionista a arriesgarse, pues se 

presentan así los resultados de un Análisis de Riesgos como una herramienta informativa 

más no decisiva. 

El Edificio Portovento, por encontrarse ubicado en la zona Norte de la ciudad de Cartagena 

y también por haber empezado a ser construido hacia el año 2009, demostró el magnífico 

momento que estaba pasando el mercado inmobiliario hacia la zona y épocas ya 

mencionadas. Es así como se dieron los factores de oportunidad necesarios para la 

compensación de las afectaciones negativas al proyecto, y de esta forma la compensación 

de los aumentos en utilidades respecto a los gastos financieros extra. 

La metodología de gestión de riesgos, se presenta entonces como una herramienta con una 

gran utilidad a la hora de prever los factores de afectación negativa al proyecto, y permite 

que las decisiones de inversión se tomen basadas en la mayor cantidad de información 

posible, específica y detallada. 

 

RECOMENDACIONES 

Es común encontrar en una industria tan competitiva como la de la construcción civil, que 

las empresas, compañías, organizaciones, etc. (como fue el caso de ésta investigación) 

suelen brindar información que las favorece y contribuyen a la consecución de una buena 



 

imagen, por lo que las situaciones negativas son fácilmente omitidas. Se recomienda para 

futuras investigacionesen la materia de gestión de riesgos, que las técnicas de recolección 

de información sean escogidas de acuerdo a un debido análisis de utilidad y veracidad de la 

posible información a recoger, y que de la misma forma sean planificadas de manera que la 

incertidumbre y los sesgos de información sean llevados al mínimo posible.  

Es necesario también programar las actividades de recolección en tiempos prudenciales, 

pues la disponibilidad de tempo de las personas a entrevistar y que cumplen con el perfil 

requerido para brindar la información pertinente, suele ser muy reducida y esto puede 

afectar el cumplimiento de las metas en el tiempo propuesto para la investigación. 

Para futuras investigaciones se propone también escoger dos casos de estudio y comparar 

los valores arrojados en la matriz PxIde tal manera que se estudie el plan de gestión de 

riesgos financieros de cada proyecto y así lograr darle mayor solidez a las conclusiones 

sacadas y al plan de respuesta recomendado. 
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8 ANEXOS 

 

8.1 CUADRO DE BÚSQUEDA DE INFORMACIÓN 

 

Anexo 1 Cuadro de búsqueda 

PALABRAS 

CLAVES 
FILTRO/EXCLUSIONES 

GOOGLE 

ACADÉMICO 

SCIENCE 

DIRECT 

Riesgo Financiero  247000 artículos 1360 artículos 

 Año: 2010-2013 13.900 artículos  

 Ordenar por fecha 784 artículos  

 Páginas en español 773 artículos  

Riesgo financiero 

Construcción 

 Topics: Atención primaria, 

salud pública, los jueces 

 Revistas: gaceta sanitaria 

 43 artículos 

Fuente: Elaboración propia 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

8.2 FORMATO DE LA ENTREVISTA 

Anexo 2 Formato entrevista 

RIESGO PREGUNTAS 

Riesgo De Mercado 

 

1. ¿La empresa realizo una gestión de riesgos financieros? ¿Qué 

medidas tiene previstas la empresa tomar en caso que se presenten 

situaciones financieras que afecten la rentabilidad del proyecto?, 

tales como: 

 Disminución del valor del m2 de venta debido al aumento 

desmesurado de la oferta del tipo de construcción. 

 Ejecución de otro proyecto con características similares pero con 

un atractivo adicional que desvíe la atención de los compradores 

a este. 

 

2. ¿Cuántos son los inversionistas del proyecto? ¿Alguno de ellos es 

extranjero? Si la respuesta es afirmativa, entonces:  

 

3. ¿Durante el desarrollo del proyecto las divisas presentaron 

fluctuaciones? Como consecuencia de ello ¿Qué cambios se 

evidenciaron en la economía del proyecto? 

 

4. ¿Durante la ejecución del proyecto se presentaron mayores costos 

debido al alza de algunos materiales empleados para la 

construcción? ¿Cuáles fueron? 

 

Riesgo De Crédito 

 

5. ¿A la hora de la ejecución del proyecto fue necesario la solicitud de 

algún tipo de crédito? ¿Cuál fue el propósito del crédito? 

 Para adquirir activos (corrientes o fijos)  

 Para reemplazar a otros acreedores 

 Para reemplazar inversiones de accionistas  

 

6. ¿Existe alguna política de gerencia en la empresa a la hora de 

solicitar este tipo de créditos? 

 

7. Políticas relacionadas con estudios de mercado, capital, costos y 

precios de venta.  

 

8. ¿Existe algún Fondo de garantía para proteger el impago de 

salarios? 

 



 

9. ¿Se realizó un estudio de Mercado en la zona para determinar si el 

proyecto es factible económicamente? 

 

Riesgo De Liquidez 

 

10. ¿Fueron suficientes los recursos de la empresa para  atender los 

desembolsos de créditos, el pago de proveedores, la nómina y demás 

obligaciones financieras o contractuales que generó el proyecto en la 

fecha establecida? ¿Qué medidas se tomaron? 

 

11. ¿Cuentan en la empresa con un sistema de medición y control para el 

buen manejo de la liquidez y evitar así los factores de riesgos que 

puedan presentarse? 

 

12. ¿Maneja la empresa un plan de contingencia para afrontar situaciones 

de emergencia de tal manera que se disminuya el impacto de los 

riesgos de liquidez? 

 

13. ¿De qué manera se programaron los desembolsos de dinero con el fin 

de que las ventas los suplieran? 

 

14. ¿Con qué activos se contaron para respaldar los desembolsos como 

último recurso? 

 

Riesgo Legal 

 

15. ¿La empresa ha tenido problemas legales con respecto a las 

obligaciones fiscales que ha de afrontar? 

 

16. ¿La empresa ha tenido problemas legales con respecto a trámites de 

licencias de: factibilidad con los Servicios públicos (acueducto, 

alcantarilla, aseo, gas, telefonía, etc.), de impacto ambiental, etc.? 

 

 

17. ¿La empresa se ha visto enfrentada a procesos legales por parte de la 

comunidad en la ejecución de algún proyecto en los últimos 5 años? 

 

18. ¿La empresa en los últimos 5 años ha sido sancionada por el 

incumplimiento de las normas preventivas reglamentarias sobre 

riesgos profesionales? 

 

19. ¿La compañía en los últimos 5 años ha incumplido con sus 

obligaciones como empresarios en el campo de la salud laboral? 

 



 

Riesgo Operacional 

 

20. A continuación se muestra un esquema general de las etapas de un 

proyecto: 

 

 
 

21. Asumiendo que en todas las etapas se presentan inconvenientes, en 

cuál de ellas se presentaron problemas que derivaron en alta 

afectación financiera del proyecto? 

 

22. ¿Se han presentado en el proyecto pérdidas derivadas de errores en la 

ejecución de procesos, operaciones 

 

23. ¿Se han presentado en el proyecto pérdidas derivadas de errores en la 

ejecución de procesos, operaciones o transacciones? 

 

24. ¿Los equipos de trabajo (Maquinaria pesada y herramientas) se 

encuentran en buen estado y presentan buen rendimiento? ¿Se ha 

presentado problema con alguno de ellos? 

 Riesgo de demora de las actividades de la obra por fallas de los 

equipos 

 Riesgo de reparaciones y compra de repuestos de alto costo 

 

25. ¿Cómo se vigila la producción diaria de la obra? 

 Control sobre materiales y mano de obra (fraude). Control sobre 

el horario de trabajo.  

 Fichas de control.  

 

Fuente: Elaboración propia 

 


