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INTRODUCCION

La globalizacién de la economia y de los mercados mundiales ha ocasionado
distorsion de ciertas variables macroeconémica, lo que ha conducido a las
empresas a tener mayor precaucion al momento de tomar una posicién. Seguido
a esto, en Colombia, el universo empresarial esta constituido en su mayoria por
las micro, pequefia y mediana empresas (PYME), que como tales no cuentan con
un estilo de direccién definido lo que les permita una adecuada planeacion y
control de sus operaciones; mas bien estan sujetos a las experiencias, intuicion y

capacidades de sus directivos.

Por otro lado, hoy dia la gestion organizacional estd enfocada a la administracion
del riesgo, considerando que en la medida de que estos estén debidamente

gestionado garantizan la supervivencia y /o consecucion de sus objetivos.

Una materializaciéon de un riesgo financiero puede traer consigo un resultado
desastroso, en cuanto golpea directamente la columna vertebral de la empresa,
las finanzas. Para evitar esto se requiere de un proceso integral, que inicia desde

la identificacion del riesgo, su evaluacion, estrategia y su retroalimentacion.

El estudio del riesgo permite a la empresa analizar y evaluar aquellas amenazas,
tanto internos como externos, que pueden afectar o impedir el cumplimiento de
sus objetivos, por esta razon, se deben emprender las acciones necesarias de
proteccion y aseguramiento contra los efectos ocasionados por la ocurrencia de

los mismos.
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La evaluacion de los riesgos financieros, cuenta con técnica estadisticas
avanzadas que son muy pocas conocidas ni difundidas en el ambito empresarial,
gue van encaminadas a una adecuada medicion, evaluacién y control de los
mismo, a través de construccion de indicadores, calculo de probabilidad de
ocurrencia, en sentido de minimizar esfuerzo y lograr mayor eficiencia en la

gestion financiera empresarial.

En este trabajo denominado, analisis de los riesgos financieros de las empresas
pyme de la ciudad de Cartagena, se pretende hacer uso de esa técnica
estadistica para evaluar y conocer el nivel de riesgo a que estan expuestas estas

empresas.
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CAPITULO I: PROBLEMA DE INVESTIGACION
1.1. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA
El entorno de negocios actuales presenta muchos retos para las empresas, por lo
que el riesgo y su adecuada administraciéon deben ocupar un lugar primordial en la
agenda de todo directivo de compariias y La capacidad de estas para anticipar las
amenazas, responder y adaptarse continuamente depende mas que nunca de la

fortaleza de su proceso de administracion de riesgos.

Por otro lado, en Colombia la estructura empresarial esta constituida en su
mayoria por MIPYMES, cerca del 95% seguin DANE 2012, pero esta importante
participacion en la actividad productiva del pais se ha desarrollado en muchas
ocasiones de manera desorganizada, atendiendo a deseos individuales y sin el
apoyo y/o acompafiamiento de entidades que propendan por una adecuada
estructura y sostenibilidad de estas unidades productivas en el tiempo. Estas
falencias que aquejan a las pequefias empresas son de diversa indole: de caracter
cultural, sociolégico, econdmico, legal, familiar, entre otras. Estas situaciones
llevan a que los niveles de informalidad sean altos y que en consecuencia no se
cuenta del cumplimiento de todas las disposiciones legales en lo laboral,

comercial, contable, tributario, principalmente.

1Correa, Jaime. A. y Jaramillo, Fernando. (2007). Una aproximacién metodol6gica y prospectiva a la gestién financiera en
las pequefias empresas. Contaduria publica, Universidad de Antioguia. Recuperado en
http://aprendeenlinea.udea.edu.co/revistas/index.php/cont/article/viewFile/2123/1733
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Al respecto sefiala Beltran (2004)?, todas estas dificultades llevan a que se

identifiqué debilidades en las pymes tales como:

X/
L X4

X/
L X4

X/
L X4

X/
L X4

X/
L X4

X/
L X4

X/
L X4

Las PYMES tienen gran debilidad estructural.

Les falta estrategia y planeacion, lo que se convierte en un limitante para la
insercion en el contexto internacional y pone en riesgo su continuidad en el
mercado nacional.

Es dificil el acceso a lineas de crédito y por lo tanto no es posible la
inversion en tecnologia, capital de trabajo y conocimiento.

La gestion administrativa, financiera, contable y operativa es muy informal y
de manera intuitiva.

No existe un plan estratégico que permita desarrollar una gestién gerencial
a mediano y largo plazo.

La contabilidad no se utiliza, por lo tanto no sirve para tomar decisiones.
Financieramente el empresario no proyecta la empresa a mediano y largo
plazo, debido al desconocimiento de las herramientas para llevar a cabo

esta labor.

Sobre la gestion financiera y los modelos financieros adaptados a estas

organizaciones es fundamental identificar la forma de superar las debilidades que

repercuten en lo financiero, ya que no se puede considerar este componente como

el punto de partida sino como el punto de llegada en la gestion de las pequefias

empresas.

2Beltrém, A. (2004). Pymes: Un reto a la competitividad, Bogota: Universidad Externado de Colombia. Citado por Correa,
Jaime. A. y Jaramillo, Fernando. (2007). Una aproximacion metodologica y prospectiva a la gestion financiera en las
pequefias empresas. Contaduria publica, Universidad de Antioquia
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Es importante resaltar que las pequefias y medianas empresas colombianas,
generan mas del 50% del empleo nacional, representan el 92% de los
establecimientos comerciales y el 40% de la produccién nacional, lo cual
demuestra su importancia e impacto en la economia nacional. A pesar de ser un
elemento importante para la economia nacional, muchos microempresario no
planean adecuadamente su futuro y por ende la reflexion a los riesgo a que se
enfrentan. Al respecto cabe sefialar que un buen numero de microempresa
desaparecen en un lapso no menor de un afio y la gran mayoria fracasa antes de
cumplir los cinco afios de existencia; segun confecamara el 86% de las empresas
en Colombia son de edad joven y mediana, y en promedio las PYMES tienen una
vida 12 afios, por lo cual es necesario para su fortalecimiento y perdurabilidad en
el tiempo. Segun este gremio la edad joven de estas compafias y su tamafio
tienen una relacién directa con su estructura financiera, a menor tamafio mayor
exposicion al riesgo financiero por su débil estructura de endeudamiento y poca

rentabilidad econdmica.

Considerando que este estudio se centra en las pymes del sector metalmecanico
de la ciudad de Cartagena de indias es pertinente sefialar que para el afio 2012,
un aproximado de 23.226 empresas ha actualizado su registro mercantil en la
Camara de Comercio de Cartagena, de las cuales el comercio mayorista y
minorista representan un 48.7% del total de empresas de la ciudad. En su orden,
siguen las actividades inmobiliarias, empresariales y alquiler, las cuales tienen una
participacion del 11.89%, y los hoteles y restaurantes presentaron un leve

crecimiento con un 11.5%. La estructura empresarial de la ciudad esta altamente

15



concentrada en las pymes (micro, pequefia y mediana empresa), en especial,
comerciales y de distribucion. Las grandes empresas se ubican principalmente en
las zonas de Mamonal y Manga, La micro empresa esta dispersa a lo largo y
ancho de la ciudad.

Gréafica No 1. Sectores empresariales en Cartagena

m Comercio mayorista y por menor

u Actividades Inmboliarias, de
alquiler

¥ Hotelesy restaurantes

® industria manufacturera

B Transporte, alcenamiento, comm

® Construccion

¥ Otra actividades servicios

u Socialesy Salud

Fuente: camara de comercio de Cartagena

Por su parte, la Industria Metalmecanica comprende un diverso conjunto de
actividades manufactureras que, en mayor o menor medida, utilizan entre sus
insumos principales productos de la siderurgia y/o sus derivados, aplicandoles a
los mismos algun tipo de transformacion, ensamble o reparacién. Asimismo,
forman parte de esta industria las ramas electromecanicas y electrénicas, que han

cobrado un dinamismo singular en los ultimos afios con el avance de la tecnologia.

La Industria Metalmecanica constituye un eslabén fundamental en el entramado
productivo de una nacién. No sdlo por su contenido tecnoldgico y valor agregado,
sino también por su articulacién con distintos sectores industriales. Practicamente
todos los paises con un desarrollo industrial avanzado cuentan con sectores

metalmecanicos consolidados.
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Por otro lado, en Colombia Las Mipymes conforman la estructura predominante
del sector metalmecanico Segun la EAM, en 2009, el 94% de los establecimientos
de este sector correspondieron a las Mipymes. Ademas, estas empresas
representaron el 55.6%del personal ocupado, el 38.4% de la produccion bruta, el
32.3% del valor agregado y el 23.7% de la inversion neta de todo el sector

Mas obstante, como la meta u objetivo principal de cualquier compafia es la
creacion de valor para sus accionistas en particular y para la sociedad en general,
para lo cual debe gestionar de la forma mas eficiente posible todos los recursos
utilizados y los riesgos generados por los negocios en los que esta inmersa.
Desde este punto de vista, la gestion de riesgos se convierte en un factor critico
de la estrategia y del proceso de toma de decisiones de la entidad. Asi la gestion
de riesgos, es necesaria para el éxito de cualquier empresa, ya que consiste
esencialmente en tomar decisiones en base a las expectativas de beneficios
futuros, ponderando las posibilidades de pérdidas inesperadas, controlar la puesta
en practica de las decisiones, y evaluar los resultados de las mismas de manera

homogénea y ajustada segun el riesgo asumido.

Teniendo en cuenta la importancia de las pymes en el desarrollo econémico del
pais y la ciudad, y su alto grado de vulnerabilidad en que estan inmersas, se
pretende con este estudio hacer una caracterizacion de los riesgos financieros que
enfrenta estas empresas que nos permita identificarlos y tomar las medidas para
una adecuada gestion financiera que coa ayude a su crecimiento y supervivencia

en el tiempo.
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1.2.FORMULACION DEL PROBLEMA
¢, Cual es el nivel de riesgos financieros que enfrentan las empresas pymes

del sector metalmecéanico de la ciudad de Cartagena?

1.3. JUSTIFICACION

El entorno econdmico global ha experimentado a partir de la década de los 70 y la
apertura de los mercados mundiales un cambio radical de constante cambio que
se acentlia aun mas en nuestros dias. Para tener éxito en las organizaciones es
necesario tener una actitud proactiva para anticiparse y ajustarse a los cambios
del entorno. Para ello es necesario estudiar, comprender y analizar todo los

factores interno y externo de las organizaciones.

Lo anterior, exige a las organizaciones, una preparacion que les permita
enfrentarse con éxito a las diversas situaciones. Es aqui donde la planeacion y

prevision desempefian un papel importante en la dinamica empresarial.

El término planeacion esta relacionado con el principio de pensar antes de actuar.
Ante esta dinamica de cambios es fundamental llevar a cabo un adecuado
proceso de planeacién en las organizaciones , el cual permita visualizar el futuro
econdémico deseado y la utilizacién de los medios efectivos para conseguirlo,
considerando en el proceso la prevision de los posibles riesgos financieros a los

cuales se encuentran expuestas las inversiones de capital.

El riesgo esta inevitablemente ligado a la incertidumbre que se tiene sobre eventos
futuros, lo que hace que resulte imposible eliminarlo, sin embargo, debemos

enfrentarlo, madxime cuando se trata de riesgo financiero, el cual debemos
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administrar adecuadamente identificando sus origenes y el grado en que nos esta

afectando, para elegir las mejores maneras disponibles de minimizarlo.

Por eso, se hace necesario que las empresas puedan contar con los instrumentos
necesarios para que puedan prever algun tipo de situacion que no sea favorable
para la empresa y que tal vez, en un corto o mediano plazo pueda verse
seriamente afectada o comprometida, por lo tanto, éstas sefiales le permitiran

tomar las decisiones pertinentes y actuar en el momento adecuado.

Con el presente trabajo se pretende obtener un conocimiento teorico sobre el
riesgo financiero y lograr conciencia en la comunidad empresarial de la
importancia de contar con instrumentos que nos permita una adecuada
planeacién, evaluacion, control del riesgo financiero para prevenir y minimizar al

maximo el riesgo financiero.
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1.4. OBJETIVOS:

1.4.1. OBJETIVO GENERAL:

+ analizar los riesgos financieros que afrontan las empresas PYMES del sector
metalmecanico de la ciudad de Cartagena y la incidencia en el resultado de la

compainia.

1.4.2. OBJETIVOS ESPECIFICOS:

+ Describir las empresas pyme en el contexto colombiano.

+ Describir el metalmecanico de la ciudad de Cartagena en su contexto
econémico y empresarial.

+ identificar y caracterizar los factores de riesgo financieros interno y externo de
las empresas pyme de la ciudad de Cartagena.

+ determinar los impactos de los factores de riesgo en las empresas pymes.

+ Diseflar y aplicar una metodologia de calculo andlisis de los riesgos

financieros de las Pyme de Cartagena.
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CAPITULO Il: MARCO DE REFERENCIAL

2.1. ANTECEDENTES

Como antecedente mas relevante para este proyecto de investigacion tenemos el
trabajo realizado por Javier Eduardo hincapié pifieres denominado ANALISIS DE
RIESGO FINANCIERO PARA LA MICRO, PEQUENA Y MEDIANA EMPRESA
DEL SECTOR METALMECANICO DE LA CIUDAD DE MANIZALES, de la
universidad nacional de Colombia en el afio 2007, en estudio uso el modelo Z2
desarrollado Edgard Altman, este es un modelo econométrico basado como
técnica estadistica multivariables. Este modelo de prediccion de insolvencia
empresarial utiliza herramientas que brindan un juicio objetivo sobre la situacion
de la empresa, reflejando en un solo parametro su nivel de riesgo global.

En el estudio concluyo que las Mi pymes del sector metalmecéanica de Manizales
tiene un bajo riesgo financiero que obedece a unos altos niveles de liquidez, de
solvencia econémica y de rentabilidad, y a un bajo nivel de endeudamiento, pero
esto no es mas que producto de las capacidades y recursos de la empresa que
articuladas a su entorno determinan la incidencia que este genera en su

desemperio general.

Por otro lado también tenemos el trabajo realizado por Juan Carlos de Avila Busto
denominado MEDICION Y CONTROL DE LOS RIESGO FINANCIEROS EN
EMPRESAS DEL SECTOR REAL de la universidad pontifica javeriana del afio
2005, Aqui se sefalan tres tipos de riesgos financieros en las organizaciones
conocidos como riesgos de mercado, riesgos de crédito y riesgos de liquidez v,

desarrolla para cada uno de ellos apartes sobre la gestion, administracion y
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medicién, como ademas define cinco pasos basicos para la administracion de
riesgos como: 1. Identificacion y seleccidn de riesgos. 2. Evaluacion y medicion de
riesgos. 3. Establecimiento de limites de aceptacion de riesgos. 4. Seleccion e
implementacion de métodos de administracion de riesgos. 5. Monitoreo y control.

En el trabajo el autor propone la creacién de un departamento de riesgos, el cual
considera que debe ser responsable del disefio y adopcion del sistema de
administracion de riesgos y ademas estard acompafiado de un comité de riesgos
gue se encargara de aprobar y sefalar las directrices de la empresa en cuanto a la

administracion y control de riesgos.

Otro estudio interesante es el de Alejandra Ospina Martinez titulado
CARACTERIZACION DEL RIESGO FINANCIERO EN LAS PYMES ESTUDIO DE
CASO CIUDAD DE MANIZALES de la universidad autbnoma de Manizales en
el afio 2001, el trabajo se orientd a establecer y describir la situacién de las
Pymes de Manizales a partir de los estados financieros de las empresas,
calculando los indicadores financieros de liquidez, endeudamiento y recuperacién
de cartera de 100 empresas Yy, se determiné a partir de los resultados obtenidos si
poseian 0 no riesgo. Ademas de los indicadores utilizo técnica estadistica
descriptiva para analizar e interpretar la informacion y corroborar con los

resultados obtenidos.
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En el estudio concluyo que el 86% de las empresas poseian riesgo en los
indicadores utilizados, y que el Subsector que presentd mayor riesgo fue
Adecuacion de Obras de Construccion, con un promedio del 89% de los tres
indicadores aplicados, como también el indicador con mayor porcentaje de riesgo

fue el de endeudamiento con 87% de promedio de 6 subsectores analizados.
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2.2. MARCO TEORICO

El marco tedrico de este trabajo de investigacion que persigue el objetivo de medir
y analizar los riesgos financieros (insolvencia) de las empresas pymes del sector
metalmecanico de Cartagena, esta sustentado en toda la teoria de los modelos de
prediccién de quiebra financiera. Por eso para desarrollar este capitulo partimos
de una definicién que son dichos modelos, luego continuamos con el desarrollo de
cada uno de ellos, y por dltimo considerando darle un enfoque méas global al
trabajo describimos como debe estar estructurado un modelo de gestién y

administracion de los riesgos financieros en cualquier compafia.

2.2.1. LOS MODELOS DE PREDICCION DE INSOLVENCIA FINANCIEROS

Los modelos de prediccion de insolvencias financiera son métodos estadisticos -
financieros que permiten analizar y diagnosticar la fortaleza financiera de las
empresas, y que a su vez, con cierta anticipacion se puede predecir su situacion
financiera. Un modelo de prevision de insolvencia no sélo puede ayudar a los
empresarios a evaluar con mayor exactitud y perspectiva la probabilidad de un
potencial fracaso del negocio, sino también a directivos, proveedores, asesores
externos, accionistas, y demas grupos de interés en el comportamiento de la
empresa. Existen numerosos métodos que tratan de predecir la insolvencia
empresarial, para este caso vamos a sefialar los mas reconocidos y confiables
entre ellos: el modelo Z de ALTMAN, modelo FULMER, modelo SPRINGATE,

modelo CA-SCORE, modelo CAMEL.
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2.2.1.1 EL MODELO Z DE ALTMAN

El modelo Z es un método de analisis estadistico de discriminacion multiple que
se emplea para clasificar a las empresas en solvente e insolventes. Fue
desarrollado por Edward I. Altman (1968) donde combiné cinco razones financiera
gue considerd la mejor combinaciones en una funcién matematica para hallar un

valor Z y considerar un juicio valorativo de la situacion de quiebra o no de una

empresa.
Tabla No 1.
Simbolos Variables del método de Altman
SIMBOLOS SIGNIFICADO
AC Activos Corrientes
AT Activos Totales
VN Ventas Netas
IN Gastos Financieros
PT Pasivos Totales
PC Pasivos Corrientes
VM Valor de Mercado
UAI Utilidades ante de Impuesto
UR Utilidades Retenidas

Fuente: Ledn Valdés Cesar A; el andlisis financiero como herramienta en la prediccién de quiebra e insolvencia
financiera. Pag. 24

Tabla No 2.
Variables del método Altman

VARIABLE NOMBRE DEL RATIO FACTOR
X1 Capital circulante neto/ activo total Liquidez
X2 Utilidades acumuladas/ activo total Rentabilidad
X3 Utilidad ante de interés e impuesto/ activo total | Rentabilidad
X4 Valor de mercado de las acciones/ pasivo Solvencia

totales

X5 Ventas netas/ activo total Eficiencia

*Fuente: Altman (1968), adaptacién propia

Con base en estas variables, Altman derivO las siguientes ecuaciones que,

posteriormente, fueron utilizadas para la determinacion del indicador Z- 1 = (AC -

*Citado por: Alberto Ibarra Mares; Analisis de las dificultades financieras de las empresas en economia
emergentes, Barcelona Esparia( 2000)

25



PC) / AT: Para Altman, este es el menos significativo de los factores al ser una
medida de los activos liquidos netos de la firma con respecto a sus activos totales.
Se conoce capital neto de trabajo.

X2 = UR / AT: Un factor mas representativo, porque es una medida en un plazo
mas largo referente a la politica de retencion de utilidades, aunque ésta cuenta
puede ser manipulada, de alguna manera, y podria crearse algin sesgo en sus
resultados.

X3 = (UAI + IN) / AT: El factor mas importante, pues la utilidad es el objetivo
principal de cualquier actividad economica y de su volumen depende la fortaleza
financiera de la firma. Los gastos financieros se agregan a las utilidades pues este
costo no detrae de la rentabilidad de la firma.

X4 = VM / PT: Un indicador mas significativo que el anterior. Sefiala la capacidad
de la firma de sufrir una declinacion en el valor de los activos. En algunas
ocasiones, VM puede ser substituido por el resultado de (AT — PT), es decir por el
patrimonio contable registrado; sin embargo, se sostiene que no siempre el valor
patrimonial es cercanamente equivalente al valor comercial.

X5 = VN / AT: Este es uno de los indicadores mas significativos, porque ilustra las
ventas que son generadas por la inversion total de la compafiia representada por
Sus activos.

Con los resultados anteriores se crea una ecuacion que permite obtener un valor a
Z.

Z=12X1+1.4X2 + 3.3X3 + 0.6X4 + 0.99X5

El valor de Z tiene un parametro o limites para interpretar su nivel de solvencia,

€s0s parametros son los siguientes:
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Z = 2.99: Baja probabilidad de quiebra; probablemente la empresa no tendra
problemas de solvencia en el corto y mediano plazo, aunque factores tales como
mala gestidn, fraude, desaceleracion econémica, y otros pueden causar un cambio
inesperado.

1.81 > Z < 2.99: Zona gris; sefiala alguna seguridad relativa, pero se sitia dentro
de un area de observacion y esta debajo del umbral de mas alta seguridad.

Z < 1.81: Alta probabilidad de quiebra; indica que la empresa practicamente
incurrira en quiebra. Por lo regular una empresa con este resultado no se recupera
Este modelo sirvié para hallar una funcién con cierta precision predecir o anticipar
la solvencia o insolvencia de las compafia, pero pronto tuvo delimitacion debido a
gue Altman solo utilizdé para su estudios a empresas del sector manufacturero
gue cotizaban en bolsas de valores y no tuvo en cuenta a empresas no inscrita en
el mercado de valores ni empresas de otros sectores como el comercial y el de
servicios. Por tal motivo se realizaron modificaciones al modelo Z original y se

desarrollaron los modelos Z1 Y Z2 que pretendian corregir esa debilidad.
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2.2.1.2. EL MODELO 71

Es una variacion al modelo z original, con la finalidad de aplicarlo a todo tipo de
empresas, cuya variacion consiste en modificador la variable x4, sustituyendo el
valor de mercado por el valor patrimonial en libro o capital contable. Esto condujo

a que también se modificaran la ponderacion de cada indice en la ecuacion.

La funcién quedo de la siguiente manera:

Z1 =0.717X1 + 0.847X2 + 3.107X3 + 0.420X4 + 0.998X5

Con esta nueva funcion el indicar arroja una nueva escala de interpretacion,
donde:

Zl =2,9 >0 Baja probabilidad de quiebra; probablemente la empresa no tendra
problemas de solvencia en el corto y mediano plazo.

Z1=1,24 a 2,89. Corresponde a la zona gris donde Altman considera que existe
una probabilidad de quiebra.

Z1=1,23 < alta posibilidad de quiebra, considerada que practicamente esta en

quiebra y que por lo regular no se recupera.

2.2.1.3. EL MODELO Zz2

La nueva version del modelo Z2 con el fin de corregir la debilidad del modelo y
ademas un ajuste a la versiéon del Z1 donde elimina la variable X5 de rotacién del
activo y le otorga un peso mas importante a la variable X3 generacion de
utilidades, el propésito de la modificacién busca que el modelo sea mas versétil a

la hora de aplicarlo a cualquier tipo de empresa.
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Esta modificacion hizo que la nueva ecuacion sea la siguiente:

Z2 = 6.56X1 + 3.26X2 + 6.72X3 + 1.05X4

De acuerdo a esta nueva funcién los nuevos rangos son los siguientes:

Zl =2,6>0 Baja probabilidad de quiebra; probablemente la empresa no tendra
problemas de solvencia en el corto y mediano plazo.

Z1=1,11 a 2,59. Corresponde a la zona gris donde Altman considera que existe
una probabilidad de quiebra.

Z1=1,10< alta posibilidad de quiebra, considerada que practicamente esta en

quiebra y que por lo regular no se recupera

2.2.1.4. EL MODELO FULMER

El modelo de previsién de riesgo creado por fulmer en 1984, también utiliza el
analisis iterativo de discriminacion mdultiple, pero su interpretacién se da en una
funcién dicotdémica, es decir, como un valor de verdadero o falso, dependiendo si
el resultado es mayor o0 menor que uno.

El estudio de fulmer se basé en evaluar 40 razones financieras de una muestra de
60 empresas de las cuales 30 se consideraban insolventes y 30 solventes. De
esas 40 razones financieras solo eligié las siguientes 9 para la formulacién su
ecuacion que le permitieran hallar su valor H de solvente o insolventes.
X1=Utilidades Retenidas/ Activo Total

X2= Ventas/Activo Total

X3= Utilidad ante de Impuesto/ Patrimonio

X4 = Flujo De Caja/ Pasivo Total
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X5 = Pasivo Total/ Activo Total

X6 = Pasivo Corriente/ Activo Total

X7 = Activo Total Tangible

X8= Capital De Trabajo/ Pasivo Total

X9= Logaritmo de la Utilidad de Operacion/ Gasto Financieros

Su formulacién la pondero de la siguiente manera:
H=5.528X1+0.212X2+0.073X3+1.270X4+0.120X5+2.335X6+0.575X7+1.083X8+0.
894X9-6.075

Un resultado de H < 0 se considera insolvente, entre mas positivo sea el resultado,

asi mismo, se considera mas solida financieramente la empresa.

2.2.1.5. El MODELO SPRINGATE

A igual que Altman y fulmer. GORDON SPRINGATE (1978) utilizo el andlisis
estadistico iterativo de discriminacion multiple para desarrollar un nuevo modelo
de prediccion de insolvencia, en su estudio utiliz6 una muestra de 50 empresas
financieras y utilizd6 19 razones financiera de uso frecuente y que mejor
distinguieran los buenos negocios Yy las empresas con tendencia a insolvencias,
de las cuales solo selecciono cuatro para formar su ecuacion, donde concluyé que
si el resultado Z es inferior a 0.862 la empresa puede considerarse como
insolvente.

Las variables que utilizo para formar su ecuacion fueron las siguientes:

A= Capital de Trabajo/ Activo Total

B= Utilidad neta ante de interese e impuestos/ Activo Total

C= Utilidad neta ante de interese e impuestos/ Pasivo Corriente
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D= Ventas/ Activo Total

De estas variables finalmente obtuvo su ecuacion ponderada asi:
Z=1.03A+3.07B+0.66C+0.40D

2.2.1.6. El MODELO CA - SCORE

Este modelo de prevision de riesgo de insolvencia también se basa en el analisis
estadistico de discriminacion multiple. Desarrollado por Jean Legault de la
universidad de Quebec Canada y aplicado por la sociedad de contadores publico
de Canada (Quebec CA’S) a quien debe su uso.

El desarrollo del modelo se basé en el estudio de 30 razones financiera de 173
empresas del sector manufacturero con ventas anuales de 1 a 20 millones de
dolares. Cuando el resultado de la ecuacion nos arroja un resultado de < -0,3 la
empresa puede considerarse como insolventes. Segun Jean Legault este modelo
tiene un nivel de precision de 83% y esta restringido a evaluar empresas
manufactureras.

Las variables del modelo CA — SCORE son las siguientes.

X 1= Capital contable / Activo total

X 2= (Utilidades antes de impuestos y Rubros Extraordinarios + Gastos
financieros) / Activo total

X 3 = Ventas / Activo total.

Su formula estas compuesta de la siguiente ecuacion:

CA-SCORE =4.5913 X1 +4.5080 X 2 + 0.3936 X 3 - 2.7616
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2.2.1.7. EL MODELO CAMEL.

El modelo de evaluacién financiero CAMEL (Capital, Assents, Management,
Earnings and Liquidity) por sus siglas en inglés, es un método de analisis que se
basa en la medicion y calificacion de cinco componentes claves de una entidad:
Idoneidad de Capital, Idoneidad de Activos, Manejo Gerencial, Estado de
Utilidades, y Liquidez Administrativa.

Estas series de indicadores evalian el comportamiento, solidez financiera y
gerencial de la compafiia en un momento dado. Puesto que parte de una
valoracion objetiva de la estructura y solidez de capital, del rendimiento financiero,
de la administracion del flujo de caja y de su gestidon gerencial. A continuacion la

descripcion de cada uno de sus componentes.

(C) Idoneidad del Capital (Capital)

(A) Calidad de Activos (Assents)

(M) Eficiencias (Management)

(E) Rentabilidad (Earnings)

(L) Liguidez (Liquidity)

IDONEIDAD DE CAPITAL. (C)

La suficiencia o idoneidad del capital busca evaluar la solvencia financiera de la
entidad para medir si los riesgos asumidos estan adecuadamente cubiertos con
capital y reservas, de tal manera que se puedan absorber posibles pérdidas
provenientes de operaciones de crédito. Esta area incorpora seis indicadores
como: apalancamiento, capacidad para obtener liquidez, fortaleza de las reservas,

calidad de los activos, cartera riesgosa y politica de castigo deudas malas o

manifiestamente perdidas.
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CALIDAD DE LOS ACTIVOS. (A)

El andlisis que se hace sobre la calidad de los activos se divide en tres
componentes: calidad de la cartera, sistema de clasificacion de cartera, y activos
fijos. La calidad de cartera incluye dos indices cuantitativos: cartera en riesgo, que
determina el monto de cartera vencida mas alla de 30 dias; y politica de
sanciones/anulaciones, que determina cuales son las anulaciones y sanciones
introducidas por la empresa basandose en criterios CAMEL. El sistema de
clasificacion de cartera conlleva la revision de las tablas de amortizacion de
cartera y la evaluacion de las politicas que tiene la institucion con respecto a la
evaluacion de riesgos de cartera. Bajo los activos fijos, un indice constituye la
productividad de los activos a largo plazo, que evallan las politicas de la empresa
con respecto a inversiones en bienes fijos. El otro indice tiene que ver con la
infraestructura institucional, que se evalGa para determinar si es que cumple con

las necesidades tanto del personal como de los clientes.

ADMINISTRACION GERENCIAL. (M)

Los indices aplicados en este componentes ayudan a evaluar la administracion de
la empresa, bajo los criterios de la eficiencia de los recursos humanos, procesos,
controles y auditoria; sistema de tecnologia informética; y planificacién estratégica
y presupuestos. La administracion se centra en torno a cuan bien funciona el
directorio o junta directiva de la institucion, incluyendo la diversidad de su destreza
técnica, su independencia de la gerencia, y su capacidad de adoptar decisiones de
manera flexible y efectiva. El indice de recursos humanos evalta si es que el

departamento de recursos humanos proporciona una guia clara y presta el apoyo
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indispensable para el personal operativo, incluyendo contratacion y capacitacion
de nuevo personal, sistemas de incentivos para el personal, y sistema de
evaluacion de desempefio. El indice de procesos, controles y auditoria se centra
en torno al grado al que la empresa ha formalizado sus procesos claves y la
eficacia con la que controla sus riesgos. El indice de sistema de tecnologia
informatica evalla los sistemas de informacion sean eficaz y eficiente. El indice
de planificacion estratégica y elaboracion de presupuestos evalla si la compafia
lleva a cabo un proceso comprehensivo y participativo para generar proyecciones
financieras en el corto y largo plazo, y si es que el plan es actualizado de acuerdo

a las necesidades, y empleado dentro del proceso de tomar decisiones.

UTILIDADES. (E)

La evaluacion de la rentabilidad est4 asociada a la capacidad actual y futura de la
compafia para generar utilidades, el rendimiento de los activos, asi como el
equilibrio entre el rendimiento de los activos y el costo de la inversion y su retorno.
Este es un indicador que mide la eficiencia que tiene la compafiia para maximizar
valor a través de las utilidades, la eficiencia operativa con una estructura de costo
razonable y mide que también utilizados estan siendo los activos de la empresa.
LA LIQUIDEZ. (L)

En este factor tiene que ver con la capacidad que tiene la compafiia para manejar
las disminuciones en las fuentes de fondos e incrementos en activos, asi como
para cubrir gastos a un costo razonable. Los indices en este aspecto se basan en
estructura de pasivos, disponibilidad de fondos para satisfacer la demanda de

crédito, proyecciones de efectivo, y productividad de otros activos corrientes.
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Este indice también se centra en torno a la relacibn que se mantiene con los
bancos en términos de apalancamiento logrado sobre la base de garantias, nivel
de credibilidad que maneja la institucion con respecto al sector financiero, y la

facilidad con la que la institucion puede obtener fondos.

Tabla No 3
.4Descripci()n del nivel calificacién de riesgo CAMEL
Nivel de
riesgo Descripcion
CAMEL
1 Son todas aquellas compafias que tienen un riesgo significativo y su
probabilidad de quiebra es alta.
> Se incluyen todas aquellas compafias que tienen serias debilidades
financieras que pueden resultar en un manejo inadecuado de estas.
3 Son todas aquellas instituciones que presentan debilidades financieras,
operacionales o de solvencia generando cierto grado de incertidumbre.
4 Son todas aquellas compafiias que, en general, estan sanas pero
presentan pequefias debilidades.
5 Son todas aquellas compafias que se consideran sanas
*Ibid.
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2.2.2. La Gestion de Riesgo

Los modelos de administracion de riesgos son una gran herramienta para anticipar
y prevenir las posibles pérdidas que se pudieran presentar al invertir un
determinado capital, implantando las medidas precautorias adecuadas; por ello,
las organizaciones e inversionistas que cuentan con una cultura de riesgos, crean
una ventaja competitiva frente a los demas, al asumir riesgos evaluados, lograr
experiencia en el manejo de estos, anticiparse a cambios adversos, proteger o
cubrir sus inversiones anticipadamente y obtener mayores ganancias al asumir

mayores riesgos”.

Para llevar a cabo la administracion de riesgos financieros es importante definir
una metodologia que permita cumplir con el objetivo de minimizar y controlar los

posibles riesgos cuantificables que pueda afectar a la compafiia.

Para que haya una gestion efectiva del riesgo se requiere de un proceso continuo,
sistemético que identifique, mida, monitoree, controle y comunique los distintos

riesgos al que se esta inmerso.

“Los pasos en el proceso de gestion de riesgo no son etapas estaticas sino que
corresponden a un flujo de informacion que debe ocurrir de manera sistematica y

continua entre los distintos niveles y areas funcionales de la institucion y que

5Tomado de: Revista de Contaduria Publica del Instituto Mexicano de Contadores Publicos
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garantiza que los distintos riesgos y su gestion son reevaluados de forma
permanente para poder ser gestionados de manera efectiva™®.

En la actualidad son muchas las preocupaciones por los factores de riesgo que
enfrentan las organizaciones y de ahi que han surgido iniciativas
gubernamentales, de organismo multinacionales como la ley sarbanes — oxley y
Basilea Il, que obligan a las organizaciones a desarrollar sistemas de
administracion de riesgos financieros que permitan conocer, medir, controlar,
revelar y cubrir los riesgos financieros a los que se encuentran expuestas, con la
finalidad de mejorar el desempefio de la organizacion y que las inversiones gque se

realicen en los mercados financieros generen los rendimientos esperados.

En ese sentido, la administracion de riesgos financieros es un proceso para
identificar los posibles riesgos financieros y tomar medidas de prevision que
permitan que la organizacibn no se vea afectada en el logro de las metas
econdmicas propuesta.

“La actividad de Gestibn de riesgos financieros por parte de la Direccidon

Financiera de una compafiia puede dividirse en los siguientes procesos”’

6 . . . I~ . S
Pro desarrollo finanzas y microempresa, a.c; manual de mejores practicas y herramientas para la gestion integral de

riesgos en micro finanzas. Recuperado en:
http://www.prodesarrollo.org/sites/default/files/documentos/documentos_prodesarrollo/manual%20bp%20gestion%20riesgos

-pdf

’ Riesgos y gestién financiera en empresas, DELOITTE. Recuperado en http:/es.scribd.com/doc/69235673/Los-
Riesgos-Financieros-en-La-Empresa
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Grafica No 2.

Fase en la gestion del riesgo

Identificacion de los Evaluacion \ Estrategia Formacion \ Seguimient \ Revision
riesgos de los de gestion e a estrategia periédica
/ riesgos informacion

Definicion riesgo Evaluacion de los Definicion de la Formacion Establecimiento de Revision periodica
soportados. impactos de los estrategia. sobre proceso contindio de la politica de

riesgos en el instrumento e de control y control de riesgo e
Andlisis riesgo. negocio. informacion gestion. instrumentos

sobre

Compresion estrategia
riesgo.

Fuente: Riesgos y gestion financiera en empresas, DELOITTE.

Identificacidn del riesgo.

Cada organizacién tiene cierta caracteristica singular (estructura financiera,
clientes, mercado) de las diferencian de las demas del mercado y del sector donde
operan, por esos los eventos que ocurran por la situaciones de indole econémica,

sociales, politicas etc. a nivel local y mundial, no inciden de la misma manera.

Por eso en esta fase es preciso determinar la exposicion actual y potencial a que
estd expuesta la organizacion de los diferentes tipos de riesgos financieros

implicitos en sus actividades y su vulnerabilidad frente a su ocurrencia.

Medicién o cuantificacién del riesgo.

Se refiere al establecer los métodos, metodologias, procesos y sistemas de
medicién y valoracién de cada uno de los factores de riesgo identificado y su
impacto. Aqui se realiza un prondstico de las potenciales pérdidas asociadas a los
riesgos que ya se han identificado previamente; es decir, la cuantificacion de los

costos relacionados a los riesgos financieros.
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Los elementos que deben considerarse para la medicion es una evaluacion de

probabilidad de ocurrencia y severidad o grado de impacto de los riesgos.

Estrategia de gestion del riesgo.

Con base en los riesgos identificados y su cuantificacion, se determinan las

estrategias a seguir por cada tipo de riesgo.

Toda accién concreta debe estar orientada a disminuir la probabilidad de
ocurrencia o reducir la presencia de los factores de riesgo o del impacto si llegara
ocurrir.

La mitigacion consiste en el disefio y ejecucion de mecanismos y acciones cuyo
objetivo es reducir en la medida de lo posible el impacto negativo del riesgo.
Existen distintos tipos de estrategias que pueden ser utilizadas para gestionar los
eventos de riesgo, las cuales deben ser definidas y ser consistentes con la

estrategia y objetivos de la de la compafiia®.

8 . . . o . o

Pro desarrollo finanzas y microempresa, a.c; manual de mejores practicas y herramientas para la gestion integral de
riesgos en micro finanzas. Recuperado en:
http://www.prodesarrollo.org/sites/default/files/documentos/documentos_prodesarrollo/manual%20bp%20gestion%20riesgos
-pdf
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Gréfica No 3.
Estrategia en la gestidon de riesgos

Tipos de estrategias Acciones
Evitar Subcontratar
Salir o evitar
e
Controlar Prevenir o mitigar
e
Financiar Provisional o
asegurar
Transferir \ Cobertura
—————

Fuente: Manual de mejores practicas y herramientas para la gestion integral de riesgos en micro finanzas
Pro desarrollo finanzas y microempresa, A.C.

Para determinar qué tipo de estrategia es la mas conveniente, hay que realizar un
analisis de factores de probabilidad de ocurrencia y costo, como se ejemplifica en

el siguiente diagrama’®

Gréfica No 4.
Impacto de la estrategia en la gestion del riesgo

Alto Asegurar Evitar

Costo< >
Bajo Aceptar Mitigar

Baja Alta

Probabilidad de ocurrencia

Fuente: Manual de mejores practicas y herramientas para la gestion integral de riesgos en micro finanzas
Pro desarrollo finanzas y microempresa, A.C.

? Ibid.
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Formaciéon e informacion.

Implica transmitir al personal de la compafia el conocimiento sobre cada uno de
los riesgos a que esta expuesta e y la informacion sobre estrategias, instrumentos
0 acciones a tomar para la gestiéon de cada uno de los riesgos, incluyendo el coste

de cada alternativa.

Seguimiento, Monitoreo del riesgo.

Es necesario establecer mecanismo y procesos que permitan hacer seguimiento y
revision de las metodologias que identifican, miden, controlan, informan y revelan
los distintos tipos de riesgos financieros; asimismo, se deben revisar y, Si es
conveniente, modificar los limites de riesgo definidos y la exposicion al riesgo

asumida.

2.3 MARCO CONCEPTUAL

Empresas pyme: En Colombia, de acuerdo con la definicion de la ley 590 de
2000 y la ley 905 de 2004 la microempresa es toda unidad de explotacion
econOmica realizada por persona natural o juridica, en actividades empresariales,
agropecuarias, industriales, comerciales o de servicio, rural o urbana con planta de
personal hasta 10 trabajadores y activos de menos de 501 salarios minimos
legales mensuales vigentes. Segun la ley 905 de 2004 la pequeiia empresa es
aguella con una planta de personal entre 11 y 50 trabajadores o activos entre 501
y 5000 salarios minimos legales mensuales vigentes; por ultimo la mediana

empresa es aquella que cuenta con una planta de personal entre 51 y 200
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trabajadores o activos totales entre 5.001 y 30.000 salarios minimos legales

mensuales vigentes.

Riesgo financiero: La palabra riesgo proviene del latin risicare, que significa
desafiar, retar, enfrentar, atreverse o transitar por un sendero peligroso. Es decir,
el riesgo esta asociado a una situacion de peligro, de desconocimiento por no
tener certeza de lo que pueda ocurrir. Por otro lado en finanza el concepto de
riesgo esta asociado con potenciales perdida en una decision de inversion. Al
respeto °Evaristo de la cruz lo defini6 como: el riesgo financiero debe ser
considerado como un conjunto de consecuencias posibles que provocan el

deterioro del valor de las acciones en el mercado

Solvencia financiera: La solvencia financiera representa la capacidad que tiene
la empresa para cumplir sus obligaciones de corto y a largo plazo en el momento

de su vencimiento

Roe: Es un indice financiero que mide el rentabilidad que obtienen los

inversionistas por el capital invertido.

Roa: Un indicador que mide la rentabilidad de una empresa es en relacion a sus

activos totales.

10, , . . ..
teoria de riesgo: Evaristo de la cruz, eco ediciones ,2006
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CAPITULO lIl: DISENO METODOLOGICO

3.1. EL METODO DE CALIFICACION DE RIESGO

Los métodos de evaluacion del riesgo o de alerta temprana juegan un rol
importante para sefalar las vulnerabilidades y analisis de las sefiales de riesgo.
Para que un método sea efectivo se debe evaluar su pertinencia, su adecuacion a

la entidad y que la informacion sea veraz y oportuna.

En la basqueda de un modelo para evaluar el riesgo de las empresas PYME del
sector metalmecanico de la ciudad de Cartagena, hemos seleccionado y
estudiados los métodos méas reconocidos y considerados con mayor grado de
precision. Es muy importante la confiablidad y la comprensién del método
escogido porque eso nos permitird disminuir la subjetividad y los errores al

evaluar las variables.

El método CAMEL es un método sencillo de facil aplicaciéon e interpretacion,
ademas de ser un método que permite hacer una evaluacion integral porque
abarca varias area dentro de la organizacién, y permite con mayor facilidad
identificar donde esta la debilidad o falencia y tomar la medidas de prevencion y

solucion de manera oportuna , con mayor grado de efectividad.

Por eso, hemos decidido tomar el modelo CAMEL como la herramienta mas
acorde para realizar un examen de los riesgos financieros de las empresas pymes
del sector metalmecanico de la ciudad de Cartagena, ademas, de ser un método

novedoso, es universalmente aplicado sobre en las entidades financiera.
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3.2. ENFOQUE Y TIPO DE INVESTIGACION

En este trabajo la cual se pretende analizar el nivel de riesgo financieros de las
empresas pymes del sector metalmecéanico de la ciudad de Cartagena, tiene dos
enfoques, primero se pretende realizar una descripcion general y las variables del

objeto de estudio, por lo tanto tiene un enfoque analitico — descriptivo.

Por otro lado, se procedera a realizar célculo de los estados financieros de las
empresas seleccionadas para obtener el nivel de riesgo, por eso, esta
investigaciéon también tiene un enfoque de tipo cuantitativo. Por lo tanto este

trabajo se considera una investigacion cualintativa

3.3. FUENTES Y TECNICA DE RECOLECCION DE LA INFORMACION

La fuente que tenemos para la realizacion de este trabajo investigacién, es la
secundaria, la cual sera tomada y suministrada de las base de las entidades como; la
camara de comercio de Cartagena, la superintendencia de sociedades, el
departamento nacional de estadistica (DANE), los gremio del sector y de las
empresas pymes. También haremos uso de otras fuentes secundaria como: revistas
especializada, libros e investigacion especifica sobre el tema, que nos ayuden a tener
una compresion exhaustiva sobre el tema.

Una vez obtenida la informacion y seleccionada la muestra se procedera analizarla,
ordénala y clasificarla de acuerdo a su procedencia y utilidad, luego se realizara un
analisis de los estados financieros de las empresas seleccionada y se tomaran

aguellos datos que requiere el modelo CAMEL para la evaluacion del riesgo.
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3.4. OPERACIONALIZACION DE LAS VARIABLES

Esta es una investigacion de tipo analitica — descriptiva con una perspectiva
cuantitativa, en la cual se va analizar y explicar el riesgo financieros de las
empresas PYME del sector metalmecanico de la ciudad de Cartagena, con el
analisis de un grupos de variables, el objetivo es encontrar un nivel de calificacién
bajo el método CAMEL utilizando el andlisis discriminante multivariante cuyo
andlisis consiste en establecer diferencias significativas entre un grupo u objeto
de estudio respecto a un conjunto de variables. Su propoésito es identificar las
caracteristicas discriminatorias de un grupo o mas objeto de estudio y crear una
funcion capaz de distinguir con la mayor precision posible a los miembros de un
grupo. En este caso de busca distinguir a aquellas empresas en mencién y

clasificarla como solvente e insolventes.
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3.4.1. VARIABLES

Apalancamiento = Pasivo / Patrimonio

Autonomia = Patrimonio / Activo

Solidez = Activo / Pasivo

% cartera = Cartera / Activo corriente

Proteccion de cartera = provision / Cartera

Cartera / Activo total

Eficiencia operacional = Gasto operacional / Utilidad

Eficiencia del activo = Gasto operacional / activo
total

Tesoreria = Tesoreria / Pasivo Corriente

Prueba Acida = activo corriente — inventario/ pasivo
corriente

Utilidad neta / patrimonio

Utilidad neta / activo total
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CAPITULO IV: ADMINISTRACION DEL PROYECTO

4.1. PRESUPUESTO DEL PROYECTO

CONCEPTO [ VALOR

Empaste 40.000.00
Fotocopias 50.000.00
Impresiones 150.000.00
Papeleria 50.000.00
Personales 350.000.00
Imprevisto 100.000.00
Consulta de Informacion 250.000.00

TOTAL COSTO \ 990.000.00



4.2. CRONOGRAMA DE ACTIVIDADES

ES

MESES

ABRIL

MAYO

JUNIO

JULIO | AGOSTO

SEPTIEMBRE

OCTUBRE

ACTIVIDAD

Recoleccion de la
informacion

Redaccién y revision

SEMANAS

FASE 1 ~ANTEPROYECTO

P R = =

presentacion

FASE 2- EL PROYECTO

Recolecciéon de informacion

Organizacion y seleccion de
informacion

aplicacion del método
analisis de riesgo

Redaccion y revision

Presentacion del proyecto

Revision del comité

Correccion de sugerencia

presentacion
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CAPITULO V: RESULTADO

5.1. LAS PYMES EN EL CONTEXTO COLOMBIANO

Las pequefias y medianas empresa es un sector econémico considerado a nivel
mundial como agente propulsor y generador de desarrollo econémico, algunas de
las grandes compafia de hoy empezaron como pequefias empresa, entonces

estas pueden considerarse como la semilla de las grandes compaiiias.

Por pymes no hay una definicion universalmente idéntica de un pais, region a otra,
acerca la organizacién internacional del trabajo (OIT) refiere que no hay una Unica
definicion que pueda encerrar todo los aspectos de lo que es una empresa
mediana o pequefia, sin embargo, la mayoria de los acercamientos al conceptos
se fundamentan en el tamafio, en el nimero de empleados, en la cantidad de

activos que posee o por la generacion de ingreso al afio.

Para tener una vision mas clara la Unién Europea las has definido como empresas
gue empleen, a menos, 250 trabajadores; y que posean balances general inferior
a los 43 millones de euros, entre otros aspectos.

Dentro de clasificacion de PYME cabe destacar la subdivision de este tipo de
empresas en microempresas las que oscilan entre 1 y 10 empleados), la pequeia
empresa (entre 11 y 50 empleados) y mediana (entre 51 y 20 empleados).
En Colombia, de acuerdo con la definicion de la ley 590 de 2000 y la ley 905 de
2004 la microempresa es toda unidad de explotaciéon econdémica realizada por
persona natural o juridica, en actividades empresariales, agropecuarias,
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industriales, comerciales o de servicio, rural o urbana con planta de personal hasta

10 trabajadores y activos de menos de 501 salarios minimos legales mensuales

vigentes. Segun la ley 905 de 2004 la pequefia empresa es aquella con una planta

de personal entre 11 y 50 trabajadores o activos entre 501 y 5000 salarios

minimos legales mensuales vigentes; por ultimo la mediana empresa es aquella

gue cuenta con una planta de personal entre 51 y 200 trabajadores o activos

totales entre 5.001 y 30.000 salarios minimos legales mensuales vigentes.

Tabla No 4.

CLASIFICACION DE PYME EN COLOMBIA

TIPO DE
EMPRESA

CARACTERISTICA

Microempresa

Planta no superior a 10 empleados
Activos inferiores a quinientos (500) salarios minimos
mensuales vigentes.

P A .
equena Planta de personal entre once (11) y cincuenta (50)
empresa
empleados.
Activos totales por valor entre quinientos uno (501) y menos
de cinco mil (5.000) salarios minimos mensuales vigentes.
Mediana Planta de personal entre cincuenta y uno 851) y doscientos
empresa (200) empleados.

Activos totales entre valor entre cinco mil uno (5.001) a
treinta (30.000) salarios minimos mensuales vigentes.
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5.2. CARACTERIZACION DE LA PEQUENA Y MEDIANA INDUSTRIA
METALMECANICA EN CARTAGENA
En el resultado de un trabajo de investigacion realizado por: José Morelos GOmez
y Tomas José Fontalvo Herrera titulado Caracterizacion y andlisis del riesgo
laboral en la pequefia y mediana industria metalmecéanica en Cartagena-Colombia
presentaron una caracterizacion del sector donde desglosaron su composicion por
codigo CIIU ellos concluyen, que el grupo de la industria metalmecanica mas
destacado con 25% es el CIIU 289 Fabricacion de otros productos elaborados de
metal y actividades de servicios relacionados con el trabajo de metales, las
empresas clasificadas dentro de este grupo prestan servicios metalmecanicos en
general, disefian, reparan y fabrican elementos de maquinaria industrial y
estructuras mecanicas. Le sigue el CllU 291 Fabricacion de maquinaria de uso
general con una participacion de 18.75%. En este grupo se destacan los servicios
de construccion, reconstruccién y reparacion de estructuras y piezas mecanicas
con diferentes tipos de materiales para el sector industrial y petrolero. Con la
misma participacion porcentual se encuentra el CHU 292 Fabricacion de
maquinaria de uso especial en el que realizan actividades de fabricacion y
reparacion de maquinaria para la elaboracion de alimentos, bebidas y tabaco,
montajes de equipos industriales para la produccion lechera, alimenticia y
farmacéutica; de igual manera se fabrica y repara maquinaria para la industria
minera. En este orden, con 12.5% del total se encuentra CIIU 351 “Construccién y
reparacion de buques y de otras embarcaciones empresas en las que se fabrican
y reconstruyen partes mecanicas, eléctricas y electronicas para el sector naval.

Finalmente, con 12.50% de participacion respectivamente, se encuentran ClIU 271
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Industrias basicas de hierro y acero que prestan servicios de metalmecanica en
general, fabrican productos de acero aleado o sin alear en formas basicas
(perfiles, laminas, varillas) y primarias (lingotes, barras) y CllU 281 Fabricacion de
productos metélicos, excepto maquinaria y equipo, empresas encargadas de
fabricar estructuras para la construccion: columnas, vigas, arcos, tuberias y

articulos de hierro y acero forjado™*.

Gréfica No 5.
Compsicion por ClIU de la Industria Metalmecanica en
Cartagena
CllU 281 Cliu 351
13% 12% m CllU 351

m CllU 289

Cliu 271 mCllU 291
12% m ClIU 292
mCllu 271

mCllU 281

Fuente: Caracterizaciéon y Andlisis del riesgo laboral en la Pequefia y Mediana Industria del Sector Metalmecéanico de
Cartagena; Revista Soluciones de Postgrado EIA, Numero 10. p. 13-40. Medellin, Enero-junio de 2013; José Morelo
Gomez, Tomas José Fontalvo Herrera

En el mismo trabajo también presentan una descripcién de la composicién por
tamafo del sector donde las micros y las pequefias empresa tienen una
participacion igualitaria del 44 %, mientras que la mediana empresas solo cuentan

con el 12% de participacion.

"visrelo Gomez, José vy Fontalvo Herrera, Tomas: Caracterizacion y Analisis del riesgo laboral en la Pequefia y
Mediana Industria del Sector Metalmecanico de Cartagena; Revista Soluciones de Postgrado EIA, Nimero 10. p. 13-
40. Medellin, Enero-junio de 2013. Recuperado en
http://revistapostgrado.eia.edu.co/Revista%20Edici%C3%B3n%20N%C2%B0.10/15-42.pdf.
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Gréfica No 6.
Coposicion por Tamafio de Empresa del Sector
Metalmecanico en la Ciudad de Cartagena

Mediana,
12%

H Micro
M Pequeia

= Mediana

Fuente: Caracterizacion y Analisis del riesgo laboral en la Pequefia y Mediana Industria del Sector Metalmecéanico de
Cartagena; Revista Soluciones de Postgrado EIA, Numero 10. p. 13-40. Medellin, Enero-junio de 2013; José Mbrelo
Gomez, Tomas José Fontalvo Herrera
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5.3. CARACTERIZACION DE LA GESTION ORGANIZACIONAL Y
FINANCIERA DE LAS PYMES
La estructura organizacional comprende un conjunto de espacios que inician
desde sus procedimiento interno a su cadena de servicios, a los de controles y de
la planeacién estratégica, es importante que toda compariia por pequefia que sea
defina un modelo de gestion con objetivos bien claro y definidos mediante esta
planeacidon estratégica que contemple todo lo concerniente de sus recursos,
capacidades, su entorno competitivo, ademas de su mision, visién y valores de la
empresas. La planeacion estratégica contribuye de una manera racional al
mejoramiento en el proceso de toma de decisiones. Es mediante el mismo que se
identifican las opciones disponibles para llegar a un resultado deseable y probable.
La planeacion estratégica incluye, entre otros, los siguientes elementos: a)
liderazgo, b) conocimiento organizacional, c) competencia, d) arquitectura de la
firma y e) formulacion de estrategias. En términos generales, la planeacion
estratégica se entiende como herramienta de gestibn que apunta a la

modernizacién empresarial*?

Por su lado, la gesti6n administrativa‘*®

consiste en brindar un soporte
administrativo a los procesos empresariales de las diferentes areas funcionales de

una entidad, a fin de lograr resultados efectivos y con una gran ventaja competitiva

2sanchez j. (2003). Estrategia integral para PYMES innovadoras. Revista EAN 2003; Citado en el articulo de Valdez
Olivares, Zeron Feliz Y Morales Cano: El porqué de la planeacion estratégica en las PYME en contribuciones a la
economia, mayo 2008 recuperado http://www.eumed.net/ce/2008b/

3| uis Mufiiz. Como implementar un sistema de control de gestion en la practica 3era edicién, editorial Bresca, Espafia.
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revelada en los estados financieros”.**Esta necesidad requiere el desarrollo por
parte de los empresarios de una vision estratégica, que de forma sistematica y aun
con cierto grado de empirismo, haga un ejercicio prospectivo que contribuya a
predecir los cambios futuros, permitiendo plantear diversos escenarios para los

cuales debe contarse con estrategias respectivas para cada caso.

La administracion efectiva de las PYMES latinoamericanas, requiere de un
conocimiento profundo de diversas areas, de las cuales sin duda la capacidad de
gestidén cobra cada dia mayor relevancia. La capacidad de gestion esta referida a
areas tales como, la gerencia y la planeacion de las actividades o proyectos, la
mercadotecnia, el recurso humano, el analisis econémico y financiero y la
adopcion de nuevas tecnologias. El objetivo fundamental del desarrollo de estas
diferentes areas es desarrollar una estrategia para satisfacer las necesidades de

las empresas™.

Las pymes en Latinoamérica histéricamente han tenido limitaciones que
condicionan un modelo de gestion basado en la improvisacion limitado a las
capacidades del empresario, gerente y de las misma empresa, es tiempo que las
PYMES comprender de la necesidad de un cambio drastico de la cultura
organizacional que permitan sus fortalecimiento institucional y aprovechar las

ventajas de la evolucion de la tecnologia y la globalizacion.

“pulido San Roman, Antonio. Consideraciones para una visién prospectiva de la economia espafiola. Departamento de
Economia Aplicada de la Universidad Autbnoma de Madrid. Revista valenciana d’estudis autonomics | n® 45/46 Péags. 171-
181 recuperado http://www1.pre.gva.es/argos/fileadmin/argos/datos/RVEA/libro 45 46/171-45 46.pdf

Byisién prospectiva de las Pequefias y Medianas Empresas (PYMES).Respuestas ante un futuro complejo y competitivo;
Secretaria Permanente del SELA Caracas, Venezuela; Mayo de 2010
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Esas limitaciones histdricas de las PYMES en Latinoamérica son:®

2> Sj bien los diferentes costos de hacer negocios afectan a todas las
empresas, son particularmente onerosos para las pequefias y medianas
empresas. Mientras que el mismo costo administrativo pudiera constituir
una proporcion muy reducida de los ingresos de una empresa de gran
envergadura, estos montos implican a veces, tener que destinar una
cantidad elevada de las ventas de una pequefia empresa para cubrir sus
costos de transaccion.

> Dificultades de acceso al crédito debido a restricciones de los entes
financieros, quienes perciben a las PYMES como clientes poco confiables y
de riesgo, pero también por las propias dificultades de las entidades de este
sector. La dimensién misma de las PYMES lleva a que se presente una
problematica similar con respecto al acceso al financiamiento. Al contar con
una menor cantidad de colateral y tener un historial crediticio mas limitado,
es mas dificil el acceso al financiamiento para las empresas de menor
tamano.

2> Escasez de personal calificado, tanto a nivel de empleados como de
directivos. El tamafio de la empresa también limita la disponibilidad de
personal especializado en ambos niveles, aunque hay sectores de alta
tecnologia - como la biotecnologia - donde el escaso personal es altamente

calificado.

®Alex De Anta. El futuro de las PYMES. Noticias.com Mayo 2005http://www.noticias.com/articulo/22-05-2005/alex-
anta/futuro-PYMES-410d.html citado por Vision prospectiva de las Pequefas y Medianas Empresas (PYMES).Respuestas
ante un futuro complejo y competitivo; Secretaria Permanente del SELA Caracas, Venezuela; Mayo de 2010
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2» Rigida vinculacion con sectores especializados, lo cual restringe la
posibilidad de acceso a otras ramas de actividad donde también puede
haber un sinfin de oportunidades para el desarrollo de nuevos productos y
servicios.

2» Establecimiento de metas de muy corto plazo, debido a la falta de vision
estratégica, que impide identificar oportunidades a futuro y planificar
acciones de mejoramiento de tecnologia y desarrollo de nuevos productos.
En general, las PYMES no tienen un plan estratégico que conlleve a la
planificacion de acciones y toma de decisiones y con frecuencia se confia
en el “olfato” del gerente o dueno de la empresa.

2> Falta de espiritu de cooperacion con otras empresas. Al respecto, siempre
se plantea que se debe hacer un esfuerzo para romper esa actitud
reservada con competidores, pues, un esfuerzo asociativo trae consigo
multiples beneficios que permiten solventar problemas de produccion,
comercializacién, innovacién y capacitacion entre otras areas.

“» Baja orientacion a desarrollar procesos de innovacion que mejoren la
calidad y nivel de los productos desarrollados por la empresa. No se cuenta
con una planificacién deliberada para estimular procesos innovativos.

> No hay una utilizacion frecuente y sistematica de las tecnologias de
informacion para apoyar procesos administrativos y de produccion, tampoco
para promocion de la empresa o comercializacion via Internet de los

productos y servicios que la misma oferta.
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5.4. Analisis financieros del sector en base a los indices del modelo CAMEL
5.4.1. Andlisis de la solvencia

La solvencia financiera es un término muy importante en el manejo de las finanzas
de las empresas, de ella depende la continuidad y viabilidad de la empresa en el
futuro. Por solvencia no hay una definicion exacta, precisa, entre los conceptos
mas acertado tenemos:

Capacidad para generar ingresos en un futuro, y en consecuencia para pagar
compromisos a largo plazo.

Exceso de activos sobre pasivos y, por tanto, a la suficiencia del capital contable
de las empresas.

La capacidad financiera (capacidad de pago) de la empresa para cumplir sus
obligaciones de vencimiento a corto plazo y los recursos con que cuenta para
hacer frente a tales obligaciones, o sea una relacién entre lo que una empresa
tiene y lo que debe.

Se debe diferenciar el concepto de solvencia con el de liquidez, debido a que
liquidez es tener el efectivo necesario en el momento oportuno que nos permita
hacer el pago de los compromisos anteriormente contraidos. Solvencia es
contar con los bienes y recursos suficientes para respaldar las deudas que se
tengan contraidos. Es decir, liqguidez es cumplir con los compromisos y solvencia

es tener con que pagar esos Compromisos.
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Gréafica No 7. Apalacamiento
Pasivo/Patrimonio
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Fuente: Elaboracion Propia — Base de Dato SIREM, Supersociedades

Este indice puede interpretarse como la cantidad de los recursos de terceros por
cada peso propioy actia como medida del riesgo financiero con tercero, ya que
implica el esfuerzo de la compafiia en la devolucién o sacrificio en el pago de la
deuda mas intereses y estos tienen implicacion directa tanto en la rentabilidad
como la liquidez. En cuanto menor sea este indice, mayor es la conveniencia para
la empresa porque menor es el riesgo que asume. Su nivel tedrico de aceptacion
oscila entre 0,5 y 1 a partir de ahi se esta en una situacion de desequilibrio
financiero.

En la grafica anterior podemos observar el nivel o comportamiento del indice de
apalancamiento y se puede abstraer que algunas empresas sobrepasan en gran
medida los niveles minimo recomendado entre ellas se destacan las empresas
Industria Metalmecanica san Judas Ltda., que en el 2011 alcanzé los 9 puntos,
también Busto Y Cia. Ltda., que llego a los 7 puntos, para estas empresas estos
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niveles representan unos niveles de apalancamiento muy alto y sobre todo cuando
no se nota una tendencia a la baja. Hay otras compafiias con niveles mas bajo,
pero que todavia por encima de lo permitido como son: Construcciones
Metalmecanica Ltda., Industria Metalmecéanica de la Costa, Fadesa de Colombia,
sus niveles oscilan entre 3 y 4 puntos. Por su parte la empresa con mejores
indices de apalancamiento donde su nivel no llega al punto son: Colmena Conduit,

Remec Ltda., Inversiones Cascabel y HIR & Cia. Ltda.

Gréafica No 8. Autonomia financiera
Patrimonio/Activo

EANO 2008 wANO2009 ®EANO2010 wANO2011 ARNO 2012

Fuente: Elaboracion Propia — Base de Dato SIREM, Supersociedades

El nivel de autonomia mide la participacion del patrimonio en la financiacion del
activo, hay que anotar que este indice guarda una relaciéon coherente e inversa
con el nivel de apalancamiento, asi mismo el indice de autonomia es inverso
porque a un nivel bajo de uno, el otro sera alto y viceversa, pero puede

interpretarse como una situacion favorable para la empresa. Los niveles tedrico de
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aceptacion oscilan de 0,8 hasta 1 puede considerase optimo, siendo 1 el nivel
maximo posible, de o, 4 hacia abajo muestra una situacion de debilitamiento de la

autonomia.

Se puede observar en la graficas 7 y 8 el contraste de la relacion inversa de estos
dos indices y muestra la tendencia de la situacién financiera de las empresas del
sector. En cuanto al acercamiento al nivel de aceptacion se confirman: Colmena
Conduit, Remec Ltda., Inversiones Cascabel Y HJR & Cia. Ltda., Por su parte las
gue muestran peor rendimiento son: Busto & Cia. Ltda., Construcciones

Metalmecanica Ltda., y la Industria Metalmecanica San Judas Ltda.
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Grafica No 9 Solidez Financiera
Activo Total/ Pasivo Total
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Fuente: Elaboracion Propia — Base de Dato SIREM, Supersociedades

Este indice mide la estructura de financiacion y refleja el grado de cobertura de la
deuda con terceros, también puede interpretarse como una medida de riesgo o
garantia financiera de las empresas con sus financiadores para responder por sus

deudas.

Su relaciébn muestra una relacion directa de cuanto hay en activo por cada peso de
los acreedores. Entre més elevado sin exceder los limites, mejor es la situacion
para la empresa. Su adecuacion oscila entre 1.5 a 2.5, menor que 1 representa

una situacion extrema de insostenibilidad de la empresa.
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Grafica No 10. Solidez financiera del sector
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Fuente: Elaboracion Propia — Base de Dato SIREM, Supersociedades

El indice de solidez de las empresas metalmecéanica de la ciudad de Cartagena,
aunque la tendencia desde el afio 2009 es disminuir, se mantiene dentro los
niveles adecuado de la relacion de activo sobre pasivo. De manera individual
como muestra la gréfica No 9 las permanecen por debajo del umbral recomendado
son: Bustos & Cia. Ltda., Industria Metalmecanica San Judas, y Construcciones
Metalmecanica Ltda.; Por Su Parte Las Empresas Colmena Conduit Ltda., Remec
Ltda., Inversiones Cascabel Y HIJR & Cia. Ltda., estdn por encima de los niveles

tedricos recomendado lo que le permite tener buenas posibilidades de financiacion

para realizar posibles inversiones.
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5.4.2. ANALISIS DE RIESGO DE CARTERA

La cartera es unos de los elementos mas liquidos del activo corriente, su
crecimiento depende del nivel de facturacion de la compafiia, por lo tanto en una
adecuada planeacion financiera hay que distinguir cuanta cartera debe ser
financiada con recursos de largo plazo y cuanta de corto plazo. Muchas veces
este desequilibrio también es causa de desajuste financiero. Por lo tanto la

eficiente gestion de cartera exige politicas y normas claras.

Grafica No 11 Participacion de la cartera en el activo corriente
Cartera/Activo Corriente
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Fuente: Elaboracion Propia — Base de Dato SIREM, Supersociedades
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Grafica No 12 Participacion de la cartera en el activo corriente
Cartera/Activo Total
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Fuente: Elaboracion Propia — Base de Dato SIREM, Supersociedades

La cartera es un elemento importante en los activos mas aun en los activos
corrientes; por lo tanto determinar qué porcentaje corresponde a cartera permite
determinar si hay un exceso, lo que constituye un alto costo de oportunidad,
financiero y por ende de riesgo. En lo referente a las empresas y periodo
estudiado los niveles de cartera estan por encima de normal para una empresa del
sector metalmecanico, constituyéndose asi el activo corriente mas importante, aun
dentro del activo total. Justificada por su participacion se puede observar en la
grafica No 6 participaciones de la cartera sobre activo total empresas como
metalmecanica san Jorge, HIR & Cia. Ltda., alcanzas niveles hasta del 70% de
cartera sobre el activo total. Seguido por Colmena Conduit Ltda., Fadesa de
Colombia S.A.S, Tabares Y Cia. Ltda., empresas que sus carteras oscilan entre el
50% y 60% de sus activos totales. En lo referente en su participacion del activo

corriente el promedio supera el 80%.
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Grafica No 13. Cobertura de Cartera
Provisiones/ Total Cartera
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Fuente: Elaboracion Propia — Base de Dato SIREM, Supersociedades

El indice de cobertura muestra la relacion de la cartera que estd en situacion de
riesgo, ya que las provisiones lo que buscan cubrir es la parte de la cartera que
tiene un tiempo significativo de atraso, por lo tanto pretende cubrir esa pérdida. En
la medida que este indice tiende a disminuir es mejor la situacion para la
empresa, siempre y cuando los estados financieros reflejen lo mas razonable
posible la realidad econémica y financiera de la empresa.

Este indice para guarda un excelente comportamiento para el sector, solo tres
empresa han constituido reservas para provisiones. La que logro mayor provision
fue Colmena Conduit Ltda., en el afio 2009, tan solo el 9% del total de cartera, las
otras dos mantuvieron provisiones por debajo del 6% en todo el periodo objeto de

estudio.
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5.4.3. Andlisis de eficiencia operativas

Los indices de eficiencia miden los gastos operacionales generados en el periodo
y si estos son razonables con el tamafio, estructura y actividad de las empresas,
como si también esta generando suficientes ingresos para cubrirlos y generar

excedentes.

Grafica No 14. Eficiencia Operativa
Gasto Administrativo/Utilidad Operativa
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Fuente: Elaboracion Propia — Base de Dato SIREM, Supersociedades
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Grafica No 15. Eficiencia Operativa del Activo
Gasto Administrativo/ Activos Totales
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Fuente: Elaboracion Propia — Base de Dato SIREM, Supersociedades

Un aspecto de suma importancia de los indices de eficiencia, es debido a que
estos nos permiten medir el rendimiento a nivel operativo de las empresas, tanto
del resultado como de los activos. Por su parte, esta area es una debilidad del
sector metalmecanico de la ciudad de Cartagena, es su rendimiento tanto a nivel
operativo como también en el resultado neto. Se puede apreciar en la grafica No
14 que muchas empresas obtienen un rendimiento operativo negativo tales como:
La Industria Metalmecéanica de la Caribe, Tubos del Caribe Fadesa de Colombia
son las empresas con peores rendimiento operativo. Por su parte las compafia
industria metalmecanica de la costa, HIR & Cia. Ltda., Tabares y Cia. Ltda.,
Remec Ltda. y Busto & cia. Ltda., que aunque no sostienen un nivel adecuado del

indice de eficiencia, son las que mejores desempefio obtuvieron.
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5.4.4. Andlisis de la liquidez del sector

Los indices de liquidez buscan medir la capacidad de cumplimiento de las
empresas con sus obligaciones a corto plazos, no entendible como el grado de
liquidez de los activos que pretende es su facilidad de convertirse en efectivo.
Para efecto de este trabajo hemos tomado para analizar dos indices entre ellos el
incides de tesoreria y prueba acida, con objetivo de observar a capacidad de
repuesta que tienen las empresas del sector en estudio con sus obligaciones de

corto plazo,

Por su parte el indice de tesoreria mide la capacidad de la empresa de generar
tesoreria o efectivo para hacer frente a los compromisos de vencimientos
inmediatos, con independencia de cualquier riesgo en la circulacion financiera.
Este ratio tiene por objeto medir la capacidad de una empresa de hacer frente a
sus deudas con sus activos disponibles a corto plazo. Se mide con la relacién
entre tesoreria y pasivo corriente. Para medir su adecuacion no existe un
pardmetro unico, mas bien esta condicionado a la necesidad, al flujo de efectivo, al
sector econdmico, al tamafio de la empresa, a politicas internas, nivel de rotaciéon
de las cuentas y hasta situaciones coyunturales etc., en general los expertos
consideran un nivel optimo de 0,10 a 0,30 un valor por debajo de ese rango se
esta en una situacion de precaucion por posible dificultades en cumplimiento de
sus obligaciones, caso contrario un valor por encima representa un costo de

oportunidad por la rentabilidad de percibir por esos fondos ociosos.
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Grafica No16.
indice de tesoreria del sector
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Fuente: Elaboracion Propia — Base de Dato SIREM, Supersociedades
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Grafica No 17.
Indice de prueba acida empresas
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Fuente: Elaboracion Propia — Base de Dato SIREM, Supersociedades

El indices de tesoreria unido al de prueba acida son complementario entre si, y
ayudan a obtener una vision de la capacidad repuesta de la empresa respectos a
sus acreedores. Para el indice de prueba acida su nivel también es relativo y
depende que a igual del de tesoreria de mdltiple factores ligado a las condiciones
particulares de la empresa. Los expertos consideran un nivel 6ptimo de 1 a 1,5 por
encima o por debajo de ese nivel hay fallas en la gestion del capital del trabajo ya
que la escasez puede traer consigo cesacion de pago y un exceso perdida por la

rentabilidad dejada de percibir.

En término general la liquidez para las empresas del sector metalmecanico de la
ciudad de Cartagena medida por los indices de tesoreria y prueba acida es
relativamente buena, se puede apreciar en la grafica No 16 que en solo dos afios
2008 y 2009 se ubica por debajo del 0,10 pero en un nivel todavia aceptable. Por

su parte el indice de prueba acida en los ultimos tres afios ha venido decreciendo,
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se ubico en el afio 2009 por encima del 1 pero, su evolucion ha sido de manera
negativa ubicandose el afio 2012 en 0,7 situacion que genera ciertas alarma de

precaucion.

En la gréfica No 17 se aprecia el nivel de liquidez expresado en el indices prueba
acida que aungue en termino general para el sector en el total conglomerado no
es adecuado por escasez de liquidez hay algunas empresas que presentan un
excesivo nivel de liquidez, dejando de prever falta de gestion financiera en el
capital de trabajo, como es el caso de: Colmena Conduit Ltda., que para el afio
2011 y 2012 alcanza a casi 4 veces el nivel 6ptimo teérico, HIR & Cia. Ltda.,
también presenta una situacion similar y Remec Ltda., su nivel siempre lo mantuvo
por encima de los 2 punto. Por otro lado, se puede considerar en estado critico en
su componente liquidez a las empresas Busto & Cia. Ltda., La Industria
Metalmecanica San Judas Ltda., Y Tubos del Caribe que el afio 2009 las dos
primeras empresas no alcanzan ni una 1/5 parte del nivel te6rico optimo y

sostienen en ese nivel los afios siguiente.
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5.4.5. ANALISIS DE LA RENTABILIDAD DEL SECTOR

Los indicadores de rentabilidad de una compafiia buscan medir su capacidad
para generar ingresos, expandirse, mantener una posicion competitiva en el
mercado, mantener, reponer y aumentar su capital. Su viabilidad esta intimamente
ligada a su capacidad de obtener un rendimiento adecuado de sus activos, esto le
permite mantener o evitar un detrimento de su patrimonio producto de la
disminucién de sus activos. Hay dos indicadores fundamentales que permiten

obtener una vision clara del rendimiento de la CIA como lo son el ROA y el ROE.

El ROA es una medida de rentabilidad de la compafiia en el componente de los
activos, es un indicador financiero que muestra el rendimiento, productividad o
retorno de los activos, es decir nos muestra una vision de que tan eficiente es la
empresas con sus activos. Se obtiene a través de la razon utilidad neta y los
activos totales, en cierta medida es un pardmetro de medicion del riesgo en el
sentido de que el objetivo final de cualquier organizacion econémica es la
rentabilidad y las utilidades son reflejo de la eficiencia en la utilizaciébn de los
recursos y la posibilidad de aumentar. Por lo tanto, es el roa un componente para
evaluar el riesgo ya que un valor cercano a puede representar destruccion de
capital de la compafia. A continuacion presentamos el comportamiento del
analisis del componente del indicador roa del sector metalmecéanico de la ciudad

de Cartagena desde el afio 2008 al 2012.
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Gréafica No 18.
indice ROA del sector
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Fuente: Elaboracion Propia — Base de Dato SIREM, Supersociedades
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En la grafica No 18 se puede observar el comportamiento de la rentabilidad de los
activos en el conglomerado del sector metalmecanico de la ciudad de Cartagena
desde el afio 2008 al 2012. Se puede apreciar que el sector desde el afio 2009 al
2012 ha tenido un rendimiento negativo, solo obtuvo un rendimiento favorable en
el aflo 2008 donde el ROA se ubic6 en el 13%, pero al afio siguiente puede
considerarse desastroso al obtener perdida por encima del 9%, que aunque su
comportamiento es fluctuante se mantiene operando bajo perdida los afios
siguiente. Estos es sintoma de que el sector no esta en un buen periodo y que las
compafiias que tienen mayores incidencias en este conglomerado pueden estar

abocada a un proceso de liquidacién forzosa.

En la grafica No 19 se aprecia el comportamiento de cada una de las compafiias y
el aporte de cada una al resultado final del sector. Puede considerarse compafia
en situacion delicada por arrojar rendimiento negativo por afios seguido, esto tiene
repercusion en que estan sacrificando parte de su capital o nueva inyeccién para
compensar esa perdida. Entre esas compafia tenemos a Busto Y Cia. Ltda., que
inicias desde el 2008 con un ROA casi solo el 0,2% y sigue operando con un ROA
negativo del - 23% para el 2009, aunque los afios siguientes sigue en
comportamiento negativo, muestra sintoma de recuperacion porque va
descendiendo hasta lograr un saldo positivo cerca del 9% en el afio 2012. Otra
compafia que muestra un sintoma desalentador es la Industria Metalmecéanica
San Judas Ltda., que el periodo de estudio no muestra un solo sintoma de

recuperacion y en el 2009 arrojé un resultado realmente alarmante de un -25%,
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aunqgue se recupera el afio siguiente solo logra reducir la perdida al -6,7%, pero
aun continda en tendencia de perdida. Por su parte, otra comparfia de la mas
grande del sector por volumen de activo es Tubo del Caribe que a pesar de tener
un fabuloso resultado en el afio 2008 con un rendimiento cerca del 15%, para el
afio 2009 desanima con un rendimiento del -13,8% y continta los afios siguientes

en esa tendencia negativa con un promedio -3,6% por afio.

Por otro lado, las compafiias que mejor comportamiento del rendimiento o
productividad de sus activos entre ellas tenemos a Remec Ltda., que obtuvo
rendimiento favorable durante el periodo de estudio con un rendimiento promedio
de 14%, en el afio en la que tuvo menor rendimiento fue el 2009 con el 12% v el
2011 fue donde obtuvo mayor rendimiento con un 16%. Por su parte,
Metalmecanica San Jorge Ltda., que aunque el 2009 y 2010 no reporta
informacion en el afio 2011 obtiene un fabuloso rendimiento del ROA cerca del
29%, el afio en que tuvo menor comportamiento fue en el 2008 con el 17,4%.
Otra CIA de las mas representativas del sector que obtuvo os mejores resultado
en el periodo analizado fue Colmena Conduit con un rendimiento promedio del

12%.
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Grafica No 20
indice ROE del sector
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El ROE a igual que el ROA es un indice de medicién de la rentabilidad, pero la
diferencia radica que este mide el rendimiento del patrimonio. Desde el punto de
vista de la rentabilidad del patrimonio el sector metalmecanico de la ciudad de
Cartagena en el periodo comprendido de 2009 hasta 2012 no refleja un
comportamiento favorable. Se puede observar en la grafica No 20 que el Unico
afio que tuvo un rendimiento favorable y ademas de admirar fue el afio 2008 pero
desde ahi ha presentado saldo negativo seguido durante los cuatro afios
siguientes. El afio mas critico fue el 2009 donde tuvo un decrecimiento del-15% en
el 2010 tuvo una pequefia recuperacion y logra perdida solo del -0.3%, pero en el

afno 2012 otra vez se refleja tendencia hacia el crecimiento de la perdida.

La situacion para el sector en general es critica, pero se acentla aun mas en
algunas empresas como en Busto & Cia. Ltda., que refleja perdida hasta el -131%
en el 2009, el -78% para el 2010 y -65% para el 2011 ya para el 2012 logra
recuperarse logrando margen de rentabilidad del 47%. Aunque la compafia ha
reflejado perdida tres afio seguido se nota su recuperacion porque las perdida van
de mayor a menor hasta lograr una rentabilidad del patrimonio muy atractiva en el
aflo 2012. Si estos cambios no obedecen a decision de reestructuracion
administrativa y financiera o a alguna situacidon coyuntural, o mas bien son
producto de inestabilidad, son indice de que hay un inminente riesgo del capital

invertido.

Otra empresa en la misma situacion, pero en menor proporcién es Tubo Caribe
gue tiene perdida seguida desde el 2009 hasta el 2012. Aunque el

comportamiento es negativo para el sector en general, hay empresa que reflejan
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margenes de rentabilidad de la inversion aceptable como Colmena Conduit Ltda.,
que para el aflo 2008 logra el 18%, en el 2009 el 14%, en el 2010, el 22%
2011, el 15% y el aflo 2012 solo logra el 1%. Otra empresa con otro
comportamiento favorable es HIR & Cia. Ltda., que va de manera ascendente con

una rentabilidad en el afio 2008 del 1% y se sitta en el afio 2011 con el 24%.

Hay que mencionar que Tabares &CIA tiene méargenes positivo su tendencia es al
decrecimiento porque inicia en el afio 2009 con el 13% de rentabilidad y ha venido
decreciendo de manera sostenida hasta lograr solo el 1% para el afo 2012.
También hay que resaltar a Inversiones Cascabel que aunque sus margenes son

bajitos en los afios en mencién no presenta saldos negativos.
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5.5. ASPECTO PROCEDIMENTALES DE LA CONSTRUCCION DEL MODELO
CAMEL

El método CAMEL fue inicialmente reconocido como una metodologia para
evaluar la calidad financiera y de riesgo de una entidad financiera en cinco areas
clave, como son adecuacion del capital, calidad de los activos, gestion
administrativa, rentabilidad y liquidez. A partir del afio 1996 para lograr
perfeccionar el método agregaron otra variable enfoca al riesgo de evaluar la
sensibilidad del riesgo de mercado. A cada una de estas variables o factores se le
otorga una calificacion de una escala de 1 a 5, donde 1 es la peor calificacion, es
decir esta en una situacién extrema de riesgo y de pésimo desempefio financiero y

5 como la mejor calificacion.

El sector de la metalmecénica de la ciudad de Cartagena, al cual evaluamos no
tiene nada en comun con el sector financiero, pero la metodologia CAMEL esta
basada en indice financiero que son universalmente reconocidos y que se pueden
abstraer de cualquier organizaciéon comercial independientemente de su actividad

econdmica.

Para obtener la calificacion CAMEL se evaluaron la cinco areas claves del modelo,
a la vez, que a cada una de ella se seleccionaron los indicadores que mejor
podria representar cada éarea. Para adecuacion de capital se tomaron los
siguientes indices de solvencias: apalancamiento, autonomia y solidez, para

calidad de los activos se midio el riesgo de cartera; en gestion administrativa se
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tomé la eficiencia con los siguientes indicadores, en liquidez los indices de
tesoreria y prueba acida, y en rentabilidad se tomaron el ROE Y el ROA.

El objetivo de esta metodologia es mantener los rango y criterios lo mas estables
posible a lo largo del tiempo. Ademas, reflejar de manera adecuada la situacion
actual de las empresas evaluada.

Para determinar los rangos de las calificaciones se realizaron los siguientes pasos:

Se calcularon los indicadores seleccionado de las cinco areas claves de modelo
CAMEL de las empresas seleccionadas desde el afio 2008 hasta el afio 2012.
Informacién obtenida de la base de dato SIREM de la superintendencia de

sociedades.

Para obtener la escala de calificacion se hizo la distribucién de los datos con el fin

de obtener 5 calificaciones de cada uno de los indicadores.

Los rangos de cada calificacion corresponden al percentil de la distribucion de los

resultados de la muestra para el total de entidades.

A cada uno de los indicadores se le otorga una calificacion en un rango de uno a
cinco (1 - 5), siendo (1) la mas baja y cinco (5) la maxima posible, segun

corresponda.

Como el periodo de analisis comprende cinco afio desde el 2008 hasta el afio
2008 al igual que a cada variable a los indicadores estos afios se les otorgo una
ponderacion para hallar la calificacion definitiva del periodo objeto de estudio.
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A cada una de las variables se lo otorga una ponderacion en la ecuacion para

obtener la calificaciéon definitiva del modelo CAMEL.

También se establecieron unos grupos de riesgo, es decir a qué nivel de riesgo

pertenece la entidad en la evolucion del indicador, la cual se clasificaron de los

siguientes niveles:

—_—

Son todas aquellas compafiias que, en general, estan
BAJO 80 >=|80 | <| 90 sanas pero presentan pequefas debilidades

Son todas aquellas instituciones que presentan debilidades
3 financieras, operacionales o de solvencia generando cierto
grado de incertidumbre.

MEDIO 60 >=| 60 [<| 80

Por ultimo, la calificaciéon definitiva del nivel de riesgo CAMEL en el periodo
estudiado es producto de la siguiente ecuacion: (C) 20%+(A) 20%+(M) 20%+(E)

20%+(L) 20%.

En la tabla No 5 se muestra la ponderacion de cada variable en la ecuacion

CAMEL, como también la del indicador en cada variable.
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Tabla No 6
Variables y ponderacién de cada indicador del modelo CAMEL

APALANCAMIENTO 6,67%

20% AUTONOMIA 6,67%
SOLIDEZ 6,67%

CARTERA/ ACTIVO CORRIENTE 6,67%

20% PROVISIONES/ CARTERA 6,67%
CARTERA/ ACTIVO 6,67%

EFICIENCIA OPERACIONAL

10,009

s 0,00%
EFICIENCIA DEL ACTIVO 10,00%
TESORERIA 10,00%

20%
PRUEBA ACIDA 10,00%
ROE 10,00%

20%
ROA 10,00%
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5.6. LA CALIFICACION DEL NIVEL DE RIESGO CAMEL POR AREA

| Busto & CIA LTDA
Colmena Conduit Ltda. 100%
Construcciones Metalmecdnica LTDA 50%
HJR & CIA LTDA 67% MEDIO
Industria Metalmecanica del Caribe 67% MEDIO
Inversiones Cascabel 98%
Tabares & CIA LTDA 77% MEDIO
Tubos del Caribe 78% MEDIO
Fadesa de Colombia S.A.S 49%
Metalmecanico San Jorge LTDA 80%
Industria Metalmecanica San Judas LTDA 28%
Remec LTDA 100%

La evaluacion del indicador de solvencia financiera tiene como objetivo medir la
capacidad de proteccion del capital de la compafiia, es decir mantiene los niveles
adecuados capital o de fondos propios que le permita enfrentar situacion adversas
como el riesgo operacional, el riesgo de crédito, también hay otros factores
importantes en la gestibn de esta area como son la gestion financiera para la
adecuacion del capital, la planeacién gerencial, entre otros. Para evaluar esta area
del sector metalmecanico de la ciudad de Cartagena de tuvieron cuentas los

indicadores de apalancamiento, solidez y autonomia financiera.

Por su parte, la evaluacion de esta area al sector de la metalmecanica de la

ciudad de Cartagena muestra un nivel de adecuacion de capital muy pobre y por
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consiguiente una exposicion al riesgo muy elevada. De las empresas evaluadas
solo tres mantienen los niveles minimos de riesgo de las hacen parte Remec
Ltda., Colmena Conduit Ltda., e Inversiones Cascabel; Mientras que Industria
Metalmecanica san Judas Ltda., Busto & CIA Ltda., Sostienen los niveles maximos
de exposicion al riesgo evidenciando, asi una posible quiebra por ausencia de

capital para mantener sus operaciones.

I

Busto & CIA LTDA 63% | MEDIO
Colmena Conduit Ltda. 64% | MEDIO
Construcciones Metalmecdnica LTDA 84% _|
HJR & CIA LTDA 80% | MEDIO
Industria Metalmecanica del Caribe 72% | MEDIO
Inversiones Cascabel 78% | MEDIO
Tabares & CIA LTDA 70% | MEDIO

Tubos del Caribe 100% |
Fadesa de Colombia S.A.S 91% |
Metalmecanico San Jorge LTDA 59% |

Industria Metalmecanica San Judas LTDA 73% | MEDIO
Remec LTDA 78% | MEDIO

En el area de calidad de los activos que como su nombre lo indica pretende medir
la calidad de los activos de la empresa, como también su capacidad y eficiencia
con la cual son utilizados. Entre otras cosas evaluan las perdidas en la gestién de
los activos productivos, las perdidas por obsolescencias de inventario, el riesgo de

cartera por incumpliendo de los clientes, etc. Para este trabajo tomamos como
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referencia el indicador de riesgo de cartera, en cual incide variables como la

probabilidad de incumplimiento por parte del cliente, el volumen de la cartera, etc.

La evaluacion del indicador del riesgo de cartera para el sector, es buena, aunque
la cartera de estas empresas es demasiado alta, donde en algunas empresas la
cartera representa mas 90% del activo corriente. Esto representa un riesgo alto
debido a un incumplimiento de los clientes tiene un impacto significativo en las
finanzas de la empresas.

Por otro lado, aunque el nivel de cartera es alto, las provisiones para cubrir la
pérdida de incumpliendo es baja, esto expresa en termino generales que la cartera
de las empresas del sector metalmecanico de la ciudad de Cartagena, es sana.
Por su parte, la evaluacion del riesgo arroja un resultado medio con tendencia a
bajo, solo una empresa como es, la Industria Metalmecénico san Jorge Ltda.,
Arroja una calificacion en riesgo alto y Fadesa de Colombia S.A.S y Tubos del

Caribe califican en riesgo minimo.
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Busto & CIA LTDA
Colmena Conduit Ltda. 100%
Construcciones Metalmecanica LTDA 88%
HJR & CIA LTDA 83%

Industria Metalmecanica del Caribe 57%

Inversiones Cascabel 100%
Tabares & CIA LTDA 89%
Tubos del Caribe 61%
Fadesa de Colombia S.A.S 95%
Metalmecanico San Jorge LTDA 60%
Industria Metalmecanica San Judas LTDA 43%
Remec LTDA 90%

La eficiencia financiera es muy importante para la salud y el adecuado
aprovechamiento de los recursos de los que dispone la empresa. La eficiencia
financiera se puede definir como el grado de optimizacién alcanzado en el uso de
los recursos en la produccidén o prestacion de servicios y el resultado obtenido.
Esta area incide muchas variables como la capacidad directiva, la formacion de los
empleados, la tecnologia, la calidad organizativa, entre otros. ES muy importante
la eficiencia en cualquier organizacion comercial, ya que de aqui depende la
obtencion de mejores resultado y le aprovechamiento de los recursos, como
también una genera una ventaja competitiva dentro de su sector.

Para obtener la calificacion de esta area evaluamos los indicadores de eficiencia
operacional y la eficiencia del activo y el resultado es bastante disperso en lo
referente de una entidad a otra, es decir hay empresas en todos los rangos de
calificacion. Las empresas con mejores rendimientos son Remec Ltda., Fadesa
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de Colombia S.A.S, Inversiones cascabel e Colmena Conduit Ltda., y las con
peores calificacion son: Industria Metalmecanica San Judas Ltda., Metalmecanico

San Jorge Ltda., Industria Metalmecanica del Caribe.

Busto & CIA LTDA

Colmena Conduit Ltda. 71%
Construcciones Metalmecdnica LTDA 25%
HJR & CIA LTDA 37%
Industria Metalmecanica del Caribe 23%
Inversiones Cascabel 40%
Tabares & CIA LTDA 80%
Tubos del Caribe 21%
Fadesa de Colombia S.A.S 24%
Metalmecanico San Jorge LTDA 44%
Industria Metalmecanica San Judas LTDA |20%
Remec LTDA 79%

La adecuada gestion de la liquidez es un elemento vital para el futuro de una
compainiia. Sin liquidez, es como desconectarse el tubo de oxigeno al paciente en
coma. La gestion eficiente de los recursos de tesorerias permite afrontar con éxito
los requerimientos del efectivo, reduciendo asi al maximo los costos financieros.
Para ello es necesaria la planeacion de las actividades de financiacion y de

inversion, anticipdndose a las situaciones dificiles y a las condiciones comerciales.
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La capacidad de la gerencia en una practica sana de la gestion de liquidez, se ve
reflejado en los instrumentos y practicas para la prevencion de necesidades de
liquidez, administracion de las brechas en el corto y largo plazo, la estrategia de
fondeo, la optimizacion de rendimientos en el stock de liquidez.

Son muchos los beneficios de la gestion estratégica de la liquidez, entre las cuales
se destacan:

Continuar la marcha normal de sus operaciones sin interrupciones.
Realizar las inversiones necesarias para el negocio.

Evitar excesos de efectivo que generan costos.

Evitar concentraciones que expongan a crisis a la entidad.

Rotacion de activos que garantice flujos constantes de liquidez

Para obtener la calificacion del nivel de riesgo de liquidez de las empresas
seleccionada, evaluamos los indices de tesoreria y prueba acidas por
considerarlos los indices mas idoneos para medir la eficiencia de esta area. En
cuanto al resultado es bastante desalentador y requiere esfuerzos inmediatos para
buscar en obtener un mejor indice. Solo dos empresas califican en riesgo medio y
una en bajo, las demas califican en riesgo muy alto, es decir en la peor califican
gue pueden obtener. No obstante, la incidencia de esta calificacion es grave para
el sector, dado que este indice es uno de los mas evaluados por los proveedores y

demas entidades a la cual ofrecen diferentes tipos de créditos.
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Busto & CIA LTDA
Colmena Conduit Ltda. 35%
Construcciones Metalmecdanica LTDA 20%
HJR & CIA LTDA 27%

Industria Metalmecanica del Caribe 21%

Inversiones Cascabel 20%
Tabares & CIA LTDA 21%
Tubos del Caribe 23%
Fadesa de Colombia S.A.S 23%
Metalmecanico San Jorge LTDA 49%
Industria Metalmecanica San Judas LTDA 20%
Remec LTDA 41%

La rentabilidad puede entenderse como una medida para juzgar la eficiencia en la
gestion empresarial, pues mide la capacidad de las empresas y sus activos para
general valor independientemente de cémo han sido financiados. Es la
rentabilidad el objetivo final de cualquier organizacién empresarial, porque es ella
la que permite la capitalizacidén y el continuo crecimiento. En este sentido, lo que
busca es la maxima rentabilidad con la minima exposicién al riesgo. Por lo tanto,
al evaluar este componente permite determinar qué tan es eficiente o riesgosa es

la compaiiia.

Los indicadores mas comunes, considerado mas asertivo en la realidad de las
empresa son el ROA (return on assets) que mide el rendimiento sobre los activos
y ROE (return on equity), el rendimiento sobre la inversion o los fondo propios.

90



Ninguna actividad econdmica por pequefa que sea puede perdurar en el tiempo
si no genera rentabilidad, pues es la que garantiza la capitalizacion y la capacidad

financiera d la entidad.

Para evaluar estas area tomamos los indicadores del ROA y el ROE, la cual nos
arroja un resultado realmente desalentador, todas las evaluadas obtienen el nivel
riesgo de muy alto considerado el mas riesgoso.

La ubicacion en este nivel de calificacion tan drastico en se ubican todas las
empresas del sector metalmecéanico de la ciudad de Cartagena, obliga a indagar
las causas tanto interna y externa que estan afectando el rendimiento de estas

companias.
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5.7. CALIFICACION DEFINITIVA DEL NIVEL DE RIESGO CAMEL

Busto & CIA LTDA

Colmena Conduit Ltda.

Construcciones Metalmecanica LTDA _

HJR & CIA LTDA

Industria Metalmecanica del Caribe

Inversiones Cascabel

Tabares & CIA LTDA

Tubos del Caribe

Fadesa de Colombia S.A.S

Metalmecanico San Jorge LTDA

Industria Metalmecanica San Judas
LTDA

Remec LTDA

En la tabla No 12 se puede observar la evaluacién por area, como también la
calificacion definitiva y el nivel de riesgo de cada empresa evaluada del sector
metalmecanico de la ciudad de Cartagena.es necesario recordar que el resultado

final es la suma de la evaluacion de cada area.

Si se quieres decir cudl es el riesgo mas preponderante, es el medio, es decir las
mayorias de las empresas presentan debilidades financieras, operacionales o de
solvencia generando cierto grado de amenaza para su permanencia en el

mercado.
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Por otro lado, el riesgo que mas afecta al sector de manera considerable, es de
rentabilidad, todas las empresas obtienen la calificacion 1 ubicandola en un nivel
de riesgo de muy alto. Es la rentabilidad la razén de ser del inversionista como
también de la empresa en si, por la cual este se constituye el riesgo de mayor
sensibilidad, por lo que un resultado contrario a esto destruye el capital y
desmotiva a todas las partes interesadas. Seguido otro riesgo que afecta en mayor
medida es la liquidez, solo dos empresas se ubican con calificacion de 3, es decir
en riesgo medio como son Remec Ltda., y Colmena Conduit, por su parte Tabares
y CIA Ltda., obtiene un nivel bajo. Con la calificacion de estas dos aéreas, que son
de vital importancia en una empresa, en un nivel muy alto de riesgo, esta
practicamente destruido el sector. La liquidez es como un requisito para que
empresa pueda operar, y esto es pagar a proveedores empleado, a los bancos,
compra de materia prima, etc. Sin este indice en un nivel adecuado enfrenta las
empresas serios problemas de operaciéon, sumado a estos que su rentabilidad

esta en niveles por debajo de lo permitido.

También hay que resaltar que las empresas que mejor califican son Remec Ltda.,
y Colmena Conduit Ltda., con calificacion de 4 con nivel de riesgo bajo, esto
quiere decir que presentan un buen desempefio, consideradas sana, pero con
ciertas debilidades y es precisamente la rentabilidad donde pero califican estas

empresas, aqui ambas presenta nivel de riesgo alto.

No obstante, los riesgo que mejor calificacion es eficiencia operativa que se

mantiene en un nivel bajo y riesgo de cartera en términos medio con tendencia a
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hacia bajo. Hay que resaltar que el nivel de eficiencia contrasta con rentabilidad,
es muestran desempefios diferente tomando como base un mismo factor, la
rentabilidad, pero lo que mas influye en el nivel de eficiencia es el indice gastos
administrativo vs activos. Por la caracteristica de produccion y operacion del
sector metalmecanico, la estructura fisica toma un factor preponderante, lo que
hace niveles de activos fijo alto, siendo el elemento mas importante. Esto hace
gue pese a los resultado bajo de rendimiento las empresas puedan operar por

algun tiempo.
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CONCLUSION Y RECOMENDACIONES

Las pymes cumplen un rol importante en la economia del pais, atreves de la
produccion de bienes y servicios, son ellas los generadores de empleo y
dinamismo para el crecimiento del pais. Por su tamafio y estructura tiene la
capacidad de flexibilidad para adaptarse a los cambios del mercado y a los nuevos

avances tecnoldgicos e innovacion.

Pero, también Las empresas Pymes histéricamente han tenido limitaciones
provocadas por la falta de vision gerencial, capacidad directiva y cultura
organizacional. Ya es tiempo de emprender esfuerzos conjuntos de las empresas
con las instituciones gremiales, gubernamentales a un cambio de cultura
organizacional que les permita su fortalecimiento institucional, capacidad

innovadora y aprovechamiento del desarrollo tecnolégico.

Es importantes que las Pymes empiecen a planear la gestion gerencial, que les
permitas afrontar los retos a futuros, necesitan mejorar la competitividad, también
debe realizar planes financieros de corto y largo plazo para mejorar su desempefio

organizacional.

Por otro lado, el modelo de evaluacion del desempefio financiero CAMEL no es
limitado solo para instituciones financieras, su aplicabilidad es perfectamente
aplicable a cualquier organizacion indistintamente del tamafio, sector o actividad
econdémica, el factor mas preponderante es la adecuacion de los indices

financieros a la estructura operacional y financiera del sector.
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Su utilidad no se limita a obtener una calificacién de desempefio o nivel de riesgo,
sino que es una herramienta de la evaluacion financiera a cualquier parte
interesada en la organizacién, entre ellos proveedores, clientes, socios,

inversionista, sindicato, etc.

En este caso, hemos hecho la evaluacion CAMEL a las empresas pymes del
sector metalmecanico de la ciudad de Cartagena, de las cuales hemos tomados
en consideracion las cinco areas claves del modelo, también hemos hecho una
adecuacion de los indicadores financieros para que sean pertinentes y de mayor
sensibilidad a las caracteristicas organizacional, operacional y financiera a las

empresas PYMES del sector metalmecénico.

Las empresas Pymes del sector metalmecéanico, constituyen un eslabon
importante en la economia de la ciudad, pero a la vez pueden considerarse muy
riesgosas por los niveles en gque sostienen los indices de liquidez y rentabilidad

por debajo de los estandares minimo de aceptacion.

Este es un trabajo que parte del resultado financiero de las empresas obtenido en
un periodo determinado de tiempo, pero sin embargo, es necesario realizar
estudios de las relaciones de causalidad que ahonde en las causas que podrian
estar incidiendo en el desempefio financiero de estas empresas, como también
buscar alternativas de solucion de manera integral a la problematica de tipo

financiero, gerencial, operativo y tecnolégico de estas Pymes.
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ANEXOS

Anexo No 1 parametro de calificacion de los indicadores

5 0,00 | <| 0,65 5 0,00 |<| 0,89 5 0,00 | <| 1,38 5 0,00 [ <| 1,85 5 0,00 [<|1,31
4 0,65 | < | 1,30 4 0,89 |<| 1,78 4 1,38 | <| 2,75 4 1,85 |<|3,71 4 1,31|<|2,63
3 1,30 | < | 1,95 3 1,78 | <| 2,67 3 2,75 |<|4,13 3 3,71 | <| 5,56 3 2,63 |<|3,94
2 1,95|<|2,60 2 2,67 |<| 3,56 2 4,13 [ <|5,51 2 5,56 | <| 7,41 2 3,94 | < | 5,25
1 < 1 < 1 < 1 < 1 <

1 0,00 | <| 0,12 1 0,00 |<| 0,13 1 0,00 | <|0,13 1 0,00 | < | 0,14 1 0,00 | < | 0,13
2 0,12 | <| 0,25 2 0,13 |<| 0,26 2 0,13 | < | 0,26 2 0,14 | < | 0,28 2 0,13 | < | 0,27
3 0,25 | <| 0,37 3 0,26 |<| 0,39 3 0,26 | < | 0,39 3 0,28 | < | 0,42 3 0,27 | < | 0,40
4 0,37 | < | 0,49 4 0,39 |<| 0,53 4 0,39 | <| 0,52 4 0,42 | <| 0,56 4 0,40 | < | 0,54
5 0,49 | <| 0,62 5 0,53|<| 0,66 5 0,52 | < | 0,65 5 0,56 | <| 0,71 5 0,54 | < | 0,67

100



1 0,00 | < | 1,02 1 0,00 [<| 0,96 1 0,00 | < | 0,64 1 0,00 |<|0,78 1 0,00 [ <|0,78
2 1,02 | <|2,04 2 0,96 [ <| 1,91 2 0,64 |<|1,29 2 0,78 | < | 1,56 2 0,78 | <| 1,57
3 2,04 | <|3,06 3 1,91 |<| 2,87 3 1,29 | <[ 1,93 3 1,56 | < |2,34 3 1,57 | < | 2,35
4 3,06 | < | 4,07 4 2,87 |<| 3,83 4 1,93 | < (2,57 4 2,34 | <|3,13 4 2,35|<|3,13
5 < 5 < 5 < 5 < 5 <

101

5 0,00 | < | 0,20 5 0,00 |<| 0,17 5 0,00 | <|0,13 5 0,00 |<|0,19 5 0,00 |<|0,18
4 0,20 | < | 0,39 4 0,17 |<| 0,35 4 0,13 | < 0,27 4 0,19 |< 0,37 4 0,18 | <| 0,37
3 0,39 | <|0,59 3 0,35|<| 0,52 3 0,27 | <| 0,40 3 0,37 | <| 0,56 3 0,37 |<|0,55
2 0,59 | <|0,78 2 0,52 |<| 0,70 2 0,40 | <| 0,53 2 0,56 | <| 0,74 2 0,55|<|0,73
1 < 1 < 1 < 1 < 1 <




5 0,00 | < | 0,02 5 0,00 [ <| 0,02 5 0,00 | <| 0,01 5 0,00 | <| 0,01 5 0,00 | <| 0,01
4 0,02 | <|0,03 4 0,02 |<| 0,04 4 0,01 |<|0,02 4 0,01 |< 0,02 4 0,01 (< |0,02
3 0,03 | < 0,05 3 0,04 | <| 0,06 3 0,02 | <|0,03 3 0,02 | <|0,03 3 0,02 | <| 0,03
2 0,05 | < 0,06 2 0,06 | <| 0,07 2 0,03 | <| 0,04 2 0,03 [ <| 0,04 2 0,03 <|0,04
1 < 1 < 1 < 1 < 1 <

102

5 0,00|<(0,13 5 0,00 (<| 0,14 5 0,00 |<|0,11 5 0,00 [<|0,15 5 0,00 [ <| 0,15

4 0,13 |< (0,26 4 0,14 | <| 0,27 4 0,11 |<|0,22 4 0,15 [ <| 0,30 4 0,15 (< |0,29

3 0,26 | <[ 0,40 3 0,27 [<| 0,41 3 0,22 |<|0,33 3 0,30 | <|0,45 3 0,29 [<| 0,44

2 0,40 <[0,53 2 0,41|<]| 0,55 2 0,33|<|0,44 2 0,45|<(0,59 2 0,44 | <| 0,58

1 0,53 | <[0,66 1 0,55|<]| 0,68 1 0,44 | <|0,54 1 0,59 [<|0,74 1 0,58 (< |0,73
ooe




5 0,00 |<|1,12 5 0,00 [<| 2,81 5 0,00 | <| 1,08 5 0,00 [ <| 1,30 5 0,00 [ <| 1,22
4 1,12 | < | 2,25 4 2,81|<| 5,62 4 1,08 | < | 2,16 4 1,30 | < | 2,60 4 1,22 | < |2,45
3 2,25 | < | 3,37 3 562 |<| 8,42 3 2,16 | < | 3,23 3 2,60 | < | 3,89 3 2,45 | < | 3,67
2 3,37 | < | 4,50 2 8,42 | <| 11,23 2 3,23 |<|4,31 2 3,89 | <|5,19 2 3,67 |<14,89
1 < 1 < 1 < 1 < 1 <

103

5 0,00 | <[0,08 5 0,00 (<] 0,06 5 0,00 | <|0,04 5 0,00 <|0,10 5 0,00 | <] 0,07

4 0,08 |<[0,16 4 0,06 <] 0,12 4 0,04 | <|0,08 4 0,10 [ <|0,21 4 0,07 |<|0,14

3 0,16 | <[0,24 3 0,12 <] 0,17 3 0,08|<(0,12 3 0,21 <|0,31 3 0,14 <] 0,21

2 0,24|<0,32 2 0,17 [ <| 0,23 2 0,12 | <| 0,16 2 0,31 (<|0,41 2 0,21 (<|0,29

1 0,32 |<|0,40 1 0,23 (<| 0,29 1 0,16 | <| 0,20 1 0,41 |<|0,52 1 0,29 [ <| 0,36
oo e




1 0,00 | < | 0,47 1 0,00|1| 0,17 1 0,00 <|0,28 1 0,00 <|0,19 1 0,00 [ <|0,21
2 0,47 |<(0,93 2 0,17 (2| 0,34 2 0,28 | < | 0,55 2 0,19 | <| 0,37 2 0,21 |<|0,41
3 0,93|<|[140 3 0,34|3| 0,51 3 0,55 |<0,83 3 0,37 | <| 0,56 3 0,41|<|0,62
4 1,40 | <| 1,86 4 0,551|4]| 0,68 4 0,83 |<|1,11 4 0,56 | < | 0,75 4 0,62 |<|0,82
5 < 5 5 5 < 5 < 5 <

1 0,00 <[0,63 1 0,00 <] 1,48 1 0,00 |<|0,78 1 0,00]<|0,71 1 0,00 [ <] 0,67
2 0,63|<[1,25 2 1,48 | <| 2,96 2 0,78 | <|1,55 2 0,71 <[ 1,42 2 0,67 |<|1,34
3 1,25(< 1,88 3 2,96 | <| 4,44 3 1,55[<(2,33 3 142 |<(2,14 3 1,34 (< |2,01
4 1,88 <251 4 4,44 |1 <] 5,92 4 2,33 (< (3,10 4 2,141<(285 4 2,01 |<|2,68
5 2,51|<|3,13 5 592 |<| 7,40 5 3,10 | < | 3,88 5 2,85 |<|3,56 5 2,68 |<|3,35

104



1 1,00 | <|0,10 1 -2,00 | <| 0,29 1 1,00 | < (0,20 1 1,00 | < (0,30 1 1,00 |<|0,23
2 0,10 | < (0,19 2 0,29 [<| 0,58 2 0,20 | <| 0,40 2 0,30 [ <| 0,60 2 0,23 (<|0,47
3 0,19 |<0,29 3 0,58 (<| 0,88 3 0,40 |<|0,61 3 0,60 [ <| 0,90 3 0,47 | <| 0,70
4 0,29 |<0,39 4 0,88 |<| 1,17 4 0,61|<|0,81 4 0,90 [ <| 1,20 4 0,70 [ <| 0,93
5 0,39|<0,49 5 1,17 | <| 1,46 5 0,81|<|1,01 5 1,20 | < | 1,50 5 0,93 |<|1,17

105

1 1,00 | < | 0,04 1 -1,00 | <| 0,07 1 1,00 | < | 0,05 1 1,00 | < | 0,08 1 1,00 | < | 0,07
2 0,04 | < | 0,08 2 0,07 |<| 0,15 2 0,05|<|0,11 2 0,08 | <| 0,15 2 0,07 |<|0,14
3 0,08 | <|0,12 3 0,15|<| 0,22 3 0,11|<|0,16 3 0,15|< 0,23 3 0,14 |<|0,22
4 0,12 | <| 0,16 4 0,22 |<| 0,30 4 0,16 | <| 0,21 4 0,23 |<0,30 4 0,22 <|0,29
5 < 5 < 5 < 5 < 5 <




Anexo No 2 célculos de los indicadores financieros

INDICE DE APALANCAMIENTO INDICE DE AUTONOMIA INDICE DE SOLIDEZ

ANO  ARNO ANO ANO ANO | ANO ANO ANO ANO ANO | ANO ANO ANO ANO  ANO
2008 2009 2010 2011 2012 | 2008 2009 2010 2011 2012 | 2008 2009 2010 2011 2012
2,306 4650 7,182 6552 4418 0303 0177 0,122 0,132 0,185| 1,432 1215 1,139 1,153 1,226
0381 0293 0,313 0249 0246| 0724 0773 0,761 0,800 0,802| 3,626 4,409 4,193 5011 5,059
2,463 2,234 3,143 2,028 0,289 0,309 0,241 0,330 1,406 1,448 1,318 1,493

0,489 0,327 0,298 0,446 0,672 0,754 0,770 0,692 3,044 4,059 4,356 3,243

1,602 0969 1,090 1,290 2,088| 0,38 0,508 0,479 0,437 0324| 1,624 2,032 1918 1,775 1,479
0322 0362 0367 049 0371| 0756 0,734 0,731 0,671 0,729| 4,107 3,764 3,722 3,040 3,693

1,848 1,081 1,263 1,193 0,351 0,480 0,442 0,456 1,541 1,925 1,792 1,838
0,872 0,672 0,767 1,050 1331| 0,534 0,598 0,566 0,488 0,429 | 2,147 2,488 2,304 1,952 1,751
2,823 2,239 2,672 0,262 0,309 0,272 1,354 1,447 1,374
0,248 0,957 0,829 | 0,801 0,511 0,547 | 5,031 2,045 2,206

3,441 3,445 6,197 9,514 6,815 0,225 0,225 0,139 0,095 0,128 | 1,291 1,290 1,161 1,105 1,147
0,186 0,200 0,321 0,278 0,843 0,833 0,757 0,783 6,385 6,000 4,120 4,600




CARTERA/ ACTIVO CORRIENTE PROVISIONES/ CARTERA

ANO ANO ANO ANO ANO ANO ANO ANO ANO ANO
2008 2009 2010 2011 2012 2008 2009 2010 2011 2012

0,375 0,296 0,479 0,475 0,917 | 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
0,223 0,145 0,394 0,600 0,592 | 0,080 0,093 0,020 0,012 0,011
0,980 0,418 0,630 0,925 0,000 | 0,010 0,064 0,001 0,001 0,000
0,772 0,778 0,468 0,933 0,000 | 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
0,859 0,871 0,627 0,478 0,562 | 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
0,541 0,552 0,429 0,414 0,422 | 0,000 0,048 0,054 0,045 0,045
0,000 0,543 0,607 0,655 0,397 | 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
0,000 0,001 0,002 0,002 0,002 | 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
0,540 0,558 0,667 0,000 0,000 | 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
0,257 0,000 0,000 0,688 0,893 | 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
0,655 0,453 0,602 0,618 0,568 | 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
0,570 0,815 0,622 0,510 0,493 | 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000




INDICE DE EFICIENCIA OPERATIVA DEL ACTIVO INDICE DE TESORERIA

ANO ANO ANO ANO ANO | ANO ANO ANO  ANO ANO
2008 2009 2010 2011 2012 | 2008 2009 2010 2011 2012
0,215 0,194 0,121 0,244 0,154 | 0,000 0,000 0,000 0,047 0,004
0,015 0,010 0,005 0,005 0,028| 0,45 0,852 0,533 0,121 0,418
0,156 0,202 0,099 0,130 0,000 0,002 0,002 0,246 0,236 0,000
0,401 0,290 0,208 0,390 0,000| 0,344 0,000 1,384 0,139 0,000
0,178 0,225 0,184 0,130 0,101 | 0,035 0,196 0,028 0,005 0,003
0,001 0,001 0,029 0,001  0,000| 0,087 0,259 0,268 0,251 0,218
0,000 0,108 0,128 0,117 0,138 0,000 0,207 0,121 0,874 1,032
0,045 0,058 0,064 0,065 0,070 | 0,065 0,082 0,061 0,070 0,047
0,078 0,104 0,085 0,000 0,000| 0,055 0,606 0,003 0,000 0,000
0,404 0,000 0,000 0,517 0,358| 2,330 0,000 0,000 0,506 0,193
0,081 0,139 0,121 0,130 0,167 | 0,000 0,000 0,000 0,039 0,006
0,335 0,082 0,057 0,077 0,108 0,201 0,006 0,452 0,939 0,762

108




PRUEBA ACIDA

ANO
2008

ANO
2009

ANO
2010

ANO
2011

ANO
2012

ANO
2008

ANO
2009

ANO
2011

0,336
1,227
0,949
2,533
0,947
1,437
0,000
0,731
0,663
3,134
0,231
2,977

0,122
2,910
0,414
3,574
1,532
1,885
0,728
0,764
7,525
0,000
0,171
3,586

0,165
2,813
2,286
4,041
1,237
1,578
0,933
0,552
0,756
0,000
0,244
2,625

0,403
3,704
0,143
2,583
0,503
1,097
3,598
0,498
0,000
1,619
0,309
2,978

0,597
3,559
0,000
0,000
0,426
1,203
2,376
0,469
0,000
1,798
0,208
2,431

0,006
0,183
0,018
0,092
0,038
0,030
0,000
0,271
0,345
0,217
-0,140
0,168

109

-1,312
0,141
-0,041
0,111
0,150
0,074
0,138
-0,231
-0,082
0,000
-1,123
0,146

-0,655
0,160
0,084
0,245
0,066
0,085
0,128

-0,096
0,000
0,565

-0,933
0,209




Anexo No 3 célculos de los niveles de calificaciéon
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