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1. EL PROBLEMA DE INVESTIGACIÓN 

 

1.1. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA 

Desde la perspectiva de Torija y Gottschalk (2018), en las últimas décadas se ha 

evidenciado la evolución hacia una globalización promovida por las finanzas, lo cual 

ha producido cambios profundos a nivel empresarial, ocasionando una estrecha 

relación entre las organizaciones no financieras con los mercados financieros 

mundiales. Es así como empresas que manejan grandes sumas de efectivo, 

reorientaron sus actividades hacia el financiamiento, en el marco de un incremento 

de la competencia internacional, basado en la creación de valor para el accionista, 

mediante el fortalecimiento de la empresa o el conglomerado y a la vez, 

garantizando su continuidad. 

Para Pérez (2017), la financiación para alcanzar el desarrollo se ha hecho 

más compleja a partir de las transformaciones ocurridas en la economía 

internacional, ya que han cambiado las prioridades definidas en materia de 

desarrollo y del crecimiento y diversidad de los actores y mecanismos implicados. 

La financiación se puede conceptualizar como el uso de recursos, internos o 

externos que, a largo plazo, influyan de positivamente en la promoción del 

desarrollo sostenible de la humanidad.  Los mecanismos de financiación pueden 

definirse según diversos criterios como serian la procedencia de los recursos, su 

origen, los costos que implican para el receptor y el tipo de apoyo que proveen.  

Por otra parte, según Barbosa, Medina y Vargas (2014), es claro que el 

vehículo por medio del cual se dio el desarrollo económico, fue la globalización, que 

se dice, es el resultado de una serie de decisiones tomadas de forma programado 

por entes tanto estatales como privados, en un esfuerzo por generalizar y legitimar 

la regulación asociada a la liberación política y económica de la actividad comercial.   

Siguiendo con los anteriores autores, la globalización desde la primera mitad 



 
 

de la década de los noventa, surgió en una escena que propicio la estructuración y 

desarrollo de todas las posibles dimensiones simultáneamente, de forma dinámica, 

integral y evolutiva; es por ello, que el avance tecnológico acerco cada una de las  

variables entre sí y alrededor de actores disimiles, mientras que el desarrollo 

paralelo de categorías normativas, sociales y técnicas sientan las bases para la 

campaña en los medios sobre el fenómeno, visualizando de manera indiscutible su 

carácter emergente, inatajable y que obliga a un proceso de adaptación en todos 

los ámbitos, formales e informales. 

En este sentido, es claro que las empresas para alcanzar su desarrollo en la 

actualidad, necesitan de la financiación de sus operaciones para poder competir en 

un mundo globalizado, donde los actores han cambiado y existen nuevos 

mercados, lo que hacen el entorno altamente competitivo, lo que genera nuevos 

riesgos de diferentes tipos y, donde tanto las empresas grandes como las 

pequeñas, tiene oportunidad de conquistar los mercados emergentes, siempre 

tratando de mantenerse rentable en el tiempo. 

Es en este punto donde se nota la importancia de que la empresa para 

alcanzar su desarrollo, mantenga información actualizada de como se viene 

desarrollando su comportamiento económico y financiero a medida que realiza sus 

operaciones, y si esa relación de egresos e ingresos es positiva.  Para ello se hace 

necesario que la empresa realice ejercicios periódicos de evaluación financiera y 

de riesgos, ya que, mediante esta, se analiza el proyecto desde su 

retorno financiero. Es un ejercicio teórico por el cual se intenta identificar, estimar y 

comparar entre sí, los costos y utilidades relacionados a ciertas opciones para 

seleccionar la más conveniente. 

Vecino, Rojas y Muñoz (2014), plantean que cuando una decide invertir en un 

proyecto, la empresa espera que este genere utilidades para incrementar su valor. 

Para cumplir con este objetivo, en el proceso de selección de los proyectos de 

inversión se hace necesario el establecimiento de unos criterios para evaluar los 

proyectos e invertir en el o los que brinden más rendimiento. Esto se logra aplicando 



 
 

métodos adecuados de evaluación de inversiones para que se tomen decisiones 

convenientes sobre al destino de los recursos proporcionados a cada una de las 

opciones de inversión.  

En el campo específico de la evaluación financiera de proyectos Meza (2017), 

explica que el reconocimiento de los gastos de transacción como parte del pasivo 

financiero varía su costo y, por lo tanto, el beneficio fiscal por la deducibilidad de 

los intereses como gastos financieros. El cálculo del costo de capital, también tiene 

cambios debido al corretaje financiero como, por ejemplo, la adquisición financiada 

de un activo, lo que le da el carácter de activo y fuente de financiamiento, lo que 

contradice lo establecido en la contabilidad tradicional que consideraba el 

arrendamiento financiero como un contrato de corretaje. 

La evaluación financiera desde el punto de vista de Huacchillo, Ramos y 

Pulache (2020), facilita a las empresas la toma de decisiones para alcanzar el 

desarrollo y la prosperidad, y para lograrlo, se debe contar con un sistema donde 

se utilicen las herramientas informáticas y la Inteligencia de negocios. Esta 

herramienta es útil debido a que califica el proyecto desde una perspectiva de forjar 

renta financiera y al flujo de capitales generado por el proyecto. Mediante esta 

valoración se determina la capacidad financiera del proyecto y también la 

rentabilidad del capital propio invertido. 

Por consiguiente, se tiene que de las anteriores definiciones se evidencia que 

una evaluación financiera de proyectos es una indagación profunda del flujo de 

capitales y los riesgos, para determinar un eventual rendimiento de la inversión 

ejecutada en el proyecto, para garantizar el retorno de beneficios a los accionistas 

y en otro nivel, representa un crecimiento económico de la sociedad. 

Al respecto, a nivel internacional, Morillo, Rosales y Cadenas (2014) señalan 

que en Bélgica se encuentran ciudades importantes como Brujas, Gante, Amberes 

y Bruselas, las cuales atraen un número creciente de turistas culturales a nivel 

global, gracias a sus firmes y progresivas inversiones en proyectos turísticos. Por 

ejemplo, en Bruselas para el año 2011 se realizó la evaluación financiera 



 
 

constituyéndose como la capital cultural de la Unión Europea, además de la 

segunda ciudad del mundo con mayor cantidad de conferencias y seminarios 

internacionales. 

Por otra parte, América Latina se insertó de manera subordinada en la 

globalización comercial y financiera, lo que determinó que la región incorporara de 

forma parcial, formas institucionales del régimen de acopio financierizado. Estas 

formas conformaron un tipo de ordenación que se combina con la regulación de 

regímenes de acumulación rentísticos. Es así como la forma institucional dominante 

en América Latina es de apego al régimen internacional y no necesariamente a la 

moneda y las finanzas, y que la región acogió muchas de las características de los 

regímenes financierizados, conservando otras de los regímenes rentísticos 

(Kaltenbrunner y Painceira, 2018) 

En este sentido, Panamá ejecuta grandes proyectos de inversión para el 

desarrollo del turismo y la actividad económica en general. Uno de los proyectos 

más importantes es la ampliación del Canal de Panamá por un monto de 5.250 

millones de dólares, donde se estima la construcción de un hotel resort, que incluye 

un gran rompeolas, por un monto de 37 millones dólares, con servicios como 

restaurantes, plazas, canchas, ciclovías y estacionamiento y se visualiza como área 

de recreación y esparcimiento (Central América Data, 2009). 

Específicamente en Colombia, Vecino, Rojas y Muñoz (2014) plantean que 

por lo general, no se aplican de manera reglamentada las técnicas o criterios para 

la selección de proyectos considerando su rentabilidad, ya que opinan que los 

empresarios colombianos continúan siendo capitalistas, “que participan en las 

ganancias por exponerse a pérdidas determinadas” (Schumpeter, 1957, pág. 85) 

De acuerdo a lo planteado por Roa, Uribe y Vesga (2014), al revisar la 

inversión en proyectos turísticos en Colombia, dichas inversiones entre los años 

2012 y 2013, creció en un 8%, además vale la pena resaltar que esta inversión se 

ha incrementado más de nueve veces en los últimos diez años, llegando a su 

máximo en el 2013, por lo que se evidencia que Colombia se está consolidando 



 
 

como un destino interesante para los inversionistas extranjeros, debido a la solidez 

y crecimiento de la economía colombiana. 

Por otra parte, el factor riesgo siempre está presente al momento de realizar 

cualquier inversión. En este sentido Álvarez (2016), explica que el riesgo, se puede 

entender como la probabilidad de que los beneficios obtenidos sean menores a los 

deseados o de que no hay una ganancia en absoluto, por ello, abarca la posibilidad 

de que acontezca cualquier evento que tenga consecuencias financieras negativas, 

y es por ello que para disminuir el riesgo en la inversión, es importante definir cuáles 

serían los métodos de inversión correctos para los empresarios y los 

emprendedores, considerando que la estructura económica de los países, está 

compuesta tanto por empresas grandes y pequeñas y medianas (Pymes), ya que 

cada una enfrenta riesgos diferentes. 

En cuanto, al plano mundial concretamente en España, de acuerdo a lo 

señalado por Hotalvilla (2017), en lo que respecta al aspecto turístico, el escenario 

económico es compleja producto de la crisis de deuda incitada por la caída del 

sector inmobiliario, por otra parte, un elemento de riesgo que influye en gran medida 

al sector turístico es el cambio del dólar, por ende la coyuntura económica actual 

está ocasionando que las personas puedan minimizar el gasto en establecimientos 

turísticos, en menoscabo de otros bienes de consumo más necesarios en función 

del contorno económico de la misma. 

A nivel latinoamericano, específicamente en México, en lo que respecta al 

riesgo de las empresas de turismo, lo citado en Chan, Gameros y Balam (2015), 

refieren que al encontrarse deprimida la economía, el sector turismo se ve afectado 

en relación con su rentabilidad, por ende las políticas de inversión deben 

contrarrestar la situaciones de riesgo, las decisiones que se toman en la gestión de 

cualquier organización proceden de un proceso racional que involucra la selección 

de diferentes opciones en condiciones de certeza, riesgo o incertidumbre, siendo 

estas dos últimas, aquellas que influirán claramente en la permanencia de la 

entidad como negocio en marcha. 



 
 

En cuanto a Colombia, según Pérez (2015), los emprendimientos turísticos 

están acoplados y afrontan problemas, condicionamientos y limitaciones.  A pesar 

de ser una opción incuestionable en la producción de ingresos y nuevas fuentes de 

trabajo en el siglo XXI, los programas de financiación actuales no promueven la 

cofinanciación ni la cooperación directa, pues prevalece el lucro de la banca privada 

o los índices de intermediación financiera de las instituciones públicas que sirven 

de fiadores. Los empresarios de otros sectores y gremios oponen resistencia o 

consideran aún de alto riesgo el hecho formar alianzas estratégicas con los 

proveedores de nuevos productos y servicios turísticos que brindan las nacientes 

ofertas de destinos turísticos. 

Ahora bien, los riesgos de las empresas del sector turismo en la región caribe 

colombiano, de acuerdo a lo señalado por Aguilera, (2006 citado en Romero y 

Terán 2017), expone que mediante los convenios de competitividad turística 

ejecutados con las regiones, se identifican como factores transversales e 

institucionales el déficit en la infraestructura y transporte, la planta turística, 

financiación, seguridad y entorno de orden público, diseño y desarrollo de paquetes 

turísticos, mercadeo de productos, formulación y cumplimiento de políticas de 

turismo, creación de encadenamientos, programas de calidad, sensibilización y 

formación, accesibilidad a la información, empleo de tecnologías de la información 

y la comunicación y continuación en los planes de desarrollo turístico-regionales. 

En La Guajira, según el Observatorio del Caribe Colombiano, citado en Sierra 

(2015), el departamento es el de menor grado de competitividad entre los 

departamentos de la región. Ocupa el último lugar en infraestructura, recursos 

humanos, ciencia y tecnología, las empresas del sector turístico están en etapas 

embrionarias de desarrollo empresarial y se clasifican como pequeñas empresas 

por el número de empleados, el capital y la capacidad. 

En los actuales momentos, según Orgaz y Moral (2016) una de las principales 

actividades económicas es el turismo, esta ha cobrado importancia debido al gran 

impacto sobre los recursos naturales.  En lo referente a la sostenibilidad, existen 

diversidad de tipos de turismo y de empresas dedicadas a esta actividad, lo cual se 



 
 

ha convertido en un sector con grandes movimientos económicos en el lugar donde 

se desarrolla. 

Por ende, la actividad turística, de acuerdo con Maroni, Mastroscello y 

Montefiore (2010), se define por una parte por su demanda y el consumo de los 

visitantes, y por la otra parte se refiere a los bienes y servicios generados para 

atender a dicha demanda. Contiene una extensa gama de actividades diferentes, 

por ejemplo, transporte hacia y en los destinos, hospedaje, suministros, 

adquisiciones, servicios de agencias de viaje, operadores de turismo receptivo y 

emisor. 

Por consiguiente, para Cuanalo (2017) se logra la generación de empleos, 

obras de infraestructura, desarrollos gastronómicos y hoteleros, crecimiento del 

transporte, entre otros, por ende, los países ponen especial cuidado al desarrollo 

de este ramo. De acuerdo a la Organización Mundial del Turismo, en la actualidad 

el numero de este ejercicio es igual o mayor que el de las exportaciones de petróleo, 

productos alimenticios o automóviles, además de la cantidad de empleos indirectos 

que ofrece. 

En perspectiva, Molinari y Parra (2017) describen que este sector es un 

elemento clave en la promoción de un país para mejorar la reputación y el 

posicionamiento, promoviendo todas sus fortalezas como cultura, deportes, 

empresas, destinos históricos, eventos, educación, inversión entre otros, y así darle 

al mundo suficientes estímulos para visitar o invertir. En este sentido, Navarrete 

(2016) expone que el territorio colombiano es un lugar con mucha diversidad y 

alberga en principio el 10% de la diversidad biológica del planeta, diferentes clases 

de ecosistemas, además de riqueza cultural y arquitectónica, estas características 

lo han afianzado como uno de los destinos más atrayentes, para turistas nacionales 

y extranjeros. 

Es por esta razón, en la actualidad, existe de acuerdo al Ministerio de 

Industria, Comercio y Turismo MINCIT (2019) un gran impulso por parte del 

Gobierno nacional a través del MINCIT, iNNpulsa Colombia y el Servicio Nacional 



 
 

de Aprendizaje (Sena), para el desarrollo de este sector, en este sentido, la 

contribución del Sena al desarrollo de las regiones a través del turismo, consiste en 

impulsar y desarrollar acciones concretas que promocionen y fortalezcan los 

atractivos de cada región. 

En este particular, para el Fondo Emprender (2015) este sector contribuye en 

gran medida al crecimiento económico y social del país, por esta razón desde las 

regiones se impulsa y fortalece con formación, emprendimiento y certificación de 

competencias al talento humano para la promoción del turismo. 

A razón de estas políticas nacionales, se crea el Fondo Emprender, en el 

artículo 40 de la Ley 789 del 27 de Diciembre de 2002, el cual establece que “por 

lo cual se dictan normas para apoyar el empleo y ampliar social y se modifican 

algunos artículos del Código Sustantivo del Trabajo”, es así como el referido se 

constituyó como cuenta independiente y especial adscrita al Sena, el cual es 

dirigido por esta entidad y cuyo objeto propio será financiar iniciativas empresariales 

que procedan y sean desarrolladas por aprendices o asociaciones entre 

aprendices, practicantes universitarios, profesionales que su formación se esté 

desarrollando o se halla desarrollado en instituciones reconocidas por el Estado de 

conformidad con las Leyes 30 de 1992 y 115 de 1994 (Fondo Emprender, 2019). 

Con base a los anteriores comentarios, en el departamento de La Guajira, se 

viene realizando una gran inversión por parte del gobierno y de sectores 

particulares en lo referente al turismo, esta es una actividad de creciente desarrollo 

en toda la región, por lo que el Sena a través del Fondo Emprender viene 

estructurando iniciativas para financiar proyectos de índole turístico para 

emprendedores y de esta manera ayudar a consolidar el desarrollo social y 

económico de la región. 

Por ende, la revista Dinero (2019), indica que se hace necesario realizar una 

evaluación teniendo en cuenta que la creación de empresas del sector turístico 

puede lograr el desarrollo de la economía, la evolución del aparato productivo de la 

región y la mejora de la posición competitiva del departamento. A este respecto, es 



 
 

de observar que estas empresas serán objeto de estudio en esta investigación, 

teniendo en cuenta la evaluación financiera y el riesgo a través de la información 

sobre las políticas y medios de acompañamiento brindados a los emprendedores, 

tomando en cuenta las estrategias y el desarrollo de sus potencialidades. 

Por su parte, el departamento de La Guajira no podría ser ajeno al impulso 

del turismo en el país; su posición geográfica la convierte en privilegiada frente a 

otros departamentos y en la actualidad viene aumentando su oferta turística lo que 

la convierte en un destino interesante también para empresarios del ramo. Para 

citar este incremento, entre 2011 y 2018 el número de visitantes extranjeros creció 

en 282%, según Migración Colombia y Ministerio del Comercio, Industria y Turismo.  

En los últimos cinco años en La Guajira, apoyadas económicamente por el fondo 

emprender, se han creado 56 empresas que generaron 327empleos, el monto 

desembolsado fue de $5.910.735.750. Hecho que contribuye con la generación de 

empleos formales e impactando positivamente la economía en la región. De este 

grupo de empresas creadas de diferentes sectores se toman como objeto de 

estudio las del sector turístico ya que es el sector económico que tiene mayor 

proyección en el departamento.  

Unos de los problemas que se han detectado con relación a estas empresas, 

es que han tenido problemas de liquidez, financiamiento y baja rentabilidad. Con 

esta investigación se procura conocer la situación financiera y económica de cada 

empresa y los riesgos financiero que se le han presentado en el desarrollo de su 

actividad. 

Es importante conocer la situación de las organizaciones que prestan 

servicios de turismo y operan en el departamento de La Guajira, principalmente las 

empresas que han sido apoyadas financieramente por el fondo emprender, lo que 

direcciona hasta el interior de estas empresas locales y hace imperativo adentrarse 

en su estructura interna, para conocer su situación financiera, identificar los tipos 

de riesgos financieros a que están expuestas y con base en hallazgos 

fundamentados, proponer modelos de gestión de los mismos,  de manera tal que 

se fortalezca la empresa internamente,  logrando que se  impulse la industria 



 
 

turística y se genere, sin restricción alguna, el efecto multiplicador del turismo que 

conlleva sin duda al desarrollo y sostenibilidad del Departamento y el país. 

La evaluación financiera y el análisis de los riesgos  practicada  a las empresas 

del sector turístico beneficiaras del fondo emprender en la Guajira ayudará a la 

planificación de sus actividades para lograr resultados favorables, de esta manera, 

el desarrollo de esta evaluación permite a las empresas conocer su situación 

económica financiera real, y compara lo ejecutado con lo inicialmente proyectado 

para orientar a la toma de decisiones acertadas y realización de los correctivos 

necesarios para la utilización adecuada de los recursos de los que disponen las 

empresas. 

Al realizar la evaluación financiera, así como la evaluación del riesgo de este 

tipo de empresas, creadas en el Fondo Emprender del departamento de La Guajira, 

se determinarán las variables más significativas de las mismas, lo cual generará 

preguntas que llevarán a nuevas investigaciones sobre emprendimiento en la 

región y los estudios que se generarán a partir de esta investigación permitirán 

crear políticas encaminadas la as necesidades reales de los futuros 

emprendedores. 

Por otro lado, no contar con una evaluación financiera de este tipo de 

empresas estancará, en gran medida la investigación en esta problemática, ya que 

no habrá estudios que hayan tenido un acercamiento inicial, del cual se puedan 

desprender nuevas investigaciones, por lo que, de no realizar este estudio, no se 

podrá determinar cómo este tipo de empresas se están gestando al interior de las 

unidades de emprendimiento del departamento de La Guajira, por lo que será más 

complejo identificar las problemáticas y las necesidades tanto de los nuevos 

emprendedores como de las empresas que se encuentran en una fase de 

crecimiento, lo cual dificultará que el Fondo Emprender, el gobierno local y las 

mismas unidades de emprendimiento, encaminen sus esfuerzos a ayudar a crear 

empresas sostenibles y rentables que realmente dinamicen la economía de la 

región, pues las políticas públicas no estarán orientadas a las necesidades reales 

de los usuarios de las redes de emprendimiento (Cámara de Comercio de La 



 
 

Guajira, 2016). 

En este sentido, realizar una evaluación financiera es el primer paso para 

ahondar en la situación actual de las empresas del sector turístico, en lo referente 

a competitividad e innovación y la forma en cómo las autoridades competentes 

pueden guiar sus esfuerzos en la ayuda de los nuevos emprendedores, 

específicamente los del departamento de La Guajira. 

1.1.1. Formulación del problema 

Con base en los señalamientos realizados surge la siguiente interrogante de 

investigación: ¿Cómo es la evaluación y riesgo financiero en las empresas del 

sector turístico del Fondo Emprender del departamento de La Guajira? 

1.1.2. Sistematización del problema 

¿Cuáles son los criterios de evaluación financiera utilizados en las empresas del 

sector turístico del Fondo Emprender del departamento de La Guajira? 

¿Cuáles son los indicadores financieros de las empresas del sector turístico 

del Fondo Emprender del departamento de La Guajira? 

¿Cuáles son los tipos de riesgos a los que están expuestas las empresas del 

sector turístico del Fondo Emprender del departamento de La Guajira? 

¿Cómo son las políticas de administración de riesgos de las empresas del 

sector turístico del Fondo Emprender del departamento de La Guajira? 

¿Cómo es la relación entre la evaluación financiera y los riesgos financieros 

en las empresas del sector turístico del Fondo Emprender del departamento de La 

Guajira? 

¿Cuáles serán los lineamientos teóricos de evaluación financiera para 

disminuir el impacto de los riesgos financieros en las empresas del sector turístico 

del Fondo Emprender del departamento de La Guajira? 

1.2. OBJETIVOS DE LA INVESTIGACIÓN 

1.2.1 Objetivo general 



 
 

Analizar la evaluación y riesgos financieros en las empresas del sector turístico del 

Fondo Emprender del departamento de La Guajira. 

1.2.2. Objetivos específicos 

Identificar los criterios de evaluación financiera utilizados en las empresas del 

sector turístico del Fondo Emprender del departamento de La Guajira. 

Describir los indicadores financieros de las empresas del sector turístico del 

Fondo Emprender del departamento de La Guajira. 

Identificar los tipos de riesgos a los que están expuestas las empresas del 

sector turístico del Fondo Emprender del departamento de La Guajira. 

Establecer las políticas de administración de riesgos de las empresas del 

sector turístico del Fondo Emprender del departamento de La Guajira. 

Determinar la relación entre la evaluación financiera y los riesgos financieros 

en las empresas del sector turístico del Fondo Emprender del departamento de La 

Guajira. 

Formular lineamientos de evaluación financiera para disminuir el impacto de 

los riesgos financieros en las empresas del sector turístico del Fondo Emprender 

del departamento de La Guajira. 

1.3.  JUSTIFICACIÓN  

En general, esta investigación es importante por la aplicación de la teoría y los 

conceptos básicos de las variables evaluación financiera y el riesgo en las 

empresas del sector turístico del fondo emprender, además de encontrar 

explicaciones a situaciones internas y del entorno que afectan a las empresas del 

departamento de La Guajira, esto permitirá al investigador contrastar diferentes 

conceptos de las variables estudiadas en una realidad concreta. 

Desde el punto de vista social, este estudio es relevante, porque en sujeción 

con los objetivos de la investigación y a las variables evaluación financiera y el 

riesgo, se espera encontrar soluciones concretas a los problemas de las empresas 



 
 

turísticas, del fondo emprender del departamento de La Guajira, con lo cual se 

mejorara sustancialmente el impacto de los riesgos financieros de las empresas del 

sector mencionado, y así cumplir con un buen servicio a los turistas y elevar el nivel 

de calidad de vida de los habitantes del departamento. 

Desde el punto de vista económico, este proyecto es transcendental, pues es 

necesario realizar el estudio para conocer si las empresas turísticas del fondo 

emprender del departamento de La Guajira son rentables, y financieramente 

sostenibles en el tiempo y de esta manera lograr la competitividad; a razón de lo 

antes expuesto la realización del presente estudio tiene como finalidad de llevar a 

cabo la evaluación financiera y de riesgo, y así determinar el impacto en dichas 

empresas. 

Desde el punto vista académico, la presente investigación es significativa, 

porque de acuerdo a las variables evaluación financiera y riesgo, esta temática 

acarreará resultados que pueden ser compartidos con aquellos profesionales 

interesados en la problemática de las empresas turísticas, del fondo emprender del 

departamento de La Guajira, particularmente aquellos docentes, que a través de 

sus propias investigaciones puedan inclusive ahondar, mejorar o reorientar esta 

propuesta a temas relacionados. 

Desde el punto de vista teórico, esta investigación se realiza con el propósito 

de aportar conocimiento sobre las variables evaluación financiera y riesgo, como 

instrumento de evaluación de las empresas del sector turístico  del fondo 

emprender del departamento de La Guajira, cuyos resultados podrán  

sistematizarse en lineamientos teóricos para ser aplicados a estas empresas del 

sector turístico, para ser incorporado como conocimiento a las finanzas, ya que se 

estaría demostrando que el estudio de la evaluación financiera  y el riesgo mejoran 

el nivel de desempeño de dichas empresas. 

Desde el punto de vista práctico, este estudio es substancial, porque la 

presente investigación permite valorar tanto la evaluación financiera, así como el 

riesgo en las empresas del sector turístico del fondo emprender del departamento 

de La Guajira, así como la compresión de textos, a fin de que puedan realizar las 



 
 

reformas necesarias para beneficio de los usuarios finales, y la calidad financiera 

del fondo. 

Asimismo, metodológicamente, este proyecto es significativo ya que para el 

logro de los objetivos se aplicará un cuestionario y su procesamiento a través de 

un software para medir la evaluación financiera y el riesgo, con ello se pretende 

conocer su incidencia en las empresas turísticas del fondo emprender del 

departamento de La Guajira, así como los criterios de evaluación, los indicadores 

financieros, los tipos de riesgo y la política de administración de riesgo. De este 

modo, los resultados de la investigación se apoyan en técnicas válidas en los 

procesos de investigación. 

1.4. DELIMITACIÓN  

La presente propuesta de investigación se llevará a cabo en el Departamento de 

La Guajira, en las empresas turísticas Tienda Galería y taller de Joyería Artesanal 

Ctwo by Carlos Coronel, Kenya Palacio DyS SAS, Hostal Kite SAS, Ranchería 

Turística Cultural Utta SAS, Al Arz Delicias Árabes, Nautical Recreations, Aikaa 

tienda de Ropa SAS, Ingeniería Limpia, Baños portátiles de lujo, Rutas Turísticas 

Cultural "Urbanturs SAS apoyadas financieramente por el Fondo Emprender del 

Sena. 

Por consiguiente, el análisis se efectuará tomando como base de estudio el 

periodo comprendido entre febrero de 2019 a diciembre de 2020, es decir en un 

tiempo aproximadamente de 2 años. La realización de la presente investigación 

busca analizar la evaluación y riesgos financiero en las empresas del sector 

turístico del Fondo Emprender del Departamento de la Guajira bajo la línea de 

investigación de contabilidad y finanzas, según la resolución 0731 del 2016, en el 

área temática de gestión financiera. 

Ahora bien, la presente investigación se realizará bajo los postulados de 

O'Neil (2017), Meza Orozco (2013), Lawrence (2012), Van Horne et al., (2010), 

Ross (2012), Reyes (2019), Correa-García, Gómez y Londoño (2018) y Carrillo 

(2011), para la variable evaluación financiera y para la variable riesgo los autores, 



 
 

Barzaga, Nevárez, Hidalgo y Loor-Vélez (2018), De Lara (2010), Jorión (2009), 

Soto, Stagg y Valente (2009), Guerrero-Aguiar, Medina-León, Alberto, y Nogueira-

Rivera (2020) y Brito (2010). 
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2. MARCO REFERENCIAL 

 

En el presente capítulo se encuentran los antecedentes que disertaron, 

profundizaron, e hicieron referencia a las variables de la presente investigación. 

de igual manera, se encuentran desarrolladas las bases teóricas de cada 

variable, dimensión e indicador, determinándose igualmente, el sistema de 

variable contextualizando el problema estudiado para de esta manera, desarrollar 

el marco teórico de la misma. 

2.1 ANTECEDENTES DE LA INVESTIGACIÓN 

Con el fin de señalar trabajos realizados sobre el problema en estudio, se 

mencionarán los precedentes relacionados con las variables evaluación financiera 

y riesgo financiero, esto con el objeto de encontrar aportes que contribuyan a 

proporcionar adecuada orientación al estudio en desarrollo. Asimismo, se espera 

proveerse de un marco de referencia para interpretar los resultados de la actividad 

científica. 

Ahora bien, respecto a la variable Evaluación Financiera, a continuación, se 

plasman algunas de las investigaciones realizadas sobre la variable objeto de 

estudio.  Inicialmente  se  consultó el trabajo de  Arana (2014), quien realizo una 

investigación titulada: “Evaluación financiera y la toma de decisiones financieras en 

cervecerías peruanas Backus centro de distribución -Cajamarca 2010-2012”, 

presentado para optar al título de Magíster en Administración y Gerencia 

empresarial en la Universidad Nacional de Cajamarca Perú, en el cual se planteó 

como objetivo general, establecer la contribución de la evaluación financiera a la 

optimización de la gestión y la toma de decisiones financieras en las cervecerías 

Peruanas Backus CD- Cajamarca, sustentándose en los postulados de Arévalo 

Arévalo Magdalena Victoria, Iván Fabricio Cepeda Bone y Carla Maribel Sojos 
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González (2008), Garay Surita María Agusta y Silvia Alexandra Jácome Armendáriz 

(2009), entre otros. 

En tal sentido la investigación se orientó a un enfoque metodológico deductivo 

inductivo, descriptivo, histórico y comparativo. Para el desarrollo del trabajo 

consultado, se tomo como antecedente de la investigación lo relacionado con la 

evaluación financiera y la toma de decisiones en empresas cerveceras del Ecuador, 

Perú y Chile.  

De igual forma, se concluyó  que la empresa muestra una tendencia 

moderadamente estable y se ha mantenido en un nivel aceptable, la liquidez 

corriente en el año 2010 fue de S/ 1.58, para el año 2011 fue S/1.09 y para el año 

2012 fue S/1.13 para afrontar sus obligaciones a corto plazo; la prueba ácida ha ido 

disminuyendo año tras año obteniéndose S/1.52 para el año 2010, luego para el 

año 2011 S/0.89 y finalmente para el año 2012 S/0.69; esto se debió a un 

incremento en las obligaciones contraídas por la empresa a corto plazo. De acuerdo 

al apalancamiento financiero, la empresa evidencia una situación regular, ya que 

según el balance general muestra que en el año 2012 su pasivo total representa el 

91.84% frente a un patrimonio de 8.16%, lo cual indica que está operando con 

recursos de terceros. 

Es preciso señalar que el aporte del articulo al estudio actual, hace referencia 

a que las empresas a pesar de tener unos pasivos altos reflejan que se fondean 

financieramente con recursos de terceros. Entonces si en el actual estudio algunas 

empresas muestran un comportamiento parecido se tendría un escenario similar y 

servirá de guía para el análisis y manejo de la situación.  

Teniendo en cuenta que el antecedente investigativo anteriormente, 

relacionado con la evaluación financiera –objeto de estudio-  se constituye en aporte 

relevante para conocer los parámetros empleados en otras partes de Latinoamérica, 

llegado el momento de establecer la viabilidad y la factibilidad económica de una 

empresa, teniendo en cuenta que dicha ponderación financiera, abarca no sólo las 
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áreas operativas y funcionales de una organización, sino e igualmente la valoración 

contable de sus activos, pasivos y flujo de efectivo. 

En consecuencia, se hace necesario decir que la relación de dicho estudio con 

el tema central de esta iniciativa académica al respecto de la  evaluación y riesgo 

financiero en las empresas del sector turístico del Fondo Emprender en La Guajira, 

se centra en que al igual que éste, se incluyen análisis de la variable evaluación 

financiera, la cual se operacionaliza, teniendo en cuenta los criterios de la 

evaluación financiera y de los índices financieros; en relación con la evaluación 

financiera la tasa de descuento, valor presente neto (VPN), tasa interna de 

rentabilidad (TIR) y la relación beneficio costo. Por su parte, los indicadores 

financieros se enmarcan entre los indicadores de liquidez, indicadores de actividad, 

indicadores de rentabilidad e indicadores de endeudamiento. 

Otro estudio fue el de Orozco (2015) en su investigación sobre: “Evaluación 

Financiera de la Cooperativa de Ahorro y Crédito de la Cámara de Comercio 

"CADECOM-Macará Ltda”, presentado para optar el título de Magister en 

Administración Bancaria y Finanzas en la Universidad san francisco de Quito, en el 

cual se propone el siguiente objetivo general la evaluación financiera a una 

cooperativa crediticia, sustentándose en los postulados de Barsallo (2007), Bravo 

(2009), entre otros.  

Para la realización del proyecto se siguió un proceso metodológico y operativo, 

con actividades que se realizaron para llegar al conocimiento del tema a investigar, 

por lo que se emplearon métodos, técnicas y procedimientos para obtener 

resultados concretos acerca del problema, es decir, permitió identificar la situación 

actual por la que atraviesa la cooperativa en aspectos como: amplia oferta de 

servicios financieros y no financieros, créditos inmediatos, solvencia económica, 

imagen financiera, competencia, atención al cliente, entre otros. Se realizo un 

análisis situacional de la CADECOM-Macará, identificando los factores, que influyen 

en los socios del cantón Macará por la falta de una evaluación financiera en la 

cooperativa de ahorro y crédito.  
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Es pertinente decir, que, en el antecedente referido, se empleó el método 

inductivo que va de lo particular a lo general, y se utilizó para investigar los 

problemas de la cooperativa y analizar cada uno de los procedimientos financieros. 

De la misma manera se empleó para formular, analizar e interpretar, las entrevistas 

realizadas a los administradores, directivos y socios de la cooperativa CADECOM, 

ya que estas proporcionaron información oportuna, veraz y confiable para el 

desarrollo del tema en estudio. 

Con el método deductivo, se hizo posible la revisión bibliográfica, el estudio y 

análisis de los estados financieros, que rige el movimiento contable, las leyes y 

estatutos de la cooperativa y de esta manera poder aplicarlo cada procedimiento a 

la entidad. También se analizaron las teorías sobre el cooperativismo y el proceso 

de evaluación que constituyen una ley general de las teorías que serán aplicadas 

para determinar la probabilidad del proyecto propuesto. 

Seguidamente, el trabajo se fundamentó en la evaluación financiera de la 

Cooperativa de Ahorro y Crédito de la Cámara de Comercio CADECOM-Macará 

Ltda., de los años 2009 y 2010, mediante el empleo de métodos específicos para el 

análisis como son: el VAN y TIR, aplicación de índices financieros, método 

horizontal y vertical. Se procedió a aplicar los criterios de decisión, tales como: VAN 

que consiste en la determinación del valor actual neto de ingresos y egresos como 

también, la TIR que constituye la tasa interna de retorno, a la cual se debe descontar 

los flujos de efectivo generados por el proyecto como criterio para la toma de 

decisiones. 

Es importante mencionar que el análisis horizontal, permitió cotejar los estados 

financieros de dos períodos diferentes; para así determinar el incremento o 

disminución de saldos, porcentajes y razones sobre los ciclos analizados de cada 

periodo. A continuación, se procedió a aplicar las razones financieras a la 

cooperativa, que permitieron medir la liquidez y solvencia de esta. 

Es de mencionar para efectos de este trabajo que en los resultados 

conseguidos se evidencia que la misma se mantiene dentro de los patrones 
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establecidos, además la evaluación y herramientas de administración se utilizaran 

como un sistema de evaluación continua que permitirá reformar y optimar las 

acciones a corto, y mediano plazo mediante la toma oportuna de decisiones 

previendo de esta manera el incremento oportuno del ente en estudio y el mejor 

manejo de los recursos. 

Seguidamente, entre los aportes de esta investigación al estudio se puede 

resaltar que la toma oportuna de decisiones en las empresas previene 

inconvenientes administrativos y financieros, garantizando la mejor utilización de 

sus recursos y la sostenibilidad de la organización. Además de que, involucra a la 

evaluación financiera, como una herramienta principal para mejorar el conocimiento 

acerca de los procesos de inversión, flujo de efectivo e indicadores financieros 

relacionados con la funcionalidad de las empresas; en este caso del sector turístico, 

existentes gracias la inversión del Fondo Emprender del Servicio Nacional de 

Aprendizaje –Sena. 

Posteriormente se consultó a López (2015), en su investigación sobre: 

“Evaluación financiera de un proyecto para la producción y comercialización de ron 

en Puebla”, presentado para optar el título de magister en Maestría en Dirección y 

Estrategias Financieras en la Universidad Iberoamérica Puebla, en el cual se 

propuso como objetivo, desarrollar la evaluación financiera de un proyecto para la 

producción y comercialización de ron en Puebla con el fin de brindar un producto 

artesanal nuevo de buena calidad y a un precio asequible. Sustentándose en los 

postulados de Baca (2010), Asociación Mexicana de Agencias de Investigación de 

Mercado y Opinión Pública (2009), Instituto Nacional de Estadística y Geografía 

(2013). Censo de Población y Vivienda (2010), entre otros.  

Se empleo el método de muestro no probabilístico para determinar el tamaño 

de la muestra, y atendiendo a la metodología de cálculo del tamaño de una muestra 

la cual representa el número de sujetos que componen una población necesarios 

para que los datos obtenidos sean representativos de esa población, se utilizó la 

fórmula de cálculo de poblaciones finitas, para conocer el número de encuestas a 



21 
 

aplicar que permita conocer la respuesta del mercado ante el nuevo producto. Se 

aplicó un cuestionario a personas que atienden los establecimientos que cubren los 

criterios de segmentación del mercado a atender. 

El proyecto arrojo unos indicadores favorables, el valor actual neto fue mayor 

que cero, lo que significa el ingreso de beneficios para la empresa. La tasa interna 

de retorno resultante fue de 47,93% la cual otorga un margen de seguridad del 

37,43% en comparación con la tasa de rendimiento mínima aceptada por los 

promotores del proyecto del 10,5%. Por su parte, el Índice de valor actual neto indica 

que por cada peso que se ha invertido en el proyecto se obtienen 1,27 pesos como 

beneficio; la recuperación de la inversión seria en el tercer año de operaciones de 

la empresa. Por todo lo anterior se determina que el proyecto es económicamente 

viable. 

Es preciso señalar que el aporte del articulo al estudio actual, ya que además 

de apoyarse en Baca Urbina, quien aporta las bases teóricas con relación a la 

variable Evaluación Financiera; ofrece una información de la evaluación de 

indicadores financieros para la toma de decisiones, que formalizará la 

implementación del estudio propuesto, sea aplicado en las empresas turísticas 

elegidas. 

De esta manera, este estudio se relaciona con la evaluación y riesgo financiero 

en las empresas del sector turístico del Fondo Emprender en La Guajira, ya que la 

gestión en la evaluación financiera, se debe consolidar, dentro de los primeros años 

de puesta en marcha de una empresa, debido a que  gracias a su aplicación, en 

cada una de las áreas funcionales de una empresa, hasta ahora en funcionamiento, 

proporcionan una información necesaria para proyectar sus gastos, ingresos y 

movimientos financieros en general. 

Por su parte Avendaño y González (2015), presentaron un artículo científico 

titulado: “Evaluación financiera del sistema de producción de papa en Oicatá, 

Boyacá”, publicado en Espirales revista multidisciplinaria de investigación, cuyo 

objetivo principal fue realizar una evaluación financiera en el sistema de producción 
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de la papa Solanum tuberosum, variedad Diacol Capiro, de manera participativa y 

considerando la inclusión de indicadores históricos, horizontes de tiempo y tasa de 

oportunidad. El estudio se apoyó en los supuestos teóricos de los autores como 

Villareal (2010), Herrera y Moreno (2000), Kaiyun Xie (2014), entre otros. 

La investigación tuvo un enfoque metodológico mixto, es decir, con 

componentes de la investigación cualitativa y cuantitativa. La población objeto del 

estudio estuvo conformada por 32 agricultores de papa inscritos en la Empresa 

Prestadora de Servicios Técnicos Agropecuarios del municipio de Oicatá, de los 

cuales se seleccionaron tres productores (grande, mediano y pequeño), para 

realizar la investigación.  

Los resultados indican que existen diferencias en la estructura de costos de 

producción en los diferentes agricultores. En el municipio de Oicatá se encontró que 

existen fallas relevantes a nivel operativo y contable que deben ser corregidas. Se 

evidencio que el diagnóstico rural participativo fue una herramienta de investigación 

adecuada para la compilación de la información. 

Del mismo modo, la evaluación financiera de estas empresas arrojó que la 

estandarización de la estructura de los costos de producción, conlleva a que las 

organizaciones manejen de mejor forma los costos y gastos, y generando manejar 

unos indicadores financieros muy favorables. Así mismo, y de acuerdo a sus 

resultados, es importante, referenciar que este estudio, al ser desarrollado en áreas 

rurales, y zonas geográficamente, distantes de las zonas densamente pobladas, 

aporta a este estudio, un elemento esencial, el cual se trata del sostenimiento de 

pequeñas empresas en donde, las condiciones operativas y funcionales de una 

empresa, son distintas a las que se presentan en las áreas rurales. 

En consecuencia, dentro de los parámetros teóricos de este estudio, esta 

investigación, relaciona, directamente, un aspecto a tener en cuenta dentro del 

establecimiento de  una empresa del sector turístico en el departamento de la 

Guajira, que es el ingrediente, veredal y rural, que muchas veces es el ideal para la 

ubicación de un hostal, hotel u otra variedad de estructura habitacional, destinada a 



23 
 

la prestación del servicio turístico, dentro de ciertos parámetros financieros y 

contables de funcionamiento. 

Igualmente, Vecino, Rojas y Muñoz (2015), en su estudio presentaron un 

artículo titulado: “Prácticas de evaluación financiera de inversiones en Colombia, 

publicado en la revista Estudios Gerenciales”, el objeto de este estudio fue identificar 

los criterios y prácticas para la evaluación de inversiones en empresas que operan 

en Colombia. Basados en los supuestos teóricos de Bennouna, K. y Marchant, T. 

(2010), De Andres, P., de la Fuente, G. y San Martin, P. (2012), Farragher, E. J., 

Kleiman, R. T. y Sahu, A. P. (1999) entre otros. 

En cuanto al aspecto metodológico, se aplicó una encuesta a 300 empresas, 

y a estos datos se le aplico un análisis estadístico a los criterios predominantes 

como fueron el valor presente neto, la tasa interna de retorno y la relación 

beneficio/costo; posteriormente se realizó un análisis inferencial del efecto de 

diversas características de las empresas estudiadas sobre una variable 

denominada “Índice de buen uso” en los criterios predominantes. 

Este análisis permitió concluir que el tamaño de empresa y el nivel de 

educación de los directivos constituyen factores clave para una organización al 

momento de adoptar el criterio y las prácticas para valorar sus proyectos de 

inversión. Otro aspecto que reflejo el estudio fue que en los últimos años las técnicas 

para evaluar un proyecto de inversión han sido el VPN y la TIR, lo cual fue verificado 

en el presente estudio realizado en empresas colombianas; sin embargo, surge un 

nuevo criterio que, en estudios anteriores, no cobraba tanta importancia como es el 

de la RB/C, el cual se refiere a una apreciación del valor creado por los proyectos 

por cada unidad monetaria invertida en ellos. 

La importancia de este estudio para el desarrollo del presente proyecto de 

investigación, es lo fundamental para el éxito de las organizaciones el perfil de los 

directivos, organizaciones con gerentes con un alto perfil aumenta la probabilidad 

de éxitos de esas empresas.  También evidencia lo provechoso que es, que para 

realizar una evaluación financiera se deben tener en cuenta diferentes indicadores 
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financieros, hecho que te permite obtener mayor información, para tomar la mejor 

decisión.  

Con base, en la anotación de la importancia o relevancia, de este estudio, que 

a pesar de que la revisión inicial es negativa y “débil”, realmente, este artículo, 

muestra la tendencia de 300 empresas en Colombia, a tener en cuenta  a la 

evaluación de riesgos financieros, llegado el momento de consolidar, sus balances 

generales, estados financieros, la tasa interna de retorno,, y otros indicadores 

contables, para calcular su funcionalidad y viabilidad, y estimar sus gastos, pérdidas 

y ganancias. 

No obstante, y con base en lo anterior, se puede decir que gracias a este 

artículo y la vez, antecedentes de la investigación, podemos decir que, la cultura de 

las empresas nacionales, al tener en cuenta, y estimar sus estados contables, con 

base en la evaluación financiera, es una práctica usual, y necesaria que fortalece, 

no sólo los procesos funcionales y operativos de las empresas destinadas al sector 

turístico en el departamento de La Guajira, sin importar su tamaño o inclinación 

prestacional de servicios hoteleros y turísticos. 

Rivera, Lopeda y Oviedo (2018), presentaron un artículo científico titulado: 

“Evaluación financiera de la industria de fabricación de papel, cartón y derivados en 

Colombia 2010-2015”, publicado en la revista Entramado, cuyo objetivo principal fue 

valorar el desempeño financiero de la industria de fabricación de papel, cartón y 

derivados en Colombia en el período 2010-2015, a partir de un análisis de los 

indicadores contables y de gestión del valor que miden su crecimiento, eficiencia, 

eficacia y efectividad, sustentándose bajo los supuestos teóricos Rivera y Alarcón 

(2004), Ross, Westerfield, Randolph  y Jordán (2004), Stewart (2000), entre otros. 

Se siguió como método, el análisis estático y de tendencias de indicadores 

contables y de gestión del valor que están más claramente relacionados con la 

evaluación del desempeño financiero de empresas de un sector económico. Los 

indicadores contables escogidos fueron los de crecimiento, eficiencia, eficacia y 
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efectividad, mientras que los indicadores de gestión del valor seleccionados son el 

valor económico agregado, EVA, y el valor de mercado agregado, VMA. 

Se encuentro que esta industria genero rentabilidad contable en casi todos los 

años, menos en el 2014; y que el comportamiento de su efectividad depende en 

orden de importancia a la eficacia en el control de costos y gastos, a la eficiencia 

del uso de los recursos, y como tercer factor el apalancamiento financiero; aunque 

se evidencio que cada año se destruye valor económico agregado (EVA), y su valor 

de mercado agregado (VMA) es negativo.  

Estos resultados disienten con el comportamiento del sector homólogo en 

Estados Unidos de América, donde se crea valor en cinco años, con rentabilidades 

del activo neto operacional superior y costo de capital inferior a la de Colombia. Los 

resultados podrían complementarse con el análisis de estudios análogos para 

grupos de empresas más homogéneos en cuanto a la edad, tamaño y ubicación 

geográfica. 

En el análisis del artículo se refleja que la evaluación financiera en las 

empresas muestra información importante, puntualmente en este estudio, evidencia 

que el comportamiento de su efectividad depende en orden de importancia a la 

eficacia en el control de costos y gastos, a la eficiencia del uso de los recursos. 

Cabe decir que, partiendo de lo anterior, este trabajo incluye un elemento 

fundamental para entender la importancia de la evaluación financiera en las 

empresas del sector turístico del Fondo Emprender del Sena, y es el elemento del 

control de los costos y gastos inmersos dentro de los rubros a tener en cuenta, 

llegado el momento de la puesta en marcha de una empresa que esté incluida 

dentro de los parámetros del sector turístico. 

Es importante decir, y secuencialmente,  que como muchas pequeñas 

empresas, y de ahí la importancia de este antecedente investigativo, a este trabajo, 

se debe decir que toda empresa debe ponderar y desarrollar estrategias financieras, 

que incluyan a la evaluación de riesgos financieros, debido a que en la actualidad, 
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se hace más relevante, este tipo de “análisis” con el fin de poder mantener en 

funcionamiento y operación, a organizaciones que necesitan estar firmes y sólidas 

en el manejo de sus recursos para su funcionamiento. 

En referencia a la variable Riesgos Financieros se consultaron diversas 

investigaciones entre las cuales se encuentra la de Toro y Palomo (2014), titulado: 

“Análisis del riesgo financiero en las PYMES, estudio de caso aplicado en la ciudad 

de Manizales”, cuyo objetivo fue analizar de forma integral el riesgo financiero 

basándose en los riesgos de liquidez, endeudamiento y manejo de cartera en las 

pymes. En referencia a las teorías que sustentaron esta investigación, entre otros 

autores se encuentran: Aguirre, et. Al. (2006), Ávila (2005), Ballesteros, López 

(2009), Beltrán (2004).  

Se realizo un estudio de caso para una muestra no aleatoria seleccionada de 

la base de datos de la superintendencia de sociedades de Colombia, donde se 

calcularon los indicadores y establecieron los riesgos de liquidez, endeudamiento y 

manejo de cartera, con el propósito de conocer la situación en las empresas y su 

sector. A continuación, con base en los resultados de dichas evaluaciones, se 

determino si poseían riesgo, bajo un modelo probabilístico y expresado en función 

de una variable “dummy” o dicotómica para certificar mediante una regresión logit 

la estabilidad del modelo y la aprobación o rechazo de la hipótesis nula. 

Los resultados evidenciaron que, en todos los sectores de las empresas 

analizadas, presentaron riesgo en los tres indicadores, pero el indicador con mayor 

porcentaje de riesgo fue el endeudamiento con promedio entre los 6 sectores del 87 

%, lo que significa que las empresas comprometieron más del patrimonio que tenían 

en ese período. Al analizar los resultados del modelo logit se observó cómo en la 

prueba ómnibus la significancia del modelo y de las variables de la ecuación es 

inferior al 0,05, implicando que se puede rechazar la hipótesis nula (H0: las pymes 

de la ciudad de Manizales que presentan riesgo financiero son menos del 50 %). 

La investigación de Toro y Palomo (2014), es de gran relevancia para el 

presente estudio, generando un aporte teórico puesto que estudia la variable riesgo 
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financiero, la cual se aborda en el presente trabajo, además incluir sistemas y 

métodos estadísticos con el fin de ponderar la importancia de consolidar un 

verdadero método de análisis de riesgos financieros al respecto del funcionamiento 

y operatividad de las Pymes dentro de la competencia y hacia el interior del 

segmento del mercado al cual pertenecen. 

Es importante decir que, para efectos de estudio, acerca de la evaluación de 

los riesgos financieros de las empresas del sector turístico con rubros, provenientes 

del  Fondo Emprender del Sena, deben tener en cuenta, que para pueda surgir y 

posicionarse, de manera financiera, se deben tener en cuenta, llegado el momento 

de la evaluación financiera y de la realización de los planes de negocios, los 

emprendedores deben, considerar, las variables contables que, implícita o 

explícitamente conllevan los riesgos financieros, llegado el momento de la puesta 

en marcha de una empresas dedicada a la prestación del servicio hotelero en 

cualquiera de los municipios del departamento de la Guajira. 

Cabe decir, y no se cae en una redundancia argumentativa al deducir que este 

estudio, se encuentra directamente, relacionada,  con la investigación acerca de la 

evaluación del riesgo financiero de las empresas del sector turístico del Fondo 

Emprender del Sena, debido a que en este momento, el auge de las pequeñas y 

medianas empresas dedicadas, creadas y en funcionamiento en la actualidad –y 

especializadas en la prestación del servicio hotelero- ha tenido un incremento alto y 

acelerado en esta zona del país, a raíz del posicionamiento, como destino turístico 

por parte de los turistas, nacionales y extranjeros todo el departamento de La 

Guajira. 

Con base en lo anterior, analizar los riesgos financieros de las Pymes, es un 

aspecto, unido colateralmente, al tema central de este estudio, debido a que un 

porcentaje representativo de las empresas dedicadas a la prestación del servicio 

hotelero y turístico, son pequeñas o medianas empresas, de ahí la necesidad de 

que estas conozcan los riesgos financieros a los que se puedan enfrentar, en el 

momento de su operación y funcionamiento las mismas. 
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Así mismo, se examinó la investigación realizada por Perozo (2015), sobre:  

“Lineamientos Estratégicos para la Gestión de Riesgos Financieros en escenarios 

de coyunturas económicas para las Constructoras del Ramo Inmobiliario, ubicadas 

en Maracay, estado Aragua”, presentado para optar el título de Magister en 

Administración de Empresas mención Finanzas de la Universidad de Carabobo, el 

cual tuvo como objetivo general suministrar una serie de lineamientos estratégicos 

para identificar el nivel de influjo de estos eventos en su estructura económica y a 

partir de allí, crear respuestas para el manejo proactivo de los mismos en materia 

financiera. Las bases teóricas referencias en el estudio, fueron las de los siguientes 

autores: Arcudi, Pech y Álvarez (2005), Arias (2006), Arias (2014), Castro (2012), 

Dorta (2004), entre otros. 

La investigación fue de tipo no experimental, por lo que expresó los 

acontecimientos tal y como sucedían en la realidad sin influir ningún dato; por lo 

tanto, la investigadora efectuó con un diseño de campo, por lo que se estableció 

contacto con las administraciones de las constructoras de Maracay para investigar 

directamente de sus informantes, la manera en que estas empresas han enfrentado 

los eventos riesgosos del mercado dentro de su gestión financiera y de qué manera 

han reaccionado. La información reportada fue de nivel descriptivo, pues se 

mostraron características de los fenómenos estudiados, que al incorporarse 

permitieron comprender el problema y brindar posibles soluciones. 

En síntesis, la gestión de riesgos en la evaluación financiera de los proyectos 

de las constructoras resulto débil y poco eficiente, no es un proceso continuo 

alineado con la operatividad y la situación externa, no se actualizan con los cambios 

legales, no han acogido la estructura de costos ordenada en el marco legal vigente 

y esperan que sucedan los sucesos para decidir reactivamente, sin evaluar los 

posibles escenarios. Las situaciones encontradas determinaron el diseño de la 

propuesta a las constructoras en materia de gestión de riesgos. 

Dentro de este marco de referencia, la investigación consultada, es un aporte 

al presente estudio, puesto que se estudió la gestión de riesgos, variables que se 
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relacionan con el presente estudio, sirviendo hasta el momento de la investigación, 

tanto de sustento teórico como metodológico, además de que se relaciona con el  

sector inmobiliario, un aspecto relacionado con el establecimiento de los hostales, 

hoteles, moteles, y demás muebles inmuebles que probablemente, puedan ser 

aptos para ser acondicionados y remodelados para ser convertidos en 

establecimientos del sector hotelero y que posean las cualidades y espacios 

interiores suficientes para consolidar una verdadera calidad, llegado el caso de que 

un emprendedor, desee, optar por recurrir a una inmobiliaria. 

En cuanto a la relación con el tema central de este estudio, es innegable, la 

importancia, no sólo de la localización, si no de la infraestructura arquitectónica que 

posee una empresa del sector turístico en el departamento de la Guajira, teniendo 

en cuenta que uno de los mayores valores agregados de una organización dedicada 

al servicio turístico. Es además de suma importancia que unas empresas con 

inversiones provenientes del Fondo Emprender del Sena, pondere los costos y 

valores reales, estándar y nominales, de la futura planta física de su empresa, con 

el fin de reducir los posibles riesgos financieros, posterior al arrendamiento de la 

planta física definitiva de su empresa. 

Posteriormente se consultó a Solís (2016), en su investigación documental 

sobre: “Evaluación del riesgo financiero y su incidencia en el servicio de venta de 

internet de la empresa Liberdatos”, presentado para optar el título de Magister en 

Administración de Empresas en la Universidad de Guayaquil, en el cual se planteó 

el siguiente objetivo general de formular acciones para a reducir el impacto 

producido por el riesgo. Sustentados bajo los preceptos de: Meigs (2008), Ávila 

(2005), Baca (2003), Berralt (2005), entre otros. 

La investigación se orientó hacia la identificación de factores que perjudican a 

la empresa en su rentabilidad, liquidez y solvencia, mediante la estimación del 

análisis financiero en sus tres años de presencia en el mercado local y a la 

valoración del servicio al cliente que brinda la empresa y que influye en las ventas, 

en virtud de que las empresas en la actualidad deben de utilizar herramientas para 
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valorar los riesgos financieros, ya que estos pueden inducir crisis interna en el 

negocio y hasta su desaparición.  

En cuanto a la metodología, el tipo de estudio que se utilizó fue el documental 

– bibliográfico y de campo. El diseño fue descriptivo con la finalidad de medir tanto 

la variable independiente como la dependiente. Tuvo un enfoque cuantitativo y 

cualitativo, donde en el primer caso, se realizó la recolección y el análisis de la 

información de forma numérica; en el segundo se realizó la observación descriptiva 

de documentos, como es la situación financiera que presenta la empresa 

“Liberdatos”. Como instrumento, se utilizó el cuestionario y sus resultados fueron 

tratados estadísticamente para verificar, aprobar o rechazar las relaciones entre las 

variables determinadas. De igual manera se relacionaron las variables entre sí.  

Como resultado de la investigación, se identificaron mediante la evaluación del 

análisis financiero, los factores perjudiciales para la empresa en sus tres años de 

presencia en el mercado local. Se evidencio que la empresa se ve fuertemente 

afectada en sus índices de rentabilidad, liquidez y solvencia, por lo que no tiene 

capacidad para afrontar posibles eventos originados por el endeudamiento, ya que 

sus activos totales son muy bajos y las obligaciones a terceros muy altas. También 

se evidenció que la empresa necesita emplear alternativas de solución 

encaminadas al incremento de las ventas mediante la promoción, comunicación y 

capacitación al personal que labora en Liberdatos para desarrollar sus 

competencias. 

Al mismo tiempo, en este estudio se resalta que se debe reducir el riesgo 

financiero que tienen las empresas, a través de acciones orientadas a incrementar 

las ventas para mejorar su rentabilidad, liquidez y solvencia, para así tener a 

capacidad de generar fondos y cumplir con sus deberes de pago en las condiciones 

y plazos negociados con terceros y al mismo tiempo conseguir recursos líquidos 

para atender sus obligaciones de pago. 

Cabe decir que este estudio, relacionado con anterioridad, abre caminos y 

aporta a los empresarios del sector turístico en el departamento de La Guajira, sin 
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importar el origen de su inversión, acerca de la necesidad de incluir verdaderos 

estándares de calidad, llegado el momento de evaluar los riesgos financieros, y de 

consolidar sus procesos contables de operación y de funcionamiento. Igualmente, 

este trabajo, posibilita entender y comprender, la necesidad de conocer la 

rentabilidad y la viabilidad de cualquier decisión financiera, a llevar a cabo, dentro 

de una empresa del sector turístico en el departamento de la Guajira. 

Así mismo, su relación directa con el estudio que trae a colación, se 

fundamenta en que en este antecedente, se hace una evaluación financiera, 

exclusivamente en el rubro de ventas, y en este caso, toda empresa, y en especial 

las pequeñas y medianas empresas del sector turístico en el departamento de La 

Guajira, deben considerar este rubro como fundamental, debido a que son las 

“ventas” de su servicio, las que les darían la viabilidad y rentabilidad necesario para 

existir. 

Sosa (2017), en su investigación documental sobre: “La administración de los 

Riesgos Financieros en las colocaciones de préstamos en Cajas Municipales de 

ahorro y crédito en Tumbes, 2016”, presentado para optar el título de Magister en 

Contabilidad con mención en Finanzas de la Universidad Católica los Ángeles 

Chimbote, en el cual se planteó como objetivo general, la aplicación de una eficiente 

metodología de gestión de los riesgos financieros en las colocaciones de préstamos 

en las cajas municipales de ahorro y crédito en Tumbes, 2016 Sustentados bajo los 

preceptos teóricos de:  Conger, Inga y  Webb (2009),  Ibargüen , et al, (2012), 

Koivulehto (2007), entre otros. 

La investigación fue de tipo descriptiva, ya que se centró en la descripción de 

fenómenos sociales como circunstancias temporal y geográfica determinada, ya 

que establece la característica demográfica por ejemplo se determinará el número 

de la población. Igualmente fue un estudio mixto, ya que se aplicó la recolección de 

datos a través de una encuesta, para la medición de datos a través de 

cuantificaciones con respecto al desarrollo financiero de Tumbes. La población 

objeto del estudio fueron todas las empresas cajas municipales de ahorro y crédito 



32 
 

de Tumbes que se dedican a brindar productos y servicios financieros para 

satisfacer una necesidad. Son 4 los cuales: Cmac de Sullana, Cmac de Piura, Cmac 

de Trujillo y Cmac de Paita.   

Las conclusiones de la investigación reflejan que se pudo analizar los riesgos 

financieros en las colocaciones de las Cmacs, lo que se confirmo en los indicadores 

de gestión de riesgos y las políticas de las Cmacs, se identificó a través de la 

observación de los créditos otorgados un lineamiento de acuerdo con las políticas, 

procedimiento y reglamento interno de la entidad financiera. También se pudo 

determinar las causas de los riesgos financiero de los obtenido de las Cmacs del 

año 2016; siendo las ratios de evaluación que manejan (Roe) de evaluación de 

crédito el más utilizado, en donde el 69% si cuenta con los expedientes de las ratios 

favorables parar la aprobación del crédito de la Cmac. 

La importancia y aportes de esta investigación para el estudio actual, es que 

le brinda una guía para construir los instrumentos que se utilizarán para la 

recolección de datos, referenciando los aspectos más relevantes en la aplicación de 

un modelo de medición e identificación de riesgo financiero, especialmente el riesgo 

de crédito para las pequeñas y medianas empresas dedicadas a la prestación del 

servicio turístico y hotelero, en el Departamento de la Guajira. 

Consecuentemente, y al respecto de su relación con este estudio, se debe 

decir que de hecho, los fondos monetarios provenientes del Fondo Emprender del 

Sena, son un crédito que se le hace al emprendedor para que éste, gracias a la 

supervisión de dicha entidad, pueda proyectar y posicionar su idea de negocio, en 

un medio competitivo y altamente inestable, debido a que muchas de las nuevas 

empresas no siempre tienen los recursos y muchas veces la asesoría adecuada 

para  proyectar a una empresa,  dentro del segmento del mercado de la prestación 

de los servicios hoteleros que son intangibles y que el éxito de la misma, se puede 

medir, más por la calidad y la inversión realizada que por la rentabilidad y viabilidad 

de una empresa. 
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Bonilla, Crespo y León (2018), presentaron un artículo científico titulado: 

“Análisis de la gestión de Riesgos Financieros en grandes empresas comerciales 

de Guayaquil”, publicado en Espirales revista multidisciplinaria de investigación, 

cuyo objetivo  principal fue analizar los riesgos financieros en grandes empresas 

comerciales en siete países de América Latina: Argentina, Brasil, Chile, Colombia, 

Panamá, México y Perú; identificando las principales medidas preventivas de 

gestión adoptadas, y proporcionando prácticas referenciales para el sector 

comercial en la ciudad de Guayaquil. La investigación estuvo sustentada bajo los 

postulados de Ávila (2005), Baboş (2009). Banerjee, Ghosh, y Iyer (2012), Bonilla 

(2013), entre otros. 

Para el diseño de la investigación se enfocó las empresas comerciales de la 

ciudad de Guayaquil, considerando su importancia dentro de la economía nacional. 

Como punto de contraste se consideró una selección de siete empresas 

comerciales en América Latina, bajo los criterios de ser: países vecinos, grandes 

países de la zona del pacífico y las más grandes economías de la región 

latinoamericana. Las compañías que fueron incluidas en el estudio son: La Anónima 

(Argentina), Leitesol (Brasil), Watts (Chile), Éxito (Colombia), Grupo Melo (Panamá), 

Controladora Comercial Mexicana (México) y Alicorp (Perú).  

Se evaluó la información financiera auditada de las compañías extranjeras, 

correspondiente al periodo 2012 (utilizando el año 2011 únicamente para evaluar el 

crecimiento en ventas), con la finalidad de realizar un análisis comparativo entre la 

muestra de estudio y el sector comercial guayaquileño, y para el contraste con las 

empresas locales, se elaboró un promedio de los estados financieros presentados 

a la superintendencia de compañías correspondientes al mismo 33% 17% 24% 26% 

Grande Mediana Pequeña Micro 119 periodo. 

Se pudo comprobar que el sector comercial guayaquileño muestra resultados 

de gestión financiera por debajo del marco de referencia, por lo que pueden ser 

consideradas como una guía para el accionar de los negocios locales. A través de 

una encuesta se pudo identificar las necesidades de las empresas con relación a 
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los riesgos y costos financieros que estaría dispuestos a incurrir para el desarrollo 

de un plan formal de gestión. 

Al analizar los resultados de la investigación se ponen en evidencia las 

necesidades referentes a la gestión de riesgos a nivel empresarial; dentro de las 

empresas del sector turístico, específicamente en el departamento de la Guajira,  se 

debe decir que es un segmento económico, productivo y empresarial, en 

crecimiento acelerado, debido a la particularidad de algunos municipios del mismo, 

con inclinaciones económicas hacia el turismo, pero que debido a cierto, imaginario 

empresarial, las empresas legalmente establecidas no consolidan una verdadera 

cultura corporativa de la evaluación financiera de sus procesos productivos y 

operativos. 

A propósito de la relación con el trabajo, relativo a la evaluación de los riesgos 

financieros de las empresas del sector turístico, creadas gracias a la inversión y 

apoyo del Fondo Emprender del Sena, se debe decir que esencialmente, que este 

estudio, tiene un elemento de vital importancia, para el desarrollo del sector turístico 

a nivel local, municipal y departamental,  debido a la inclusión de los estándares de 

la evaluación financiera, ponderando su posible incursión en mercados extranjeros, 

ya que este estudio realizado, en el Ecuador, incluye como mercados potenciales a 

sus países vecinos. 

Este punto, y en relación, con la presente investigación, un aspecto a incluir 

dentro de la evaluación de los riesgos financieros, en las empresas del sector 

turístico en el departamento de la Guajira, es valorar, calcular y juzgar, mediante 

parámetros contables, la viabilidad –es decir la oportunidad- de consolidar, políticas 

internas empresariales, orientadas a su incursión en los mercados financieros 

internacionales, especialmente en los países más cercanos a su localización y 

ubicación 

Posteriormente, se consultó a Pino y Romero (2019) en su investigación 

documental sobre: “Cultura organizacional y Riesgos Financieros en las empresas 

prestadoras de servicios turísticos”, presentado para optar el título de Magister en 
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Finanzas en la Universidad de La Guajira, en el cual se planteó como objetivo 

general, analizar la cultura organizacional y los riesgos financieros en las empresas 

prestadoras de servicios turísticos, sustentándose en los postulados de Bodier y 

Merton (1998), Castelo (1988), Contreras et al (2009), Mejía (2015) entre otros. 

En el estudio de las variables cultura organizacional y riesgo financiero 

abordadas en esta investigación, se consideró utilizar un tipo de investigación 

descriptiva, para medir o recoger información de manera independiente o conjunta 

sobre los conceptos o las variables a las que se refieren. Con respecto al tipo de 

Metodología de la Investigación, se aplica el método cuantitativo. El enfoque de la 

investigación positivista cuantitativo, hipotética-deductiva, objetiva, particularista, 

orientada a los resultados para explicar fenómenos.   

El escrito constituye una investigación que estudia lo relacionado con la cultura 

organizacional y los riesgos financieros concretamente aplicado a las empresas 

prestadoras de servicios turísticos en el Departamento de La Guajira, para el caso 

de estudio el Centro Vacacional y Recreacional Maziruma del Municipio de Dibulla,  

en el cual fueron aplicados los conceptos que definen la cultura organizacional y los 

riesgos financieros y que permiten generar conclusiones ligadas al contexto cultural 

del Departamento y que son claves para impulsar y fortalecer el sector turístico. 

Como conclusión se resalta que la cultura organizacional presente en el centro 

vacacional corresponde a una categoría propia del nivel nacional, con predominio 

de las dimensiones culturales individualismo versus colectivismo y orientación a 

largo plazo versus corto plazo; con un marcado estilo de liderazgo propios del líder 

afiliativo y orientativo y en lo que respecta a los riesgos financieros. De igual manera, 

esta investigación constituye una base de análisis diferente conociendo el contexto 

cultural del departamento de La Guajira. Además, un cumulo de estrategias 

dispuestas a manera de metodología, con el fin de fortalecer el marco de gestión de 

riesgos con miras a la mejora continua de los procesos.   

Es preciso señalar el aporte del articulo al estudio actual, ya que además de 

apoyarse en Montes, H., Montes, C., y Montilla, quienes aportan las bases teóricas 
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con relación a la variable riesgo financiero; ofrece un modelo metodológico que 

formalizará la implementación del estudio propuesto para ser aplicado en la 

presente investigación. 

2.2.  Fundamentos Teóricos  

Toda investigación se fundamenta en la teoría previamente desarrollada para dar 

respuesta a las interrogantes planteadas. De esta manera y para dar sustento a la 

investigación, se presenta la fundamentación teórica que presenta la 

conceptualización de las variables objeto de estudio, así como sus dimensiones e 

indicadores, así como también el análisis y la confrontación entre las posiciones 

planteadas por los distintos autores en materia de evaluación y riesgo financiero. 

2.2.1   Evaluación financiera     

Según el diccionario de la Real Academia (2017), el termino evaluación se refiera a 

“la acción y el efecto de señalar el valor de una cosa”, por lo tanto se entiende por 

evaluación financiera a la acción y el efecto de indicar el valor de un numero de 

activos o pasivos financieros. El valor de un activo financiero lo determina 

inicialmente su interés. El tipo de interés de los fondos que no son propios, está 

establecido contractualmente, por lo que el problema inicial es valorar el tipo de 

descuento a utilizar en los fondos propios. Otros problemas más complicados se 

producen si se quiere hacer de igual manera, una estimación adicional que 

considere la liquidez y la seguridad de cobro o amortización.  

Algunos autores, como Kiyosaki y Lechter (2005) explican que muchos 

negocios decaen porque, aunque originalmente eran una buena idea, se 

emprendieron de manera emocional y sin asesoría por lo que descuidaban aspectos 

importantes, y, tomando en cuenta lo expresado por Zevallos (2007) quien 

manifiesta que en las Pymes latinoamericanas solo un poco más del 50% de los 

empresarios cuentan con formación universitaria, es decir que posiblemente 

conocen  métodos de evaluación financiera. 



37 
 

Para Pankaj (2011) la evaluación financiera es básicamente, un método de 

análisis que se puede emplear para analizar la estructura económica y financiera de 

una empresa, partiendo del estudio del balance patrimonial y del DRE (Demostrativo 

de Resultado del Ejercicio). De esta forma, se podrán entender diversos índices e 

indicadores que van a permitir la evaluación de los costos y beneficios de una opción 

de inversión, que va desde la compra de un nuevo equipo hasta la apertura de un 

nuevo local de su empresa. 

Para Espinoza (2007), la evaluación financiera es la que tiene como objetivo 

establecer los niveles de rentabilidad de un proyecto para lo cual se realiza una 

comparación entre los ingresos que genera el proyecto con los costos, considerando 

el costo de oportunidad de los fondos. De igual manera, se debe determinar la 

estructura y situación del financiamiento y la afectación del proyecto hacia las 

finanzas de la empresa, porque así se determinará si la misma puede optar a un 

crédito ante la posibilidad de solicitar financiamiento.  

Aguirre (2014), argumenta y define que la contribución de la evaluación 

financiera es el establecimiento de los tipos de interés o de descuento que pueden 

desear tener una estimación objetiva, que se base en los datos del mercado; la 

evaluación de la seguridad y la liquidez presentan un elemento más subjetivo. Así 

mismo, cada evaluación financiera por empresa, es diferente, pero implica la 

determinación prudente de cada factor que compone un proyecto: su flujo de fondos, 

seguros, desembolso de capital y tiempo en el cual los costos serán recobrados y 

se producirán ganancias. 

Por su parte O'Neil (2017) argumenta que en una evaluación financiera se 

realiza una investigación profunda del flujo de fondos y los riesgos, con la finalidad 

de establecer un posible rendimiento de la inversión ejecutada en el proyecto. La 

evaluación financiera de proyectos se efectúa para monitorear los factores 

implicados en la ejecución de un proyecto. Sin este análisis, una entidad comercial 

no tiene la información que requiere para tomar una decisión fundamentada sobre 

los alcances y riesgos de un proyecto. 
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Para Baca (2010), es el estudio que se realiza de la información que suministra 

la contabilidad y toda la demás información de la que se dispone, para así intentar 

determinar la realidad financiera de una empresa o a un sector determinado de ésta.  

De igual manera, también se debe analizar la estructura y condición de 

financiamiento, y las consecuencias del proyecto hacia las finanzas de la entidad, 

ya que esto establecerá si la misma requiere de un crédito ante la posibilidad de 

requerir financiamiento.  

Sin embargo que algunas personas suponen que hay cierto tipo de proyectos 

que no necesitan algún tipo de evaluación financiera, como por ejemplo, cuando un 

organismo regulador establece normas como por ejemplo, cuando se exige el 

tratamiento de ciertos residuos para preservar el medio ambiente y la salud pública, 

se considera que el proyecto tiene que realizarse obligatoriamente, y por lo tanto, 

no requiere una evaluación financiera, lo cual no es cierto, ya que se debe realizar 

un análisis entre las diferentes alternativas de solución y seleccionar la más 

rentable, y en este sentido, Vélez (2010), expone que  aun en este tipo de proyectos 

es necesario realizar una evaluación financiera para seleccionar la alternativa que 

ofrezca más valor a los accionistas.  

En este sentido Vélez (2010), explica que, para este tipo de proyectos, se 

podría evaluar qué costará menos, si la empresa realiza la actividad o terceriza. En 

caso de hacerlo la empresa debería ponderar, si conviene comprar los equipos o 

arrendarlo. Aunque, realmente se puede afirmar que cada vez es más común la 

evaluación financiera en las empresas, algunos directivos no saben determinar con 

meridiana claridad cuál es el o los beneficios de realizarlas. A continuación se 

describirá brevemente, algunos de los beneficios de realizar una evaluación 

financiera a las actividades de inversión de las empresas, de acuerdo al autor: 

El primer lugar, el medir la potencial de creación de valor para los accionistas, 

ya que el fin básico de una empresa es maximizar el valor para los accionistas y la 

evaluación financiera del proyecto permite hacer una proyección al valor esperado 

a generarse, valor que es estimado a través del VAN. Se debe señalar también que 
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el procedimiento de formulación y evaluación de un proyecto es también para 

precisar su factibilidad financiera, técnica, legal, comercial, medio ambiental, entre 

otras, a fin de disminuir la probabilidad de fracaso del proyecto. Se debe determinar 

entre otros aspectos, si hay mercado y demanda para el proyecto, si es viable legal 

y técnicamente, si podrá ser financiado, si se permitirá repagar su deuda, si no 

ocasionara daños al ambiente y las regulaciones pertinentes al respecto.  

Y en segundo, lugar, eventualmente debería estimular a la discusión de la 

estrategia y el modelo de negocio de la empresa, aunque esto obedecerá al tamaño 

y la jerarquía del proyecto dentro de la empresa. En este sentido, los proyectos se 

realizan teniendo en mente si están alineados a la estrategia de la empresa, la 

ventaja competitiva y el modelo de negocio de la empresa que antes de ejecutar el 

proyecto. 

Igualmente, Estay (2016), incluye a la evaluación financiera, dentro de la teoría 

financiera moderna, en la que se han desarrollado una serie de aspectos, modelos 

y técnicas que han favorecido la explicación y transformación de los 

acontecimientos del mundo actual, sin embargo, prevalecen aspectos por resolver. 

Esencialmente, la limitan su énfasis casi absoluto en los problemas y las 

necesidades del mundo con profundo desarrollo de los mercados financieros, y la 

escasa consideración de los factores relacionados con la sicología particular y 

colectiva de los agentes y decisores. 

Por otro, el mismo autor anterior relaciona a la evaluación financiera 

teóricamente con las seis ideas que se han adoptado como referentes: el valor 

actual neto, la relación riesgo-rendimiento, la eficiencia de los mercados de capital, 

la estructura financiera, la teoría de opciones y la teoría de agencia, donde cada 

una de ellas aporta de manera fundamental al análisis de la evaluación financiera 

de una empresa, y a su vez, presentan aspectos no resueltos y que establecen retos 

para la comunidad científica global. 

Teniendo en cuenta lo anterior, los aportes a este estudio de los autores 

citados, se relaciona directamente con las empresas del sector turístico, 
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consolidadas con aportes del Fondo Emprender del Sena, las cuales en esencia 

son pymes y, conociendo su alto grado de vulnerabilidad al enfrentar al mercado 

internacional, se hace necesario que realicen evaluaciones financieras cada cierto 

periodo de tiempo, con el fin de asegurar su permanencia en el tiempo  y por ende 

asegurar su funcionalidad y operatividad. 

La relación de estas definiciones con el estudio acerca de la evaluación del 

riesgo financiero en las empresas del Fondo de Emprender del Sena, se relaciona, 

partiendo del hecho que toda empresa, sin importar su actividad financiera, debe 

determinar los índices de liquidez, endeudamiento y recobro de cartera que están 

incidiendo en el riesgo financiero posible, el cual, al mismo tiempo induce a 

establecer la condición del riesgo que poseen las empresas objeto de estudio. 

Se puede decir de manera general que la evaluación financiera es el análisis 

e interpretación que se realiza de la información proporcionada por la contabilidad 

y toda la demás información de la que se dispone, para intentar determinar la 

realidad financiera de una empresa o sector específico de ésta, para de esta 

manera, medir el potencial de creación de valor para los accionistas. 

Analizando las posiciones de los autores presentados, mientras que para 

Pankaj (2011) la evaluación financiera se puede utilizar para entender la estructura 

económica y financiera de la empresa a partir del estudio del balance patrimonial y 

del DRE (Demostrativo de Resultado del Ejercicio), permitiendo que se evalúen los 

costos y beneficios de una opción de inversión, para Espinoza (2007) y Baca (2010), 

mediante la evaluación financiera se determinan los niveles de rentabilidad de un 

proyecto. Por su parte O'Neil (2017), coincide con los autores anteriores, e incluye 

el término riesgos al realizar el análisis financiero, mientras que Aguirre (2014), más 

bien lo visualiza como una herramienta para determinar de los tipos de interés o de 

descuento que pueden desear a tener una evaluación objetiva.  En este sentido, se 

toma posición con O'Neil (2017), ya que su definición se ajusta a los objetivos de la 

presente investigación, específicamente al considerar el riesgo en la evaluación 

financiera de las empresas. 
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2.2.1.1. Criterios de Evaluación Financiera  

La dimensión criterios de evaluación financiera, incluida dentro de la variable 

evaluación financiera, hace parte fundamental de la variable en estudio y análisis, 

de ahí a que, a continuación, se desglosen y determinen, con base en referencias 

bibliográficas y autores, cada uno de los indicadores relacionados con la misma, 

además, guardar postura con los autores cuyas teorías mas se relacionen con los 

objetivos de la investigación. 

Los criterios de evaluación financiera o económica según Blasco (2009), 

pueden definirse como una tentativa sistemática de identificar, medir y comparar 

costos y derivaciones de políticas e intervenciones organizacionales o corporativas. 

El objeto de la evaluación económica es comunicar medidas sobre cuál la mejor 

forma de utilizar los recursos limitados y disponibles. Por lo tanto, se puede decir 

que éstos, buscan que el propósito último de la evaluación económica es la 

maximización de los beneficios sociales de la intervención pública, ya que la 

información que proporciona va destinada a que los decisores financien aquellos 

servicios que generan mayores beneficios.  

Además, el mismo autor expresa que hasta cuando no se encuentran 

alternativas, puede ser beneficioso calcular si los efectos de una política ya 

implementada justifican sus costos. La evaluación financiera puede realizarse de 

manera ex ante o ex post. En la evaluación ex ante se requiere la valoración tanto 

de los resultados potenciales como de los posibles costos. Por eso la evaluación 

económica suele considerarse como una extensión de una evaluación de impacto. 

E por este motivo que resulta imposible realizar una evaluación financiera de un 

proyecto del que no se desconocen o no se evalúan los impactos o consecuencias. 

Para Bazzani y Cruz (2008), el análisis financiero del proyecto, involucra la 

identificación de los costos implícitos del proceso de producción los cuales serian: 

maquinaria, capital de trabajo, mano de obra, entre otros, según lo determine el 

tamaño del proyecto; esto será la entrada o alimentación para el proceso de 

elaboración de estados financieros proyectados debido a que uno de los objetivos 
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de la inversión es calcular la rentabilidad. Uno de los criterios de valoración de 

proyectos más importantes fundamentados en el análisis de flujos de gastos 

proyectados traídos a valor presente es el valor actual neto.  

En este sentido, un elemento importante a considerar al realizar análisis 

financieros es la forma de tratar la dimensión temporal en la que se ocasionan los 

resultados y los costos de la intervención analizada. De acuerdo a Schall y Sundem 

(1980), tanto los costos como los resultados se ocasionarán a lo largo del horizonte 

temporal, que puede alcanzar a cubrir toda la vida de los beneficiarios. Esta 

situación obligará al analista a hacer extrapolaciones en el futuro para realizar el 

análisis. El horizonte temporal en el que dos o más intervenciones crean costos o 

resultados es casi siempre diferente, con lo que se complicaría en gran escala la 

comparación de estas intervenciones si no se aplicase la técnica del descuento o el 

cálculo del valor presente, que consiste en trasladar al momento presente los 

ingresos y egresos generados por la intervención en distintos períodos del tiempo. 

Por su parte para Meza Orozco (2013), los criterios de la evaluación financiera 

son los que forman parte de un procedimiento financiero mediante por el que una 

vez conocida la inversión inicial (inversión requerida para que el proyecto entre en 

operación) y los beneficios netos esperados, puede medir la rentabilidad de un 

proyecto de inversión. En este sentido, el fracaso anticipado de los negocios ocurre, 

la mayoría de las veces, por la improvisación en la asignación de los recursos, 

cuando no se han realizado previamente estudios serios que les brinden mayor 

información a los inversionistas para tomar la delicada decisión de la inversión.  

Vecino, Rojas y Muñoz (2014), argumentan que existen suficientes evidencias 

para concluir que el tamaño de la empresa y el nivel educativo de los directivos 

constituyen dos de los factores relevantes al momento de elegir el método de 

elección de los criterios de evaluación financiera para evaluar los proyectos de 

inversión de una empresa. Igualmente definen que los criterios de evaluación 

financiera más importantes en el proceso de toma de decisiones de una inversión 
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se realizan mediante el uso del valor presente neto (VPN) y la tasa interna de retorno 

(TIR). 

Esta relación se tiene que ver con el nivel educativo de las personas que se 

ocupan de tales decisiones; en las empresas de mayor tamaño (medianas y 

grandes), se puede señalar que utilizan, en mayor medida, y en forma más eficiente, 

la combinación de las 3 técnicas, sin dejar de lado que, según resultados del índice 

de buen uso, todavía existen numerosas empresas que no poseen un apropiado 

conocimiento y uso de los métodos disponibles para evaluar sus proyectos de 

inversión en comparación con las pequeñas empresas donde los directivos tienen 

un nivel de formación por lo general bajo. 

Al contrastar los autores citados, Blasco (2009) y Bazzani y Cruz (2008), 

definen los criterios de evaluación financiera como un método para identificar, medir 

y comparar costos de un proyecto, mientras que Meza Orozco (2013), considera 

que adicionalmente, tiene como propósito principal medir la rentabilidad de un 

proyecto de inversión por lo que, para efectos de la presente investigación, se toma 

posición con este último autor. 

a) Rentabilidad del activo 

Se debe decir que se encuentran muchas definiciones y opiniones relacionadas con 

el término rentabilidad del activo, pero todas están relacionadas con los ingresos 

que genera el negocio y los egresos en un intervalo de tiempo, y que, si la diferencia 

entre ambos factores es positiva, se puede obtener un margen de ganancias que 

permite a las empresas mantenerse vigentes en el tiempo. En la literatura 

económica, aunque el término se emplea de forma muy variada y son muchas las 

aproximaciones científicas que inciden en uno u otro aspecto del mismo, de manera 

general se denomina rentabilidad a la medida del rendimiento que en un 

determinado espacio de tiempo producen los capitales utilizados en el mismo. 

Gitman (1997), plantea que la rentabilidad del activo es la relación entre 

ingresos y costos concebidos por el uso de los activos de la empresa con fines 
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productivos. En este sentido, la rentabilidad de una empresa se puede evaluar en 

referencia a las ventas, los activos, el capital o el valor de las acciones. Se puede 

deducir que la rentabilidad del activo no permanece constante en el tiempo, ya que 

cada uno de sus componentes puede variar. 

Por otra parte, Aguirre et al. (1997) la definen como un objetivo económico a 

corto plazo que las empresas deben alcanzar, y esta conexo con la obtención de un 

beneficio necesario para el óptimo desarrollo de la empresa. Es por ello que la 

rentabilidad es uno de los objetivos que se plantea toda empresa para saber sobre 

el rendimiento de la inversión al realizar una serie de movimientos en un período de 

tiempo determinado. Además se puede definir como la consecuencia de las 

decisiones que toma la dirección de una empresa. 

Para Sánchez (2010), la rentabilidad del activo, conocida también como la 

rentabilidad de los fondos propios, definida en la literatura anglosajona como “return 

on equity” (ROE), es una forma de estimar el poder productivo del valor contable 

sobre la inversión para un periodo económico determinado en una empresa. Es un 

elemento que se utiliza para toda acción económica en la que se mueven medios 

materiales, humanos y financieros con la finalidad de lograr ciertos resultados.  

De acuerdo y continuando con las argumentos del mismo autor, es importante 

el análisis de la rentabilidad del activo, porque, aun partiendo de la multiplicidad de 

objetivos que tiene una empresa, basados unos en la rentabilidad o beneficio, otros 

en el crecimiento, la estabilidad e incluso en el servicio a la colectividad, el centro 

de la discusión tiende a situarse entre rentabilidad y seguridad o solvencia como 

variables fundamentales de toda actividad económica, y es por ello que el 

crecimiento de la rentabilidad del activo, se refiere a un alto crecimiento en los 

ingresos, con respecto a los ejercicios previos, este incremento puede producirse 

como consecuencia de un mayor número de unidades vendidas a un mismo precio 

o a un incremento en el precio de las mismas, cuestión que solo se puede realizar 

frente a un mayor valor apreciado por el consumidor, aun cuando el número de 

unidades no aumente.  
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Lawrence (2012), plantea que la rentabilidad del activo es un indicador 

elemental para calificar la eficiencia de la empresa, es la actuación con autonomía 

de su subvención y determina si una empresa es o no productiva en términos 

económicos. Es por esta razón que el autor, al analizar la rentabilidad del activo, 

señala que las estrategias para su desarrollo deben ser clave en todo proceso de 

planificación integrado, incluyendo cuando la principal prioridad de la empresa sea 

la supervivencia mediante la contratación. Es por esta razón que la creación de una 

plataforma para el desarrollo continuo se debe realizar al mismo tiempo que una 

contracción estratégica. 

 En opinión de Guajardo (2016), los indicadores relativos a rentabilidad del 

activo procuran evaluar la cantidad de ganancias obtenidas con relación a la 

inversión que las causó, bien sea tomando en cuenta en su cálculo el activo total o 

el capital contable. Entonces, se puede decir que se requiere atender el análisis de 

la rentabilidad debido a que, las empresas para poder permanecer precisan producir 

beneficios al final de un ejercicio económico, de lo contrario, no podrán atraer capital 

externo y continuar de manera eficiente sus operaciones corrientes. 

Los autores, anteriormente citados, aportan a la investigación de las empresas 

del sector turístico del fondo Emprender del Sena, en el departamento de la Guajira, 

la necesidad de que los gerentes o emprendedores de dichas pequeñas o 

medianas, realicen una permanente valoración de la rentabilidad de los activos, 

como un mecanismo de análisis y de monitoreo de sus actividades diarias que les 

permitan realizar permanentes auditorias y seguimientos, a este índice de 

rentabilidad que a su vez, posibiliten una prospección administrativa y 

organizacional con miras a hallar y establecer políticas de posicionamiento hotelero 

y financiero. 

 La rentabilidad del activo, como se ha podido establecer, gracias a la 

recopilación de estas definiciones, es un valor agregado que deben poseer los 

gerentes y su equipo del departamento financiero de las empresas del sector 

turístico en el departamento de La Guajira, en especial aquellas que han tenido una 
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inversión o financiamiento del Fondo Emprender del Sena. Debido a que en la 

actualidad, los procesos financieros, para estas empresas son de vital relevancia, 

para su supervivencia en un sector productivo, cada vez más competitivo y al mismo 

tiempo, inestable, debido a las características actuales de la prestación de los 

servicios hoteleros en los distintos municipios del departamento.  

Al comparar los autores citados, todos coinciden al establecer que la 

rentabilidad del activo se relaciona con la obtención de beneficios a partir de la 

inversión realizada, sin embargo, para efectos de la presente investigación, se toma 

posición con Lawrence (2012), ya que indica que la rentabilidad del activo califica la 

eficiencia de la empresa y determina si una empresa es o no rentable en términos 

económicos.   

b) Rentabilidad patrimonial 

Dentro del proceso de evaluación financiera y especialmente de la estimación de la 

rentabilidad patrimonial, se trata de poseer una visión real de los activos 

patrimoniales y su valor real en el mercado, que a su vez se traduce en establecer 

la utilidad de la empresas en un determinado período de tiempo, este ratio o 

indicador, es necesario para conocer cómo se han ido aplicando las directrices 

contables y financieras, para que este tipo de rubros, adquieran un mayor valor y 

precio dentro de los procesos de operativos y funcionales de una empresa. 

Gutiérrez (2008), explica que el análisis de la rentabilidad patrimonial consiste 

en calcular las relaciones respectivas entre la utilidad y el patrimonio y entre la 

utilidad y el activo. Al medir la relación entre la utilidad o beneficio y el activo, se 

obtiene el rendimiento técnico o económico, que muestra hasta qué punto la 

actividad netamente operativa de la compañía, sin incluir el capital aportado y el 

costo de la deuda, es favorable, por ello esta relación no se refiere a la rentabilidad 

total del negocio. 

Por su parte para Van Horne y Wachowicz (2010), la rentabilidad patrimonial 

proporciona la capacidad de producir beneficios sobre el valor en libros de la 
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inversión realizada por los accionistas, y con frecuencia de emplea para cotejar dos 

o más empresas en una industria. Un rendimiento alto por encima del capital suele 

reflejar la aprobación de oportunidades de inversión altas y una administración de 

gastos efectiva.  

Al respecto Sequeda (2014), explica que ésta facilita la evaluación de los 

resultados de la gestión de los bienes de la empresa. Esta rentabilidad se efectúa 

en función de los ingresos y las inversiones del periodo, aplicando las relaciones de 

rentabilidad a al análisis se podrá conocer si los recursos de la empresa están 

siendo aprovechados por los administradores para conseguir beneficios para la 

empresa. 

La rentabilidad patrimonial, de acuerdo a los autores referenciados, es un 

punto de partida de cualquier empresa, y en el caso de la presente investigación, 

de las empresas del sector turístico en el departamento de La Guajira que posibilitan 

su funcionamiento gracias la inversión del Fondo Emprender del Sena, por lo que 

esta información suministra y contribuye a esta investigación, a que dentro del 

campo de acción del equipo financiero y contable de dichas empresas, estas deben 

establecer mecanismos, reales de medición de los ingresos, de los activos, del 

patrimonio y de todo aquel “rubro” que se encuentre incluido dentro del concepto de 

la rentabilidad patrimonial, que a fin de cuentas se incluye dentro de la viabilidad e 

índice de ganancias y plusvalía que deben poseer las empresas para que exista un 

superávit de funcionalidad y operatividad. 

Según, los autores citados con anterioridad, para evaluar la rentabilidad se 

pueden analizar los factores que contribuyen a la misma: margen, rotación y 

apalancamiento, entre otros indicadores financieros.  En este sentido, Sequeda 

(2014), plantea que para medir la relación de rentabilidad patrimonial, se calcula si 

las decisiones tomadas con anterioridad en la empresa han dado tenido efectos, ya 

que se puede saber cuál es la utilidad de empresa en el periodo. A este respecto,  

Gutiérrez (2008), en su investigación, considera acertada la posición de Sequeda 

(2014) y agrega y a su vez corrobora  el argumento de éste al explicar que este ratio 
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ayudará a medir si los resultados del ejercicio contable son consecuentes con las 

determinaciones que fueron tomadas por los administradores de la entidad mientras 

que Van Horne et al., (2010), es la capacidad de producir ganancias sobre el valor 

en libros de la inversión de los accionistas, y con frecuencia de usa para comparar 

dos o más empresas en una industria por lo que se toma posición con este último 

autor, ya que se utilizara esta definición para comparar las empresas del sector 

hotelero en los distintos municipios del departamento. 

c) Costo promedio de capital 

El costo promedio de capital (CPC) o llamado también WACC por sus siglas en 

inglés Weighted Average Cost of Capital, se define como la tasa mínima de 

rendimiento que requiere la empresa para realizar sus inversiones y comúnmente 

se utiliza en la evaluación de empresas, para sustraer los flujos de caja futuros 

producidos por la firma. Al descontar (traer a valor presente los flujos de caja futuros) 

con el CPC, se puede demostrar que un proyecto o inversión es rentable, es decir, 

si el proyecto retornara beneficios que compensen las inversiones realizadas. 

De acuerdo a los argumentos de Moyer (1998), el costo promedio de capital 

es el costo de capital que corresponde a la tasa de rendimiento esperada por los 

inversionistas sobre los valores de una determinada compañía, lo anterior, lo que 

indica que el costo de capital se refiere a una tasa mínima de retorno que requiere 

una inversión, la variabilidad del riesgo y el costo financiero asumido por 

apalancamiento, considerando un riesgo promedio.  

Es pertinente decir que Valderrama y Díez (2011) definen al costo promedio 

de capital, como un indicador, el cual se calcula promediando el costo de cada tipo 

de capital sobre la proporción en la estructura de la empresa y obteniendo un 

promedio ponderado. El costo de capital comprende diferentes variables como el 

costo de la deuda, costos marginales, tasas de interés, políticas fiscales, la prima 

de riesgo, acciones preferentes y comunes entre otros, sin embargo, del tipo de 

compañía a la que se aplique el indicador depende cada variable.  
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Explican además que el costo promedio de capital, es una tasa de descuento 

que calcula el costo promedio que han obtenido los activos operativos, en función 

como han sido financiados, bien sea a través de capital propio (patrimonio) o por 

recursos de terceros (deuda). Se representa como una tasa anualizada, tiene en 

cuenta el total de la estructura de capital (pasivos más patrimonio) de la empresa, y 

comprende los ajustes oportunos de conformidad con las tasas impositivas 

vigentes. 

En concordancia con lo planteado Ross (2012), expresa que se define como 

la mínima tasa de rentabilidad a la que deberá retribuir a las diversas fuentes 

financieras que forman su pasivo, con la finalidad de mantener a sus inversionistas 

compensados evitando, al mismo tiempo, que baje el valor de mercado de sus 

acciones. Es un costo intermedio o un promedio de los costos de cada ruta de 

financiación que se adjudica la empresa. Recordando que cada ruta de 

financiamiento, sea por deuda o por recursos propios, sea de corto o largo plazo, 

tiene un costo asociado. De igual manera, se relaciona con las decisiones 

financieras o decisiones de financiación, y conciernen a la opción que la dirección 

de la empresa o los ejecutivos de finanzas toman con relación a los medios por los 

cuales financiarán sus activos y el nivel de deuda que asumirán. 

El costo promedio del capital, será una medida de tipo porcentual producto o 

derivada de esas decisiones. De igual manera puede interpretarse como un medidor 

de riesgo que asume la empresa. Un posible inversionista podrá escoger entre 

distintas empresas similares y se decidirá por aquella que tenga el más bajo costo 

de capital. En este orden de ideas, una empresa logra su objetivo financiero 

elemental cuando produce utilidades sobre sus activos, por encima del costo 

promedio del capital. 

Es pertinente, agregar que de acuerdo a la teoría financiera, y es el aporte de 

los autores incluido en la conformación de la teoría y conceptualización de las 

variables, dimensiones e indicadores, a esta investigación, al circunscribir que 

la rentabilidad del activo es superior al costo promedio de capital, la empresa está 

https://www.cuidatudinero.com/13074321/como-calcular-el-costo-de-una-deuda
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generando valor. Por el contrario, si el costo promedio de capital es mayor que 

la rentabilidad del activo, la empresa está destruyendo valor de sus operaciones y 

por ende de sus ganancias y utilidades. 

Este aspecto de la teoría financiera, el costo promedio del capital, es de 

importancia para que llegado el momento, una empresa, que desee, no sólo, 

diversificar sus servicios o establecer un proceso de inversión, para una ampliación 

de su planta física, por ejemplo, concluya, dentro de sus parámetros contables, 

incluir un préstamo o una refinanciación que le permita cubrir con esos egresos 

inversiones. En este caso las empresas del sector del turismo, son las que dentro 

de sus parámetros financieros, deben considerar evaluar y realizar operaciones 

contables que les permitan determinar y valorar su capital, patrimonio, activos y 

utilidades. 

Al analizar los autores citados Moyer (1998) y Valderrama y Díez (2011) 

definen el costo promedio de capital como el correspondiente a la tasa de 

rendimiento que esperan los inversionistas sobre los valores de una compañía o 

estructura determinada mientras que Ross (2012), lo considera la mínima tasa de 

rentabilidad a la que deberá remunerar a las diversas fuentes financieras, por lo que 

se toma posición con este último autor, ya que al calcular este factor en las 

empresas, será tomado como la mínima tasa de costo promedio de capital. 

d) Valor económico agregado o EVA 

De acuerdo a Garvey y Milbourn (2000), existen innumerables artículos e 

investigaciones que se han publicado en los últimos 18 años tratando temas 

referidos con la teoría y usos de EVA, pero la situación es que este concepto esta 

aun en desarrollo y discusión específicamente en los países desarrollados, donde 

analizaron las diferentes publicaciones sobre EVA y suministraron un resumen de 

los fundamentos conceptuales del indicador. Se llego a la conclusión de que 

términos generales, la literatura sobre EVA se puede clasificar en siete subtemas 

como sigue: a) EVA y retornos de las acciones, b) relación EVA – MVA, c) 

comportamiento gerencial y administración del desempeño, d) el concepto, critica a 
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implementaciones, e) Gerencia del valor y EVA,  f) flujos descontados y su relación 

con el EVA y g) revisión de estudios sobre EVA. 

 Así mismo es pertinente mencionar que existe un debate en torno a lo que 

influye el EVA en el costo de las acciones de una empresa. Muchos estudios han 

investigado sobre la relación entre los números contables y el reintegro de las 

acciones. Normalmente, los estudios se han enfocado sobre los beneficios 

contables y las ganancias, pero últimamente los ingresos residuales y el flujo de 

caja han atraído la atención de los investigadores de todo el mundo de forma 

considerable. Un análisis más profundo de la literatura revela que cualquier fuente 

de información que se soporta en la contabilidad, puede influir en los precios de las 

acciones.  

El análisis empírico propone que los ingresos en general, predominan en la 

explicación de la inestabilidad en el rendimiento de las acciones, por lo que las 

ganancias no son confiables, y esto como consecuencia de su incapacidad para 

agregar el costo total del capital. Este análisis es parcial, debido a esta limitación y 

en parte, ocasionado por la progresiva demanda de los inversionistas y analistas de 

la adecuada identificación del valor de la empresa, que la investigación en esta área 

se ha intensificado. 

En contraste con las ganancias, para Medeiros (2005), el EVA, es una medida 

real de la rentabilidad de las empresas. Siendo el valor la principal preocupación de 

los accionistas, los defensores de EVA aseveran que es la única medida de 

rendimiento que se relaciona verdaderamente al valor específico de las acciones. 

Estos importantes temas han sido considerados en los estudios realizados sobre el 

EVA, en comparación con los índices tradicionales de medición de desempeño de 

la empresa.  

Para Vergiú y Bendezú (2007), el EVA mide si la utilidad generada durante el 

periodo de evaluación del proyecto, es suficiente para cubrir el costo de capital 

utilizado en su generación. Este factor le brinda a los accionistas, inversionistas e 
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interesados los elementos para decidir si se generó valor en determinado periodo 

de tiempo. En el EVA se observa lo que en los estados financieros denominados 

utilidades, normalmente no constituyen verdaderas utilidades, pues para que esto 

ocurra, un negocio debe generar una utilidad superior al costo de capital.  Las 

ecuaciones del EVA son las siguientes:  

EVA = ROI x Capital – Kc x Capital 

EVA = (ROI – Kc) x Capital 

Donde: 

ROI = Retorno sobre la inversión del capital  

Kc = Costo de Oportunidad  

Capital = Capital Empleado 

 

Desde la perspectiva de Reyes (2019), constituye un factor financiero que se 

utiliza para optimar la gestión empresarial y maximizar la riqueza de los 

empresarios. Es una herramienta gerencial primordial para la planificación y control 

estratégico, la medición de la riqueza creada, la gestión de los beneficios y los 

activos, con la que se puede observar la evolución del comportamiento por unidades 

estratégicas de negocios 

Los aportes de los autores a este respeto, aportan a esta investigación, al 

afirmar que el EVA, se encuentra altamente correlacionado con el rendimiento de 

las acciones. Este indicador, al mismo tiempo se relaciona con los costos de las 

acciones mejor que otros indicadores de desempeño basados en la contabilidad y 

son fundamentales para conocer los rangos de desempeño contable y financiero de 

las empresas del sector turístico en el departamento de La Guajira, y más si su 

capital proviene del Fondo Emprender del Sena. 

Analizar el EVA, dentro del proceso funcional  y operativo de una empresa del 

sector turístico en el departamento de La Guajira, es relevante, debido a que ante 

su especificación, una organización turística, mide la operación y funcionalidad de 

desempeño dentro de un sector productivo en crecimiento y con una cambiante 
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competencia que cada día incursiona en nuevos servicios, en detrimento de la 

competitividad de aquellas empresas que no valoran ni incluyen dentro de sus 

análisis financieros la valoración de los indicadores analizados con anterioridad.  

Los autores consultados coinciden al especificar que el EVA es una medida 

que representa la verdadera rentabilidad de una empresa, sin embargo, Reyes 

(2019) considera que es un factor financiero empleado para optimar la gestión 

empresarial y maximizar la riqueza de los empresarios, por lo que se toma posición 

con este último autor. 

2.2.1.2 Indicadores Financieros 

Los indicadores financieros son un elemento importante para ponderar los 

índices contables, positivos o negativos que una empresa debe medir, para tener 

una base de datos, que permitan calcular y justipreciar los riesgos financieros a los 

cuales se enfrentarán al iniciar las operaciones y a lo largo de todo su horizonte 

económico. Son factores de vital importancia para la toma de decisiones 

gerenciales. 

Para Malagón, Galán, y Pontón (2010), un indicador financiero representa 

una relación que se da en números, relacionada con los estados financieros y 

los informes contables de una empresa, para reflejar de forma objetiva la manera 

en la que se comporta la misma. Estos indicadores se utilizan para poder reflejar 

cómo se comporta una organización y sus dependencias. 

De acuerdo a Briceño (2009) los indicadores financieros 

son relaciones explícitas que se realizan partiendo de la información financiera de 

una empresa y para interpretarlas, se deben realizar comparaciones. Estos tienen 

la capacidad de ofrecer a los propietarios y gerentes de pequeñas empresas una 

herramienta inapreciable, que pueden utilizar para medir su progreso frente a 

objetivos internos preestablecidos, un competidor determinado o la industria. 

Además, mediante el seguimiento de estos indicadores a lo largo del tiempo, se 

pueden identificar nuevas tendencias en sus primeras etapas. 
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Además, el mismo autor expresa que en este sentido, los indicadores 

financieros funcionan como un instrumento de análisis, ya que suministra una serie 

de indicios al analista financiero con respecto a las condiciones financieras de la 

empresa en un periodo de tiempo determinado, y que por lo general no se observan 

a simple vista. También son utilizados para la realizar una adecuada planeación, lo 

cual reduce la incertidumbre en la parte interna de la empresa al poder planear de 

forma más efectiva el rumbo de la empresa. 

Para Correa-García, Gómez y Londoño (2018), estos indicadores son una 

relación entre dos o más variables, tomadas de los estados financieros, lo que 

permite medir el desempeño de la organización en términos económicos y de las 

distintas fuentes de financiación. Los autores explican que algunos indicadores se 

expresan en porcentaje y otros en número de veces y son usados con el propósito 

de realizar comparaciones. 

Carrillo (2011), por su parte, clasifica los indicadores financieros de la siguiente 

manera: 

Razones de rentabilidad: con este tipo de indicador se pretende interpretar 

si un negocio es rentable, si sus activos producen los beneficios esperados o si el 

capital le está produciendo al dueño lo que él determino para el periodo. Ejemplo de 

estos son el margen de utilidad bruta, el margen de utilidad neta, el retorno sobre 

los activos y el retorno sobre el capital.  

Razones de liquidez: estos indicadores sirven para interpretar si la empresa 

tiene suficiente liquidez para cumplir sus obligaciones con sus acreedores. Como 

ejemplo de estos índices se encuentran el índice de liquidez y la prueba ácida. 

Razones de actividad: estos indicadores analizan como se ha desarrollado 

la gestión de las actividades operativas y su influencia en el efectivo de la empresa. 

Ejemplo de estos indicadores son el promedio de cobranza, la rotación de 

inventarios o la rotación de las cuentas por pagar. 

Razones de apalancamiento: con estos indicadores se conoce qué 
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proporción de la empresa le pertenece a los socios y qué proporción a los 

acreedores. Estos son la razón de la deuda y la razón de capital.  

Los autores consultados coinciden al establecer que los indicadores 

financieros relacionan dos o más cifras, que se obtienen de los estados financieros 

en un periodo determinado, que utilizan las empresas para medir su 

comportamiento financiero en dicho periodo y son utilizadas adicionalmente  

con fines comparativos, sin embargo, para efectos de la presente investigación, se 

toma posición con Correa-García, Gómez y Londoño (2018), indica además que le 

permite medir el desempeño de la organización en términos económicos y de las 

distintas fuentes de financiación 

a) Indicadores de liquidez 

Los indicadores de liquidez determinan si una empresa cuenta con suficiente 

capacidad financiera para asumir el pago de sus deudas oportunamente. 

Establecen el grado de liquidez de una empresa y miden la solidez de la base 

financiera de una entidad. Mientras más grande es el indicador, mas grande es la 

capacidad de la empresa de generar efectivo para atender a corto plazo, el pago de 

las obligaciones contraídas. 

Para Gitman (2010), representa la ligereza que tiene una empresa para asumir 

sus obligaciones de pago a corto plazo, en la medida que estas se acerquen a su 

vencimiento; es una medida de la solvencia de la situación financiera general de la 

empresa o  la habilidad con la que puede costear sus cuentas, sin que sus activos 

pierdan valor. 

Por su parte para Ortiz (2003), citado por Restrepo y Sepúlveda (2016), explica 

que el índice de liquidez, mide la capacidad de las organizaciones para cumplir sus 

obligaciones de corto plazo con capitales de igual temporalidad. En el cálculo de 

este índice, se miden los activos corrientes, eliminando rubros como el inventario, 

el cual se considera el activo corriente menos líquido y la fuente más factible de 

mermas. 
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De igual manera para Sevilla (2017), citado por Imaicela, Curimilma y López 

(2019), este índice mide la capacidad de un activo de convertirse en dinero líquido 

en el corto plazo sin reducir el precio de sus activos. De esta manera se tiene una 

idea de lo rápido en que un activo se puede traspasar o intercambiar por otro activo, 

a mayor liquidez, mas rápido se vende.  Esto es debido a que el dinero en efectivo 

es el activo más líquido de todos, y se puede cambiar fácilmente por otros activos 

en cualquier oportunidad. 

Para Herrera, Betancourt, Herrera, Vega y Vivanco (2016), el índice de liquidez 

se mide con las siguientes relaciones: 

Relación corriente o de liquidez: razón que resulta de dividir los activos corrientes 

sobre los pasivos corrientes.  

Relación corriente =  
Activo Corriente 

Pasivo Corriente
  

Capital de trabajo: se obtiene cuando se resta de los activos corrientes, los pasivos 

corrientes. 

Capital de trabajo = Activo Corriente −   Pasivo Corriente 

Prueba acida: este índice hace referencia a la capacidad de la empresa para 

cancelar los pasivos corrientes, sin necesidad de liquidar de los inventarios.  

Prueba ácida  =  
Activo corriente –  Inventarios) 

Pasivo Corriente
 

Nivel de dependencia de inventarios: es el porcentaje mínimo del valor de los 

inventarios registrado en libros, que deberá convertirse en efectivo, después de 

liquidar la caja, bancos, las cuentas comerciales por cobrar y los valores realizables, 

para cubrir los pasivos a corto plazo que aún quedan pendientes de cancelar. 

Nivel de dependencia de Inventarios =  
caja + bancos + cartera + valores realizables 

Inventarios
 

En función de los autores anteriores, el índice de liquidez mide la habilidad de 

una empresa de convertir rápidamente sus activos en dinero líquido en el corto 

plazo, para afrontar  el pago de sus cuentas, sin necesidad de reducir el precio de 
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sus activos. Mide la solvencia de las empresas y su nivel de riesgo de no pago. Por 

otra parte cuando se calcula este índice, se incluyen todos los activos en la 

ecuación, menos el inventario por ser la fuente con mayor posibilidad de perdidas. 

Todos los autores citados coinciden en la definición del índice de liquidez, sin 

embargo, para efectos de la presente investigación, se toma posición con Sevilla 

(2017), citado por Imaicela y otros (2019), ya que la definición incluye la posibilidad 

de intercambiar activos rápidamente. Mediante este índice se podrá medir la 

capacidad de las empresas del sector hotelero en los distintos municipios del 

departamento, de convertir en dinero liquido sus activos. 

 

b) Indicadores de rentabilidad 

Los indicadores de rentabilidad sirven para medir la efectividad de la gestión 

empresarial y brindan la oportunidad de realizar un análisis de una empresa para 

tomar decisiones importantes. Al poder llevar el control de los costos y gastos, y 

poder convertir las ventas en utilidades.  Estos indicadores miden la efectividad de 

la administración de la empresa, además de que sirven para analizar la manera 

como regresan los valores que han sido invertidos a la empresa. 

Los indicadores de rentabilidad en la opinión de Malagón, Galán y Pontón 

(2010), son los índices financieros que se utilizan para calcular la efectividad de la 

administración de la empresa, para fiscalizar los costos y gastos y de esta forma, 

cambiar ventas por utilidades. Es por esta razón que una empresa debe seleccionar 

aquellos índices que le ofrezcan información objetiva para una acertada toma de 

decisiones en el ámbito financiero. 

Briceño (2009), argumenta, que todas las empresas están interesadas en 

saber si están efectuando sus operaciones apropiadamente al momento de realizar 

su actividad empresarial y si están generando las utilidades esperadas o por el 

contrario su actividad no se está realizando de manera correcta y no se logran los 

objetivos planteados. Por esta razón realizan un análisis de la realidad financiera 

por medio de los indicadores de rentabilidad. 
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Carrillo (2011) por su parte, argumenta que son un conjunto de índices que 

utiliza una empresa para medir la capacidad que tienen de conseguir beneficios, 

específicamente mediante los fondos propios disponibles o del activo total con el 

que cuenta la empresa.  Este autor identifica una serie de indicadores de 

rentabilidad, los cuales se describen a continuación:  

Indicador de rentabilidad neta del activo: este indicador señala la capacidad 

que tiene el activo de crear beneficios en la empresa, sin considerar como ha sido 

financiado.  

𝑅𝑒𝑛𝑡𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑑𝑎𝑑 𝑛𝑒𝑡𝑎 =
Beneficio neto

Activo total
 

Este indicador presenta una variante llamada sistema Dupont, que relaciona 

la rentabilidad de las ventas con las rotaciones producidas en el activo total, de esta 

manera se tiene conocimiento de que áreas de la empresa son las que están 

produciendo los beneficios. 

𝑅𝑒𝑛𝑡𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑑𝑎𝑑 𝑛𝑒𝑡𝑎 =
Beneficio neto

Ventasl
𝑥 

Ventas

Activo total
 

Indicador de rentabilidad margen bruto: este Indicador relaciona el 

beneficio bruto con las ventas totales de la empresa, en otras palabras, la 

rentabilidad lograda por las ventas una vez deducidos los gastos de su fabricación 

y los intereses e impuestos correspondientes.  

𝑀𝑎𝑟𝑔𝑒𝑛 𝑏𝑟𝑢𝑡𝑜 =
𝑉𝑒𝑛𝑡𝑎𝑠 − 𝐶𝑜𝑠𝑡𝑜

Ventas
 

Indicador de rentabilidad margen operacional: este margen indica la 

relación entre las ventas de la empresa, o el beneficio que se obtiene por ellas, 

considerando el costo de las ventas y los gastos de administración y ventas que 

realiza. 

𝑀𝑎𝑟𝑔𝑒𝑛 𝑜𝑝𝑒𝑟𝑎𝑐𝑖𝑜𝑛𝑎𝑙 =
Beneficio operacional

Ventas
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Indicador de rentabilidad operacional del patrimonio: muestra la 

rentabilidad que alcanzan los propietarios de la empresa por la inversión que han 

realizado en la misma, sin considerar los gastos financieros y los impuestos. 

𝑅𝑒𝑛𝑡𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑑𝑎𝑑 𝑜𝑝𝑒𝑟𝑎𝑐𝑖𝑜𝑛𝑎𝑙 𝑑𝑒𝑙 𝑝𝑎𝑡𝑟𝑖𝑚𝑜𝑛𝑖𝑜 =
Beneficio operacional

Patrimonio
 

Indicador de rentabilidad financiera: este indicador mide los beneficios 

netos que se alcanzan relacionados con la inversión realizada por los accionistas 

de la empresa, sin considerar los gastos financieros, impuestos ni la cuota de 

participación de los empleados. Se calcula dividiendo el beneficio neto entre el 

patrimonio, teniendo en cuenta para su cálculo una fórmula un poco más compleja 

que permite identificar debidamente qué factores afectan a la rentabilidad que 

obtienen los inversores. Para que estos indicadores sean los más adecuados para 

una empresa, se deben calcular correctamente. 

Es importante decir que, y en total acuerdo con la opinión de Carrillo (2011), 

quien sostiene que si estos indicadores de rentabilidad, son los más apropiados 

para la calcular la rentabilidad de una empresa, gestionada con los recursos del 

Fondo de Emprender del Sena, en donde, se hace necesario, consolidar un proceso 

de manejo financiero, permanente y exhaustivo, con el fin de posibilitar un 

reconocimiento contable, confiable al respecto del estado de pérdidas y ganancias. 

c) Indicadores de endeudamiento 

El índice de endeudamiento es uno de los medidores de la solvencia de una 

empresa y, es un indicador financiero basado en la comparación entre los pasivos 

y el patrimonio neto, es decir, mide la que porcentaje de deuda corresponde a cada 

la inversión. También analiza la proporción de participación de la totalidad de 

acreedores dentro de la empresa, sin distinguir el tipo de acreedor.  

Malagón, Galán y Pontón (2010), sostienen que los Indicadores de 

endeudamiento son los que miden el grado y la forma en que participan los 

acreedores en el financiamiento de la empresa. De igual manera, se puede 

determinar el riesgo que incide sobre los acreedores al conceder un crédito, el 
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riesgo de los dueños con relación a su inversión en la empresa y la conveniencia o 

inconveniencia de un determinado nivel de endeudamiento para la empresa.   

Los autores indican que este indicador apoya al analista financiero para ejercer 

control sobre el endeudamiento que opera la empresa, por lo que es beneficioso 

recordar que tanto el pasivo como el patrimonio son rubros de financiamiento, donde 

se determina que existe un financiamiento externo (Pasivo) y un financiamiento 

interno (Patrimonio).  Además, y de acuerdo a Briceño (2009), argumenta que 

el endeudamiento sobre activos totales, es conocido como “leverage”, es 

un indicador del grado de endeudamiento de una organización en correspondencia 

a sus activos o patrimonio. 

Por su parte Carrillo (2011), los relaciona con situaciones que perturban el 

análisis de las cuentas que tienen la capacidad de modificar principalmente el 

análisis del endeudamiento de una empresa; son los créditos establecidos con 

socios tanto por cobrar como por pagar. Cuando se tiene cuentas por cobrar a 

socios-gerentes, es muy difícil recuperar el capital, debido a que no existe 

requerimiento para su recaudo. De la misma manera, los pasivos con socios se 

consideran que no son totalmente exigibles o que el pago de este se puede 

posponer según las necesidades y conveniencias de cada parte, con base en los 

planteamientos de Carrillo (2011). 

Otro factor que puede influir en las decisiones es evitar el deterioro de la 

cartera, en especial la morosa, y los inventarios antiguos y de baja rotación. De igual 

manera, se considerar no solo los montos sino el tiempo de rotación del inventario 

para que se pueda vender, y el tiempo de rotación de la cartera para poder 

recuperarla, según Carrillo (2011). 

Así mismo, Carrillo (2011), menciona varios tipos de indicadores de 

endeudamiento: 

𝐸𝑛𝑑𝑒𝑢𝑑𝑎𝑚𝑖𝑒𝑛𝑡𝑜 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 =
𝑃𝑎𝑠𝑖𝑣𝑜 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 ∗  100

Activo total
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El indicador de endeudamiento total, indica el grado de apalancamiento que 

corresponde a la contribución de los acreedores en los activos de la empresa. 

Mientras más alto sea este índice mayor es el apalancamiento financiero de la 

empresa, es decir, en que medida están comprometidos los activos de la entidad 

para poder pagar las obligaciones. 

𝐶𝑜𝑛𝑐𝑒𝑛𝑡𝑟𝑎𝑐𝑖ó𝑛 𝑑𝑒𝑙 𝑒𝑛𝑑𝑒𝑢𝑑𝑎𝑚𝑖𝑒𝑛𝑡𝑜 𝑒𝑛 𝑒𝑙 𝑐𝑜𝑟𝑡𝑜 𝑝𝑙𝑎𝑧𝑜 =
𝑃𝑎𝑠𝑖𝑣𝑜 𝑐𝑜𝑟𝑟𝑖𝑒𝑛𝑡𝑒 ∗  100

𝑃𝑎𝑠𝑖𝑣𝑜 𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑐𝑜𝑛 𝑡𝑒𝑟𝑐𝑒𝑟𝑜𝑠
 

El indicador de concentración del endeudamiento en el corto plazo, representa 

el porcentaje de participación con aquellos terceros a los cuales se les debe 

cancelar las acreencias en el corto plazo. En este caso la entidad debe considerar 

la generación de sus recursos de corto plazo para que pueda adjudicarse el 

cumplimiento de sus obligaciones.  

Calcula el porcentaje que representa las obligaciones financieras de corto y 

largo plazo con respecto a las ventas del periodo, es decir, que porcentaje de las 

ventas equivalen a las obligaciones con entidades financieras. 

𝐶𝑎𝑟𝑔𝑎 𝑓𝑖𝑛𝑎𝑛𝑐𝑖𝑒𝑟𝑎 =
𝐺𝑎𝑠𝑡𝑜𝑠 𝑓𝑖𝑛𝑎𝑛𝑐𝑖𝑒𝑟𝑜𝑠 

𝑉𝑒𝑛𝑡𝑎𝑠 𝑛𝑒𝑡𝑎𝑠
 

Identifica el porcentaje de las ventas que se utilizaran para el cubrimiento de 

gastos financieros. 

𝑅𝑎𝑧ó𝑛 𝑝𝑎𝑠𝑖𝑣𝑜 –  𝑐𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙 =
𝑃𝑎𝑠𝑖𝑣𝑜 𝑎 𝑙𝑎𝑟𝑔𝑜 𝑝𝑙𝑎𝑧𝑜 

𝑃𝑎𝑡𝑟𝑖𝑚𝑜𝑛𝑖𝑜
 

Mide la relación entre los fondos a largo plazo que proporcionan los 

acreedores y los que aportan los propietarios de la empresa. 

𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒 𝑜 𝑎𝑝𝑎𝑙𝑎𝑛𝑐𝑎𝑚𝑖𝑒𝑛𝑡𝑜 =
𝑃𝑎𝑠𝑖𝑣𝑜 𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 

𝑃𝑎𝑡𝑟𝑖𝑚𝑜𝑛𝑖𝑜
 

Mide el nivel de deuda del patrimonio de los propietarios o socios para con los 

acreedores de la empresa. Es decir, por cada unidad monetaria ($) de patrimonio 

cuanto se tiene de deudas con terceros. 
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 Teniendo en cuenta lo anterior, este indicador financiero aporta al estudio, la 

necesidad de que las empresas dedicadas al sector turístico con soporte e inversión 

financiera proveniente del Fondo Emprender del Sena, incluyan dentro de sus 

análisis y sus políticas empresariales, para consolidar una verdadera estrategia 

para evitar la iliquidez, de inestabilidad organizacional y empresarial. 

Como sostiene Carrillo (2011), este indicador financiero, se relaciona con uno 

de los aspectos más importantes de cualquier empresa que es el poder de 

endeudamiento de una empresa, que, hasta hace poco tiempo, se está 

posicionando dentro de un mercado competitivo, debe considerar que este tipo de 

elemento dentro de la evaluación financieros e indicadores financieros, es de suma 

importancia para adquirir solidez contable y solvencia económica empresarial, por 

lo que se toma posición con este autor. 

2.2.2 Riesgo Financiero 

En primer lugar, y antes de comenzar con el desarrollo de esta segunda 

variable del estudio acerca de la evaluación del riesgo financiero de las empresas 

del sector turístico del Fondo Emprender del Sena, y la cual es el riesgo financiero, 

se debe decir que éste afecta a los futuros acontecimientos, pues ya se está 

cosechando lo que se siembra previamente con las acciones del pasado.  

La palabra riesgo tiene un significado negativo y se relaciona con el peligro, 

daño, siniestro o pérdida, aunque no se puede olvidar que el riesgo es parte 

ineludible de los procesos de toma de decisiones en general y en los procesos de 

inversión en particular. A continuación, se mencionan algunas de estas definiciones 

en orden cronológico, omitiendo algunas debido a lo extenso que resultaría su 

tratamiento y son similares en su esencia a las que se han incluido, a saber: 

Cuadro 1. Definiciones de riesgo 

Autor (año) Conceptos 

García Soldevilla, 
Emilio (1990) 

Factor cualitativo que describe cierto nivel de incertidumbre sobre los 
resultados futuros de la inversión.  

Cooper y Chapman 
(1994)  

Exposición a la probabilidad de pérdidas económicas y financieras, de 
daños en las cosas y en las personas o de otros perjuicios como 
consecuencia de la incertidumbre que origina el llevar a cabo una acción. 
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Saavedras, Casa 
Gabriel (1997) 

Probabilidad de que un evento o acción pueda influir en forma adversa a 
la organización. 

Banco Central de 
Cuba (1997) 

Contingencia o eventualidad de un daño o de una pérdida como 
consecuencia de cualquier clase de actividad y cuyo aseguramiento, 
cuando sea posible, puede ser objeto de contrato. 

Philippe Jorion 
(1999) 

Volatilidad de los flujos financieros esperados, generalmente derivada del 
valor de los activos o los pasivos. 

Portillo Tarragona 
(2001) 

Expresa que el riesgo es la existencia de escenarios con posibilidad de 
pérdida y pérdida la obtención de una rentabilidad por debajo de la 
esperada. 

Marino Rodríguez, 
Frías Cy Souquetc 

(2002) 

Probabilidad de que los precios de los activos que se tengan en un 
portafolio se muevan adversamente ante cambios en las variables 
macroeconómicas que los determinan. 

De la Fuente 
(2003) 

El riesgo es la incertidumbre acerca de un evento futuro asociado tanto a 
un resultado favorable como a un resultado adverso.  

Universidad Nacional 
de Colombia (2004) 

El riesgo es una medida de incertidumbre que refleja hechos presentes o 
futuros que pueden ocasionar una ruptura en el flujo de información o 
incumplimiento en el logro de los objetivos organizacionales.  

Fuente: elaboración propia (2021). 

El riesgo es una palabra que también se asocia a inseguridad, duda o escaso 

conocimiento que en mayor o menor grado rodea a los hechos financieros y sus 

resultados, así como la afectación y carácter no deseable de algunos de los efectos 

que se deriven de ellos, componen la base para la presencia del riesgo. Cabe decir 

que son varios los autores han pretendido dar definiciones a la variable analizada.  

La pregunta es, si se puede, cambiando las acciones actuales, crear una 

oportunidad para una situación diferente y, como consecuencia un mejor futuro. El 

riesgo involucra cambio, que puede ocurrir debido a cambios de opinión, de 

acciones, de lugares; el riesgo también implica elección y la incertidumbre que 

conlleva la elección. En resumen, el riesgo, como la muerte, es una de las pocas 

cosas ineludibles de la vida. 

Entrando en la definición de riesgo financiero, de acuerdo a Jorión (2009), es 

la posibilidad de que ocurra un evento adverso y sus consecuencias. Se refiere a la 

probabilidad de ocurrencia de un evento en una organización, con  

consecuencias financieras negativas, es por ello que la gestión del riesgo 

financiero debe considerar los factores internos y externos que ocasionan las 

amenazas, y es dentro de las orientaciones de la empresa, y políticas financieras, 

para contrarrestar, los riesgos de carácter contable que se puedan presentar. 
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El mismo autor, sostiene que los factores internos son los que se producen por 

la actividad comercial de la compañía en sí. La mala administración de caja o 

inconvenientes en la producción son riesgos que pueden impactar los balances y el 

precio de mercado de una empresa. De esta manera, los factores externos están 

representados por las condiciones políticas, económicas o sociales que perturban 

el desempeño de una empresa, como las crisis económicas, la oscilación de las 

tasas de cambio, las variaciones de una industria o las políticas del Estado. 

Por su parte Gitman (2009), lo define como la valoración de la posibilidad de 

que ocurra una amenaza y de sus posibles consecuencias. En ese sentido, es 

decisiva en la gestión de riesgos.  De esta manera, la administración de riesgos 

financieros consiste en calcular el efecto potencial de un riesgo y su nivel de 

exposición. El análisis del riesgo financiero de una empresa se inicia después de 

haber identificado todos los posibles escenarios de riesgo. Mediante el análisis no 

solamente se puedan estimar posibles pérdidas, sino evitar que ellas ocurran. 

Barzaga, Nevárez, Hidalgo y Loor-Vélez (2018), definen al riesgo financiero 

como la posibilidad de que ocurran acciones financieras relacionadas con la 

realización de los procesos de producción y el mercado, que pudieran influir 

negativamente sobre el funcionamiento de la empresa.  Según estos autores, 

representan una adecuada percepción que permite evaluar las consecuencias del 

ejercicio de las finanzas y créditos sobre la empresa.  

Todos los autores citados con anterioridad aportan a este estudio, una serie 

de directrices y métodos más adecuados para realizar el análisis del riesgo 

financiero en una empresa. Es combinar la probabilidad de que un riesgo ocurra y 

las posibles mermas económicas que puedan causar, en especial en empresas 

propiciadas con recursos provenientes del Fondo Emprender del Sena, ya que una 

vez identificados los riesgos y después de seleccionar la herramienta más 

conveniente para controlar los eventos, la empresa puede decidir si evitar o 

adjudicarse los riesgos en concordancia con el nivel de tolerancia y de inclinación 

al riesgo de la empresa. 
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Los autores citados coinciden en que el riesgo financiero relaciona la 

probabilidad de un evento adverso y su posible impacto, en esta investigación se 

toma posición con Barzaga, Nevárez, Hidalgo y Loor-Vélez (2018), ya que su 

definición está más adaptada al ámbito financiero, el cual es elemento primordial de 

la investigación.  

2.2.2.1 Tipos de riesgos financieros 

Antes de iniciar, la argumentación de esta dimensión, la cual es un componente 

esencial para determinar y ponderar la evaluación financiera de las empresas del 

sector turístico con inversiones o apoyo para su funcionamiento del Fondo 

Emprender del Servicio Nacional de Aprendizaje en el departamento de la Guajira, 

se hace necesario realizar una acotación procedimental, concerniente al desarrollo 

conceptual de la misma, debido a que tanto los autores, referenciados como la 

información disponible, no definen  puntual y explícitamente a las clases o tipos de  

riesgos sino que los desglosan. 

En consecuencia, las definiciones que a continuación se determinan, se 

relacionan directamente con el   riesgo financiero –variable- y por ende tangencial y 

nominalmente con los tipos de riesgos financieros, por los tanto los tipos de riesgos 

financieros, es un término extenso que se utiliza para referirse al riesgo relacionado 

con cualquier forma de financiación. El riesgo se puede entender como probabilidad 

de que los beneficios conseguidos sean menores a los deseados o de que no hay 

un retorno de la inversión. 

Por tanto, los tipos de riesgos financieros, abarcan la posibilidad de que ocurra 

algún evento que tenga consecuencias financieras negativas. Se ha desarrollado 

todo un campo de estudio en torno al riesgo financiero que busca disminuir su 

impacto en empresas, inversiones, comercio, entre otros. Así, cada vez se hace 

más énfasis en la adecuada gestión del capital y de los tipos de riesgos financieros, 

de acuerdo a la teoría moderna de carteras desarrollada por Harry Markowitz en 
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1952, en su artículo «Portafolio Selection» publicado en la revista The Journal ot 

Finance. 

Urteaga y Izagirre (2013), relacionan al riesgo financiero y sus subsecuentes, 

los tipos de riesgo financiero, como el resultado fortuito de una situación, pero “bajo 

la perspectiva de una amenaza o de un posible perjuicio”; por otro lado, los tipos de 

riesgos financieros, son el riesgo y se puede definir como “el efecto de la 

incertidumbre sobre los objetivos”, con base en los argumentos del Icontec (2009, 

pág. 4).  

En este sentido Carvajal y Escobar (2015, p. 5), afirman que: 

la administración del riesgo empresarial (Enterprise Risk Management, 
ERM) es el proceso por el cual la dirección de una empresa u 
organización administra el amplio espectro de los riesgos a los cuales 
está expuesta (tanto de mercado como operacionales) de acuerdo con 
el nivel de riesgo al cual está dispuesta a exponerse según sus objetivos 
estratégicos.  
Al respecto Mejía (2006) y Ocampo (2014), quienes consolidan una teoría 

sobre los tipos de riesgos financieros y a los cuales definen a aquellos elementos 

de los riesgos financieros que inciden sobre la rentabilidad, las entradas y el grado 

de inversión, no solo se toman por decisiones de la empresa, sino también por 

condiciones del mercado, ellos son:  

Riesgo de mercado: relacionada con fluctuaciones de las inversiones en bolsa de 

valores; las variaciones de precios de insumos y productos, la tasa de cambio y las 

tasas de interés.  

Riesgo de liquidez: se relaciona con la dificultad de transformar en efectivo un 

activo o portafolio o tener que pagar tasas de descuento diferentes a las del 

mercado para cumplir con pagos contractuales.  

Riesgo de crédito: se refiere a que los clientes y las partes a las cuales se les ha 

prestado dinero, o se ha invertido, fallen en el pago.  

De acuerdo a Bergrum (2010, pág. 5), los tipos de riesgos financieros tienen 

como base los movimientos en precios de las actividades comerciales tales como:  
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precios de acciones, tasas de cambio, tasas de interés y precios de 
commodities (…..) la probabilidad que la contraparte afectada por 
factores macroeconómicos como los precios, las tasas de interés, la tasa 
de cambio, la inflación, la devaluación, imposibilite el pago por parte del 
emisor o del garante. 
Así mismo, y continuando con la sistematización conceptual de las definiciones 

de los tipos de riesgo financiero, y de acuerdo a Martínez (2004), con base en las 

definiciones presentadas, se concluye que el riesgo de mercado está asociado 

esencialmente a las variaciones de los precios, a la inflación, los movimientos 

violentos de las tasas de cambio, el ingreso de la competencia y las leyes. De esta 

manera se generan pérdidas económicas potenciales o a que la contraparte no 

pueda cumplir con la deuda contraída. 

Así mismo y al respecto de los tipos de riesgos financieros, cabe citar a Ávila 

(2005), quien expone que existen tres tipos de riesgos financieros en las empresas, 

los cuales son el riesgo de mercado, riesgos de crédito y riesgos de liquidez, y 

explica para cada uno de ellos apartes sobre la gestión, administración y medición. 

Estos riesgos desde el punto de vista clásico, son descritos por autores como 

Markowitz (1952) y Miller (1992), también estudiados por Tudela y Young (2005), 

por lo que no los relaciona para analizarlos integralmente, sino que los analiza de 

forma individual. 

A este respecto, los autores citados, aportan elementos claves y relevantes 

para la operación y funcionamiento de las pequeñas y medianas empresas, creadas 

y por organizar, gracias a  la filosofía y programa de creación de empresa y 

generación de empleo del Fondo Emprender del Sena, y que estas consideren, 

llegado el momento de  la puesta en marcha, los riesgos financieros  en la 

evaluación financiera, con miras a posibilitar su permanencia en un segmento del 

mercado competitivo e inestable, si se considera este concepto, dentro de la 

acelerada crecimiento de este tipo de negocios hoteleros en todo el departamento 

de La Guajira. 
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Igualmente, es importante decir que  la relación con este estudio, es evidente 

y directamente explícita, debido al gran porcentaje que estas empresas representan 

el desarrollo y posicionamiento del sector del turismo en el departamento de La 

Guajira, región del país que requiere del establecimiento de empresas sólidas y 

rentables que proporcionen un apalancamiento económico del mismo, de ahí a que 

surge la inquietud por investigar e identificar los riesgos a que están expuestas, con 

la finalidad de crear instrumentos que les permita actuar oportunamente, ya que son 

muy pocos los estudios en este campo, especialmente en el ámbito de la gestión de 

liquidez, endeudamiento y gestión de cartera. 

a) Riesgo de liquidez  

El riesgo de liquidez es el riesgo de que un activo tenga que venderse a un precio 

menor al del mercado debido a su insuficiente liquidez.  También se puede dar el 

riesgo de liquidez cuando se es incapaz de cumplir con las obligaciones contraídas, 

lo que, de alguna manera, amenaza la situación financiera o la existencia de la 

empresa. Este factor mide la habilidad de una empresa o persona, para afrontar las 

obligaciones a corto plazo. 

De acuerdo a De Lara (2010), la concepción, dentro de los ámbitos 

empresariales a cerca del riesgo de liquidez, tiene dos concepciones diferentes. En 

finanzas, se refiere al riesgo a que un activo tenga que venderse a un precio menor 

al de mercado debido a su falta de liquidez. Por otra parte, en economía el riesgo 

de liquidez calcula la destreza para afrontar las obligaciones a corto plazo. En el 

caso de las finanzas, el riesgo de liquidez se observa en activos poco negociados 

en los mercados, es decir, en mercados poco líquidos como los de renta fija o el 

mercado inmobiliario. En el caso de la economía, el riesgo mide la liquidez que le 

queda a la empresa para afrontar a sus obligaciones, o el riesgo de quedarse “sin 

dinero para pagar”.  

Al respecto del riesgo de liquidez en economía el mismo autor sostiene que 

éste:  
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trata de valorar de qué forma y condiciones cualquier deudor es capaz 
de pagar sus deudas a su vencimiento, generalmente, a corto plazo. 
Cuando hablamos de liquidez, nos referimos a la parte realizable del 
activo, es decir, el activo más líquido y que más rápidamente puede 
convertirse en dinero. Es la que se sitúa en el activo corriente (p. 101) 

Continuando con De Lara (2010), cabe mencionar que el riesgo de liquidez se 

puede calcular mediante las relaciones de liquidez, siendo la relación entre el activo 

corriente y las deudas a corto plazo la principal. De esta manera se puede 

interpretar en qué medida una empresa puede enfrentar sus próximos pagos con la 

parte más líquida de sus activos, conformado por el dinero en caja, bancos y las 

inversiones financieras a corto plazo. Igualmente podría ocurrir que una sociedad 

que tenga suficientes activos o inversiones a largo plazo y que superen 

considerablemente al valor de las deudas, pero no sea capaz de realizar pagos 

líquidos a su vencimiento. En este caso, el riesgo de liquidez también se verá 

afectado por la facilidad de venta y conversión de los activos en dinero líquido. 

Es pertinente y con base en las apreciaciones de Jorión (2009), en el contexto 

de las inversiones, cuando un activo es poco líquido implica que no se negocia de 

manera habitual como es el caso de los bienes raíces. Muchas propiedades se 

compran una vez y no se vuelven a negociar en muchos años. En el caso de 

los bonos ocurre los mismo, muchos de ellos apenas se negocian en los mercados 

financieros, principalmente los que se emitieron hace mucho tiempo. 

Al respecto de este mismo tema Gitman (2009), argumenta que, el riesgo de 

liquidez es mayor en mercados con poca profundidad y poca liquidez, de manera 

que cuando la vida crediticia del emisor es pobre y/o cuando un bono o su emisor 

son más pequeños, mayor es el riesgo de liquidez. Por otra parte, el riesgo de 

liquidez de mercado se refleja por el tamaño de la diferencia entre los precios, es 

decir, la distancia entre el primer precio de compra y el primer precio de oferta. Estos 

conceptos están íntimamente relacionados con las previsiones de tesorería que 

ocurren con frecuencia, ya que de esta forma se planean los pagos e ingresos con 
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los que se va a contar en los próximos ejercicios, lo que permite organizar de mejor 

manera el pago de deudas. 

Es importante decir en cuanto a los aportes a este estudio sobre el riesgo 

financiero para empresas del sector turístico del Fondo Emprender del Sena, es que 

permiten precisar que el riesgo de liquidez no se confunda con riesgo de insolvencia, 

ya que en el primer caso es coyuntural y puede ocurrir debido a un alto volumen de 

inversiones y que el activo supere ampliamente a la deuda, el segundo caso es un 

problema estructural que hace que una compañía presente problemas para afrontar 

sus obligaciones con su patrimonio. 

Al analizar los autores citados, para De Lara (2010), el riesgo de liquidez es el 

riesgo a que un activo tenga que negociarse a un menor precio al del mercado 

debido a su escasa liquidez mientras que Jorión (2009), significa que un activo es 

poco líquido cuando no se negocia de manera frecuente mientras que Gitman 

(2009), plantea que el riesgo de liquidez es mayor en mercados que tienen poca 

profundidad y poca liquidez, por lo que se toma posición con los conceptos de De 

Lara (2010), ya que  plantea que existe el riesgo de vender un activo a un precio 

menor debido a su escasa liquidez, lo que se adapta a los análisis que se realizan 

en este estudio. 

b) Riesgo crediticio 

El riesgo de crédito es la posibilidad de presentar una merma como 

consecuencia de un impago por parte de un acreedor, lo cual modifica los resultados 

financieros de un activo o una cartera de inversión; es una manera de cuantificar la 

probabilidad que tiene un deudor de cumplir con sus obligaciones de pago, y se 

relaciona directamente con las dificultades que pueda presentar la empresa.  

Para Jorión (2009), el riesgo de crédito es la probabilidad de tener una pérdida 

en una operación financiera, como consecuencia de un impago por parte de la 

contraparte, es decir, el riesgo de que la contraparte no pague. El riesgo de crédito 

presume una variación en los resultados financieros de un activo financiero o una 
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cartera de inversión tras la quiebra o impago de una empresa. Esto implica que es 

una forma de medir la probabilidad que tiene un deudor frente a un acreedor de 

realizar sus pagos pendientes, ya sea durante la vida del activo financiero o a su 

vencimiento. 

Por su parte De Lara (2009), considera que este tipo de riesgo está 

directamente relacionado con los problemas que pueda tener la empresa 

individualmente. En cambio, el riesgo de mercado (en el que se incluye riesgo de 

divisa, de precio, de volatilidad, entre otros) presenta un componente de riesgo 

sistemático, es decir, es una consecuencia de la incertidumbre global del mercado 

que afecta en mayor o menor escala a todos los activos presentes en la economía. 

Además, el mismo autor, menciona que una particularidad a considerar es la 

forma como se distribuye el riesgo de crédito, ya que el riesgo de mercado toma 

una distribución normal, lo que significa que es simétrica y de esta manera tiene las 

mismas probabilidades a ambos lados de la distribución, el riesgo de crédito tiene 

una distribución asimétrica negativa, por lo que hay más valores a la izquierda de la 

media de la distribución, que en este caso, menor a la media de la distribución 

normal. 

Por su parte Gitman (2009) argumenta que existen tres formas del riesgo de 

crédito que se detallan a continuación: 

Riesgo de default: es el que tiene lugar cuando un emisor de un bono (o deudor 

de un préstamo) no cumple con sus obligaciones contractuales. Este tipo de impago 

puede ser parcial o completo. Cuando el impago es parcial, parte de la deuda 

emitida es recobrada por el prestamista de los fondos, pero cuando se produce un 

default completo, el deudor no paga en absoluto nada de la cantidad que debe. 

Riesgo de rebaja crediticia: es la probabilidad de que una agencia de calificación 

haga una rebaja en la calidad crediticia de ese activo o ese emisor. 

Riesgo de spread de crédito: mide un incremento en la rentabilidad del activo de 

referencia respecto a la rentabilidad de un activo libre de riesgo con un periodo de 
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vencimiento similar. En Europa es común utilizar como comparación el bund alemán 

y en Estados Unidos el bono americano. Un aumento del spread indica que el activo 

de referencia lo está haciendo peor en comparación al activo libre de riesgo.  

Es importante mencionar que la contribución, de los argumentos de los autores 

referenciados con anterioridad, son vitales para comprender el análisis financiero a 

tener en cuenta, llegado el momento de iniciar una evaluación económica y 

contable, de las empresas del sector turístico del fondo emprender, debido a que 

es, por un lado, la rentabilidad y la liquidez, de cualquier empresa, los indicadores 

que le permitirá conocer el grado de operación de la mismas. 

Igualmente, la relación con el tema central de este estudio, es que los mismos, 

incluyen entre los principales riesgos financieros descritos por la literatura se 

encuentran: riesgo de mercado, riesgo de crédito, riesgo de liquidez, riesgo de 

operación, riesgo legal y riesgo de transacción, pero como se puede evidenciar en 

la teoría, se muestra y describe la forma como se miden y analizan los riesgos de 

manera independiente. En este mismo orden de ideas, este estudio busca mostrar 

un modelo para la valoración del riesgo de las pymes del sector turístico, de manera 

integral, fundamentado en riesgos operativos y riesgos financieros, los cuales 

afectan el funcionamiento de las empresas en el corto y mediano plazo, 

principalmente de las pymes en países con economías emergentes. 

Los autores citados coinciden al plantear que los riesgos de crédito son los 

que presenta una empresa al no recibir los pagos a tiempo, lo que impacta a su 

rendimiento, en este sentido se toma posición con Jorión (2009), quien lo define 

como el riesgo de sufrir una pérdida como consecuencia de un impago, lo que es 

parte del análisis que se realizara en esta investigación a las empresas en estudio. 

c) Riesgo operacional 

Este riego se relaciona con las posibles contingencias que puedan inducir pérdidas 

a una empresa como causa de errores humanos, tecnológicos, legales, procesos 

internos o externos. Es inherente a todas las actividades de la empresa, por lo que 



73 
 

siempre está presente en todas sus actividades y depende de la naturaleza de las 

operaciones de la misma. 

De acuerdo a Gitman (2009), el riesgo operacional es un tipo de riesgo que 

puede producir pérdidas en una empresa a causa de errores humanos, procesos 

internos inadecuados o defectuosos, fallos en los sistemas, entre otros factores 

específicos y propios de cada área funcional y de procesos, este riesgo 

operacional va de la mano de todas las actividades, productos y procesos de la 

empresa. Además, para evaluar este riesgo, se toman en consideración dos 

variables: 

a) Probabilidad de que ocurra un evento que conlleve a un riesgo a la empresa y 

que pueda tener perdidas en futuras ocasiones, en función de la cantidad de 

veces que suceda el mismo.  

b) El riesgo operativo afecta de manera directa al patrimonio de la empresa, en 

función de la magnitud de gravedad del evento. 

Iván Rodríguez, (2018), auditor y consultor, define al riesgo operativo como la 

posibilidad de que ocurran pérdidas financieras, causadas por fallas o insuficiencias 

de procesos, personas, sistemas internos, tecnología, y por la ocurrencia de eventos 

externos imprevistos. Se incluye además el riesgo legal, pero sin embargo, excluye 

los riesgos sistemáticos y de reputación. Para su valoración no se consideran las 

pérdidas ocasionadas por cambios en el medio político, económico y social. Las 

pérdidas relacionadas con este tipo de riesgo pueden originarse además por la 

actuación de la gente, y también debido a la ocurrencia de eventos externos 

extremos. 

El mismo autor, agrega, al respecto que se entiende por riesgo legal, la 

posibilidad de pérdida en que incurre una compañía al ser multada, sancionada u 

obligada a reparar daños, por el incumplimiento de normas legales u obligaciones 

de los contratos y sus deficiencias y en las transacciones, como resultado de 
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actuaciones perversas, desidia o descuido, que afectan la formalización o 

cumplimiento de contratos u operaciones.  

En este tema, Rodríguez, (2018) agrega otro elemento al respecto del riesgo 

reputacional, el cual se define como la probabilidad de pérdida en que incurre una 

compañía por mala imagen, desprestigio, publicidad negativa, cierta o no, respecto 

de la misma y sus negocios, que ocasione pérdida de clientes, mengua de ingresos 

o el enfrentarse a procesos judiciales.  

La entidad J.P. Morgan (2017), ha establecido un marco para la gestión del 

riesgo operacional conformado por las políticas, prácticas, procedimientos y 

estructura presentes en la entidad para su apropiada gestión. En este marco se 

definen aspectos como los procedimientos que empleara la unidad de riesgo 

operacional para calificar la vulnerabilidad de la entidad frente a la ocurrencia de 

perdidas, comprender su perfil de riesgo operacional y acoger las medidas 

correctivas que sean oportunas.  

La efectiva gestión de este riesgo favorece la prevención de futuras pérdidas 

como consecuencia de eventos operativos, la empresa no sólo gestiona el riesgo 

operacional propio de sus productos, actividades, procesos y sistemas vigentes, 

sino también gestiona el riesgo producido por la incursión en el mercado de nuevos 

productos, inicio de operaciones, arranque de procesos o sistemas en forma previa 

a su lanzamiento o implementación. 

Mora (2010), define al riesgo operativo mediante su análisis y medición al 

afirmar que los modelos AMA, se basan en la valoración interna de una entidad 

financiera de la frecuencia y la severidad (monto de pérdida), causado por un 

suceso de riesgo operativo. Los modelos LDA combinan las distribuciones de 

frecuencia y severidad para construir una distribución de pérdidas totales y, con 

base en esta distribución, valorar la medida de riesgo requerida como un cuantil de 

dicha distribución. Las evaluaciones de pérdidas potenciales por riesgo operativo 

bajo el enfoque AMA están sujetas a las siguientes premisas: 
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• Datos internos 

• Datos externos 

• Análisis de escenarios 

• Entorno del negocio 

• Factores de control interno. 

Para Soto, Stagg y Valente (2009), está relacionado en la mayoría de los casos 

con los fallos ocurridos durante el seguimiento y control de las posiciones asumidas, 

por lo que lo relacionan con la quiebra de las empresas por un inadecuado control 

interno. Esto se refiere a un fallo de gestión al no vigilar apropiadamente a los 

empleados o, es evidencia de políticas mal desarrolladas. Este riesgo es inherente 

a todas las operaciones de las empresas y aunque puede ser gestionado, mitigado 

y, en algunos casos, asegurado, no puede ser eliminado totalmente. 

Es pertinente mencionar que de acuerdo a los autores y como un aporte 

significativo a  este estudio, es el de incluir como uno de los riesgos financieros más 

importante, dentro de los riesgos definidos por la literatura que pueden perturbar las 

empresas, el riesgo operativo o de negocio, definido como el derivado de las 

decisiones tomadas diariamente dentro de la empresa, relacionadas con la 

producción, distribución, precios, entre otros, el cual se  define como aquel riesgo 

financiero ocurrido de no estar en condiciones de cubrir los costos financieros de 

una empresa, en este caso a las empresas del sector turístico del Fondo Emprender 

del Sena en el departamento de La Guajira. 

Al analizar los autores consultados, estos coinciden en que el riesgo 

operacional puede provocar pérdidas a una empresa debido a errores o fallos en 

sus operaciones internas, al no realizar debidamente sus deberes en cuando a su 

gestión, aunque para efectos de la presente investigación se toma posición con 

Soto, Stagg y Valente (2009), ya que lo relacionan con la quiebra de las empresas 

por un inadecuado control interno 

2.2.2.2 Políticas de administración de riesgos 
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La administración del riesgo tiene un papel muy importante en la gestión de las 

empresas debido a que, por efectos de la globalización, se enfrenten a factores 

internos y externos que pueden producir incertidumbre sobre el cumplimiento de sus 

objetivos.  Esta herramienta permite instituir mecanismos adecuados para 

identificar, valorar y minimizar los riesgos a los que está expuesta la empresa 

constantemente y es por ello que las políticas de administración del riesgo 

determinan la posición de la gerencia frente al manejo de los riesgos.  Mediante las 

políticas se fijan los lineamientos a seguir por toda la organización, con relación a la 

calificación de los riesgos, su administración y la protección de los Recursos. 

Con base en Bodie y Robert (2010), es el modelo de control que permite 

estructurar criterios guías para la toma de decisiones, y la definición de la estrategia 

respecto al tratamiento de los riesgos y de sus consecuencias dentro de la 

institución. Establece las guías o cursos de acciones, que se requieren por parte de 

la máxima autoridad y del nivel directivo de la empresa, para gerenciar de manera 

apropiada, aquellos eventos que puedan privar al logro de sus objetivos 

institucionales. 

 Ehrhardt y Brigham (2010), identifican a varias opciones para tratar y manejar 

los riesgos, las cuales, basadas en la evaluación, permiten la toma de decisiones 

acertadas acerca de si se acepta, se evita, se reduce, se comparte un riesgo, o 

simplemente, se transfiere legalmente el impacto. Representan la posición del nivel 

directivo respecto al manejo de los riesgos, establecen lineamientos sobre los 

conceptos de calificación de riesgos, su jerarquización, las prioridades en la 

respuesta, la forma de administrarlos y el amparo de los recursos. 

  Por su parte, Dalmau, Herrera, y Carretero (2013), en su criterio argumentan 

que un riesgo se puede asumir, cuando su frecuencia  de ocurrencia es muy baja y 

no representa ningún peligro para la institución. Para reducir el riesgo se deben 

tomar medidas enfocadas en disminuir tanto la frecuencia de ocurrencia, por medio 

de medidas de prevención, como disminuir la severidad con medidas de protección. 
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De igual manera, compartir el riesgo reduce su efecto, y es una medida de 

reducción que se realiza a través de la cesión de las pérdidas a otras instituciones 

como por ejemplo al contratar seguros, o a través de otros medios que permiten 

distribuir una parte del riesgo con otra institución, como en los contratos a riesgo 

compartido (Dalmau, Herrera, y Carretero, 2013). 

En este caso los autores, suministran una visión clara a este estudio, tendiente 

a que la política de administración de riesgos es un compromiso de la máxima 

autoridad de la empresa y su nivel directivo, quienes deberán formular, regular, 

establecer las metas y procedimientos correspondientes, e informar a los 

integrantes de los otros niveles de responsabilidad. Es importante destacar que la 

responsabilidad de la evaluación independiente sobre su eficiencia se encuentra a 

cargo de la auditoría interna (Dalmau, Herrera, y Carretero, 2013). 

Por otro lado, la relación con esta iniciativa académica e investigativa, se 

evidencia a que las empresas, llegado el momento de la elaboración de los planes 

de negocios y de la proyección de los costos de funcionamiento y de operación, se 

hace más que necesario que los emprendedores incluyan el aspecto de la 

evaluación de los riesgos financieros del sector económico, en el cual incluyen la 

idea de negocio. 

a) Gestión del riesgo 

La gestión del riesgo es un proceso que comprende la aplicación de las políticas, 

procedimientos, metodología e instrumentos que permiten brindar seguridad y para 

poder controlar y dar respuesta a los acontecimientos con consecuencias 

potencialmente peligrosas, que puedan afectar los resultados de la empresa, 

durante todo su horizonte de vida.  Debe ser un proceso proactivo para lograr su 

objetivo. 

Torres, Callegari, Zapata y Aburto (2015), la definen como una práctica de 

gestión que ayuda a identificar, predecir y gerenciar eventos que impidan la entrega 

de un servicio fuera de especificaciones.  De esta forma identifican oportunidades y 

se evitan pérdidas, lo que ayuda a mejorar el funcionamiento de cualquier empresa. 
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El objetivo de la gestión del riesgo es conseguir que la operación de la empresa y 

sus controles garanticen que los riesgos están minimizados y que se alcancen los 

objetivos de la empresa. 

Para Alzate, Angulo, Segura y Trujillo (2015), la gestión del riesgo es una serie 

de pasos que apoya en la toma de decisiones para enfrentar el impacto de un riesgo 

en una empresa. De igual manera, durante su desarrollo se identifican 

oportunidades de mejora y se evitan pérdidas que contribuyen en mejorar el 

ejercicio de las empresas de cualquier tipo. Es un proceso de toma de decisiones 

en un ambiente de incertidumbre sobre una acción futura y sobre sus posibles 

consecuencias. 

Por su parte Guerrero-Aguiar, Medina-León, Alberto, y Nogueira-Rivera 

(2020), la definen como el conjunto de elementos de control que ayudan en el 

cumplimiento de los objetivos de la empresa, al identificar oportunamente los 

posibles riesgos a los que podría incurrir producto de sus operaciones, que 

contribuyen en aumentar la confianza y satisfacción de los interesados. Igualmente 

puede definirse como la aplicación de estrategias y políticas para disminuir las 

consecuencias negativas que puedan provocar los riesgos.  

En función de los autores consultados, la gestión de riesgos es un 

procedimiento renovador y de carácter estratégico, ya que implica la identificación, 

tratamiento, revisión y monitoreo permanente de los riesgos que presenta una 

empresa durante el desarrollo de sus operaciones, así como también el estar 

preparados para afrontar sus consecuencias. 

Al analizar los autores citados, coinciden en definir a la gestión de riesgos 

como una metodología para identificar, predecir y gerenciar eventos adversos que 

ponen en riesgo el cumplimiento de los objetivos empresariales, sin embargo, para 

efectos de la presente investigación, se toma posición con Guerrero-Aguiar, 

Medina-León, Alberto, y Nogueira-Rivera (2020), debido a que incluyen en su 

definición que mediante esta metodología se logra aumentar la confianza y 
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satisfacción de los interesados, en este caso las empresas de turismo del 

departamento de La Guajira. 

b) Valoración del riesgo 

La valoración del riesgo es la primera etapa en el estudio de la evolución del riesgo 

y se emplea para tomar decisiones referidas a si se deben tratar los riesgos y cuáles 

son los métodos para conocer las consecuencias y la probabilidad de que se 

produzcan, incluyendo en todo caso, la implementación de controles. Estos 

parámetros se emplean para determinar el nivel del riesgo. 

De acuerdo a Ehrhardt y Brigham (2010), es un método lógico y sistemático 

para identificar, analizar, evaluar, tratar, monitorear y notificar 

los riesgos relacionados con una actividad, de manera que permita a las empresas 

minimizar pérdidas y maximizar ganancias. Están conformado por directrices, 

debidamente documentadas, que deben considerarse para la gestión del riesgo en 

la empresa y con el propósito de evitar la presencia del riesgo. 

Por su parte para Brito (2010), el objetivo de la evaluación del riesgo es 

contribuir en la toma de decisiones, identificando los riesgos a tratar y su 

jerarquización, para efectuar el tratamiento. Este proceso implica hacer una 

comparación del nivel de riesgo identificado durante el proceso de análisis, con los 

criterios de riesgo establecidos en la empresa y con base en esta comparación, se 

puede decidir cuál será el tratamiento del riesgo. 

Franklin (2011), lo define como la identificación o ubicación de un problema 

con sus diversas soluciones, en una línea que divide lo que realmente es cierto y 

ocurre, y lo que podría ocurrir; es la situación en la que las empresas localizan un 

problema que va asociado con la probabilidad de que se produzcan ciertas 

consecuencias derivadas del mismo. De igual manera, las personas también van a 

identificar diversas soluciones a este problema, lo que les va a permitir disminuir lo 

máximo posible los efectos de este en la empresa.  
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Además, y como complemento a estas aseveraciones, Dalmau, Herrera, y 

Carretero (2013), argumentan que una situación puede tener muchas causas y 

muchas consecuencias, en este caso se debe tomar en cuenta los controles de 

riesgo que se tienen implementados en la organización y la eficacia y eficiencia de 

estos, así como también las posibles consecuencias que pueden traer consigo 

ciertas situaciones con la probabilidad de que estas ocurran, con el objetivo de 

cuantificar el nivel del riesgo. En caso de que la probabilidad sea muy baja, no se 

requiere más de un parámetro para ser capaces de tomar una decisión de asumir o 

no el riesgo. 

Es posible que se tenga un efecto como consecuencia de un conjunto de 

circunstancias distintas, o cuando la situación no está definida. Aquí, lo importante 

es identificar las debilidades del sistema para establecer los tratamientos 

necesarios para la gestión adecuada y oportuna de riesgos. 

De acuerdo a Bodie y Robert (2010), algunos de los procedimientos para la 

evaluación del riesgo son los métodos cuantitativos, cualitativos y 

semicuantitativos. Los métodos son más específicos dependiendo del uso que se 

les quiera dar. Cualquiera de los métodos puede emplearse para valorar el riesgo, 

pero se debe tener en cuenta que el método cualitativo define el nivel del riesgo en 

función de: alto, medio y bajo, y permite acoplar efectos y la posibilidad de 

determinar el nivel de riesgo a través de pautas cualitativas. 

Con el análisis cuantitativo se establecen valores objetivos para los efectos y 

las posibilidades, y se determinan los niveles de riesgo en unidades concretas como 

por ejemplo frecuencias. En las situaciones que se emplee el análisis cualitativo, se 

debe especificar los conceptos utilizados. En cuanto a los 

métodos semicuantitativos, estos emplean una escala numérica para analizar los 

efectos y la posibilidad de que algún riesgo se produzca, y las combinan para 

establecer el nivel del riesgo utilizando una ecuación.  

Los autores enriquecen y aportan a este estudio, en cuanto a la 

implementación de la valoración del riesgo, los distintos métodos para evaluar las 
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causas y las fuentes de riesgos, sus consecuencias y las probabilidades de que se 

produzcan tales consecuencias.  El análisis tiene como objetivo fundamental, 

determinar la probabilidad real de que el riesgo ocurra, y el impacto que tendrá en 

caso de suceder, de una manera objetiva, en una empresa turística, tanto en el 

departamento de la Guajira, como en el Distrito Turístico y Cultural de Riohacha. 

Los autores consultados coinciden en definir la valoración de riesgos como 

una metodología para identificar, analizar, evaluar, tratar, monitorear y comunicar 

los riesgos asociados con una actividad, de manera que permita a las empresas 

contribuir en la toma de decisiones para minimizar pérdidas y maximizar ganancias, 

pero para efectos de la presente investigación se toma posición con Brito (2010), 

quien además complementa la definición al puntualizar que los riesgos deben 

jerarquizarse, lo cual es importante establecer en las empresas del sector turístico 

del departamento La Guajira. 

c) Prevención del riesgo 

La prevención del riesgo es el proceso de cuantificación del riesgo y la preparación 

y aplicación de diferentes estrategias para hacerle frente, en función de su gravedad 

y de las consecuencias que pueda tener dentro de la empresa. La gestión eficiente 

de este permite minimizar el riesgo y generar valor en los procesos internos de la 

empresa para direccionar la toma de decisiones  

Al respecto Albanese (2012), argumenta que la prevención del riesgo 

financiero es:  

la posibilidad de que se sufra un perjuicio de carácter económico, 
ocasionado por la incertidumbre en el comportamiento de variables 
económicas a futuro, no solo se limita a ser determinado, sino que se 
extiende a la medición, evaluación, cuantificación, predicción, gestión y 
control de cada uno de los factores asociados mediante un modelo 
sistemático, objetivo y homogéneo de gestión de riesgos financieros que 
vincule los riesgos de mercado, crédito y liquidez. (p 102). 

Briceño y Godoy (2012), argumentan e incluyen los siguientes referentes a 

tener en cuenta para realizar una adecuada prevención del riesgo financiero: 
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• Suponer que es posible hacer una diferenciación entre los procesos cognitivos 

y afectivos implicados en la percepción de riesgo.  

• Percepción del riesgo con la posibilidad de que ocurra como un evento 

negativo.  

• Percepción costo–beneficio, se tiende a arriesgar cuando el riesgo es menos 

preciso; la alternativa de toma racional de decisiones a nivel de políticas debe 

ser producto de un análisis de costo/beneficio/riesgo comparativo.  

• Percepción del riesgo tomado como una oportunidad para producir ganancias, 

pero también una pérdida.  

• Cada persona percibe el riesgo de manera diferente, es una potestad de cada 

persona, por lo que se considera un factor de gran importancia en los trabajos 

donde el trabajador debe exponerse a situaciones de peligro. 

En la guía para la administración del riesgo (Departamento Administrativo de 

la Función Pública DAFP, 2011) señala las opciones de prevención del riesgo:  

Evitar el riesgo: esta acción implica tomar medidas de prevención. Es la 

primera alternativa a considerar. Para ello se deben generar cambios internos en 

los procesos por mejoramiento, rediseño o eliminación, resultado de unos 

adecuados controles y acciones emprendidas.  

Reducir el riesgo: se toman medidas para disminuir tanto la probabilidad 

(medidas de prevención), como el impacto (medidas de protección). Es 

probablemente el método más sencillo y económico para prevenir los riesgos, antes 

de aplicar medidas más costosas y difíciles.  

Compartir o transferir el riesgo: se reduce el efecto de un riesgo, a través 

del traspaso de las pérdidas a otras organizaciones, para así distribuir una porción 

del riesgo con otra entidad. 

Asumir un riesgo: esta alternativa se emplea cuando al analizar el riesgo, y 

esta ha sido reducido o transferido, puede quedar un riesgo residual que se 
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mantiene, en este caso, la gerencia simplemente acepta la pérdida residual 

probable y crea planes de contingencia para su manejo.  

La norma internacional de auditoría NIA 315 establece la identificación y 

evaluación del riesgo, por parte del auditor, quien a través del conocimiento y la 

comprensión de la entidad y su entorno, valora los riesgos de incorrección material 

debida a fraude o error, así como la estructura del control interno del ente, 

permitiéndole instaurar medidas de control para minimizar el riesgo y diseñar 

procedimientos que permitan evaluar los sistemas de control interno durante y 

posterior a la auditoria de estados financieros con el fin de obtener una seguridad 

razonable acerca de los mismos. 

La teoría de estos autores,  aporta y enriquece este estudio acerca de la 

prevención de riesgo financiero de la empresas del sector turístico del fondo 

emprender del Sena, al consolidar una seria razón, por las cuales estas pequeñas 

y medianas empresas, deben poseer políticas serias y acordes con  la prevención  

del riesgo,  tiene una extensa aplicabilidad en diferentes niveles de las 

organizaciones, contribuye tanto a la estrategia como a la operación del negocio, y 

se proyecta como base para proyectos específicos fomentando la toma de 

decisiones. La gestión de riesgo es un proceso que comprende diferentes áreas de 

las empresas y favorece al desarrollo organizacional, el afianzamiento del 

conocimiento en gestión de riesgos corporativos potencia gradualmente la 

competitividad del negocio 

En Colombia,  en el departamento de la Guajira, y en especial en las empresas 

con inversiones del Fondo Emprender del Sena, la gestión de riesgos ha sido 

aplicada por las organizaciones principalmente en sus modelos de negocio y ha 

permitido comenzar a crear una cultura de responsabilidad empresarial para el 

mejoramiento continuo y a mejorar igualmente la competencia en el mercado, por 

lo que las empresas han comenzado a diseñar estrategias de mejoramiento, 

proporcionando un mejor gobierno sistémico para ellas mismas. 
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2.3 MARCO CONTEXTUAL 

2.3.1. Información sobre el Fondo Emprender 

Dentro del direccionamiento estratégico que tiene establecido el Sena, uno de sus 

procesos contenidos en la misión es la gestión de emprendimiento y empresarismo, 

cuyo objeto es el de promover la cultura del emprendimiento y el empresarismo, 

orientar la creación de modelos de negocio, de unidades productivas y empresas, 

así como el fortalecimiento de aquellas que están en etapa de desarrollo mediante 

de actividades de formación por proyectos y asesoría para crear y fortalecer 

iniciativas productivas y/o empresas,  que favorezcan al incremento del tejido social 

y económico del país. 

En aras de fomentar la cultura del emprendimiento y empresarismo se crea el 

Fondo Emprender.  El Fondo Emprender es un fondo de capital semilla creado por 

el gobierno nacional en el artículo 40 de la Ley 789 del 27 de diciembre de 2002: 

“por la cual se dictan normas para apoyar el empleo y ampliar la protección social y 

se modifican algunos artículos del Código Sustantivo de Trabajo”. 

De esta manera el Fondo Emprender se formó como una cuenta independiente 

y especial administrada por el Sena, y cuyo objeto exclusivo será financiar iniciativas 

empresariales que procedan y sean desarrolladas por aprendices o asociaciones 

entre aprendices, practicantes universitarios o profesionales que su formación se 

esté desarrollando o se haya desarrollado en instituciones que sean reconocidas 

por el Estado de conformidad con las Leyes 30 de 1992 y 115 de 1994 y demás que 

las complementen, modifiquen o adicionen. 

En resumen, el Fondo Emprender busca apalancar a través de capital semilla 

la creación de nuevas empresas innovadoras y la generación de más empleos 

formales. Desde el año 2012 hasta el 2019 el fondo emprender en el departamento 

de La Guajira ha apoyado la creación de 81 nuevas empresas, generando 

aproximadamente 438 empleos, para un monto desembolsado de $8.817.903.188. 
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Como se evidencia el Fondo Emprender viene impulsando el fortalecimiento del 

tejido empresarial en La Guajira.  

2.3.2. Análisis sector turismo en Colombia. 

El viceministro de turismo Julián Guerrero Orozco en el año 2020, destaco la 

importancia del sector en la consolidación de la economía colombiana, el cual creció 

un 3,4% en el año 2019. Guerrero atribuyó dicho crecimiento al trabajo conjunto del 

ministerio de comercio, industria y turismo y de procolombia, entes que se esfuerzan 

para que Colombia sea el destino turístico principal de Latinoamérica. De igual 

manera sostiene que las entidades regionales influyeron en el fortalecimiento de 

ciertos destinos como Medellín y Armenia, lo que contribuye a que el país se 

consolide como un destino de calidad y de relieve mundial. 

El país vive actualmente un incremento del turismo, el cual ha sido reconocido 

por organizaciones como World Travel Awards, Lonely Planet, The New York Times, 

el Foro Económico Mundial, CNN Travel, la Organización Mundial de Turismo, Trip 

Advisor entre otros. Por otra parte, nivel mundial el turismo y los servicios que 

rodean este sector de la economía viene mostrando importantes cifras de 

crecimiento, junto a las ofertas, casi personalizadas para cada tipo de viajero, que 

evidencian el deseo de las personas por conocer nuevos e interesantes lugares. 

Los esfuerzos del gobierno nacional por estimular el turismo en Colombia han 

dado buenos resultados en las cifras del sector, confirmado por la reciente encuesta 

de gasto en turismo realizada por el Departamento Administrativo Nacional de 

Estadística (Dane), donde se muestra que el gasto promedio per cápita diario del 

total de personas que viajaron dentro del país, en el segundo trimestre de este año, 

fue de 79.352 pesos, lo que representó un aumento de 9,4 %, frente a lo alcanzado 

en el primer trimestre de 2019. 

Por otra parte en el 2019, el renglón inversión extranjera reportó a la nación 

un ingreso por US$11.159 millones, según el Banco de la República, por lo que 

https://www.dinero.com/noticias/ministerio-de-comercio-industria-y-turismo/213
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representa en sí, un elemento que muestra como Colombia es un destino rentable 

y seguro para hacer negocios, y atractivo para el turismo de descanso y corporativo.  

Según José Manuel Restrepo, ministro de comercio, industria y turismo, en la 

actualidad se realiza un trabajo con entidades interinstitucionales para suministrar 

a los colombianos la posibilidad de disfrutar de la oferta turística interna existente, 

ya que desde el ministerio se pretende que el turismo interno se incremente de 

manera significativa y que los colombianos puedan conocer su país. 

Esa promoción desde los más altos niveles del ministerio de comercio, 

industria y turismo, integra a los diferentes eslabones de la cadena y uno de ellos 

es la programación del ahorro para viajar, una tarea que, desde hace mas de 49 

años la realiza el Círculo de Viajes Universal, con un sistema novedoso en el que la 

meta la ponen los clientes, pues deciden el lugar  al que quieren ir. 

2.4 MARCO LEGAL 

2.4.1 Normatividad relacionada con las pymes y el emprendimiento 

Constitución Política de Colombia. Principalmente, su artículo 38 sobre 

Libertad de Asociación, artículos 333 sobre libertad económica y 158 sobre unidad 

de materia. Guía de Emprendimiento 

Ley 344 de 1996. Normas correspondientes a la creación de empresas. En el 

artículo 16 trata sobre el acceso a los recursos para proyectos de incubadoras 

asociadas al Sena. 

Ley 550 de 1999. Establece un régimen que promueva y facilite la reactivación 

empresarial, la reestructuración de los entes territoriales para asegurar la función 

social de las empresas, lograr el desarrollo armónico de las regiones y se dictan 

disposiciones para armonizar el régimen legal vigente con las normas de esta ley. 

Ley 789 de 2002. Por la cual se dictan normas para apoyar el empleo y ampliar 

la protección social y se modifican algunos artículos del Código sustantivo del 

trabajo. 
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Decreto 934 de 2003. Por el cual se reglamenta el funcionamiento del Fondo 

Emprender FE. El artículo 40 de la ley 789 de 2002 creó el Fondo Emprender FE 

como una cuenta independiente y especial adscrita al Servicio Nacional de 

Aprendizaje, Sena, el cual será administrado por esa entidad y cuyo objeto exclusivo 

será financiar iniciativas empresariales en los términos allí dispuestos. 

Ley 905 de 2004. Por medio de la cual se modifica la Ley 590 de 2000 sobre 

promoción del desarrollo del micro, pequeña y mediana empresa colombiana y se 

dictan otras disposiciones. 

Ley 1014 de 2006. Por la cual se dictan normas para el fomento a la cultura 

de emprendimiento empresarial en Colombia. Corte constitucional de Colombia 

Sentencia C–392 de 2007. La sala plena de la corte constitucional, en 

cumplimiento de sus atribuciones, respaldó la creación de microempresas bajo el 

régimen de Empresas Unipersonales, contemplada en el artículo 22 de la Ley 1014 

de 2006 “Ley de Fomento al Emprendimiento”. De acuerdo con la Sentencia en 

mención, las empresas que se creen a partir de la entrada en vigencia de dicha ley 

que tengan hasta 10 empleados y menos de 500, se constituyen y vigilan como 

Empresas Unipersonales. 

Sentencia C–448 DEL 3 de mayo de 2005. Demanda de inconstitucionalidad 

contra la expresión “con concepto previo favorable de la Dirección de Apoyo Fiscal 

del Ministerio de Hacienda”, contenida en el artículo 21 de la Ley 905 de 2004 “por 

medio de la cual se modifica la Ley 590 de 2000 sobre promoción del desarrollo de 

la micro, pequeña y mediana empresa colombiana y se dictan otras disposiciones”. 

El demandante afirma que las expresiones acusadas vulneran los artículos 1º, 287 

y 294 de la constitución política. Lo anterior, en procura de estimular la creación y 

subsistencia de las mipyme. 

2.4.2 Normatividad relacionada con la información contable y financiera 

Ley 1314 de 2009. Ley de convergencia contable colombiana a Normas 

Internacionales de Información Financiera y de Aseguramiento de la Información. 
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Decreto 3567 de 2011. Por el cual se dictan disposiciones en materia de 

organización y funcionamiento 

Decreto 3048 de 2011. Por el cual se crea la Comisión Intersectorial de 

Normas de Contabilidad, de Información Financiera y de Aseguramiento de la 

Información. 

Decreto 2706 de 2012. Por el cual se reglamenta la Ley 1314 de 2009 sobre 

el marco técnico normativo de información _financiera para las microempresas. 

Decreto 2784 de 2012. Por el cual se reglamenta la Ley 1314 de 2009 sobre 

el marco técnico 

2.4.3 Normatividad relacionada con el turismo 

Decreto 2063 de 2018. Por el cual se modifican los artículos 2.2.4.1.1.6., 

2.2.4.1.1.10., 2.2.4.1.2.1., 2.2.4.1.2.2., 2.2.4.1.2.3., 2.2.4.1.2.4. Y 2.2.4.1.3.4. del 

Decreto Único Reglamentario del Sector Comercio, Industria y Turismo, Decreto 

1074 de 2015. 

Decreto 355 de 2017. Por el cual se modifican los artículos 1, 3, 5 Y 7 del 

Decreto 945 de 2014, el cual reglamentó la conformación y el funcionamiento del 

Consejo Nacional de Seguridad Turística y los Comités Departamentales de 

Seguridad Turística de que trata el artículo 11 de la Ley 1558 de 2012. 

Decreto 229 de 2017. Por el cual se establecen las condiciones y requisitos 

para la inscripción y actualización en el Registro Nacional de Turismo y se modifican 

en su integridad las secciones 1,2 Y 3 del capítulo 1 del título 4 de la parte 2 del 

libro 2 del Decreto 1074 de 2015, Decreto Único Reglamentario del sector Comercio, 

Industria y Turismo. 

Decreto 2158 de 2017. Por el cual se adiciona el Capítulo 9 al Título 4 de la 

Parte 2 del Libro 2 del Decreto 1074 de 2015, Decreto Único Reglamentario del 

sector Comercio, Industria y Turismo y se reglamentan programas y descuentos 

para promover el turismo de interés social. 

Circular 002 de 2016. Cobro IVA por servicios prestadores. 
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Circular 003 de 2016. Contratación de guías de turismo y prestadores de 

servicio turísticos inscritos en el Registro Nacional de Turismo. 

Circular 004 de 2016. Información sobre impacto del IVA en servicios. 

Decreto 297 de 2016. Por el cual se reglamenta la exención del impuesto sobre 

las ventas para los servicios turísticos, establecida en el literal d) del artículo 481 

del Estatuto Tributario, modificado por el artículo 55 de la Ley 1607 de 2012. 

Resolución 135 de 2016. Por la cual se dicta el Código de Ética de la Profesión 

de Guionaje o Guianza Turística y se deroga la Resolución N° 221del 8 de abril de 

1999. 

Decreto 1820 de 2015. Por el cual se dictan medidas dentro del estado de 

emergencia para incentivar la actividad económica y la creación de empleo. 

Decreto 166 de 2015. Por el cual se modifica el Decreto 1766 de 2013 

Resolución 148 de 2015. Por la cual se reglamente el cumplimiento de las 

normas técnicas de calidad expedidas por las Unidades Sectoriales de 

Normalización sobre Sostenibilidad Turística. 

Resolución 2877 de 2015. Por la cual se conforma el Comité Interno de 

Proyectos del Fondo Nacional de Turismo – FONTUR- y se establecen sus 

funciones. 

Resolución 2876 de 201. Por la cual se conforma el Comité de Bienes de 

Fontur y se establecen sus funciones. 

Resolución 3159 de 2015. Por la cual se crea el Comité de Turismo, Paz y 

Convivencia. 

Resolución No. 3160 de 05 de octubre de 2015. Por la cual se establecen los 

requisitos para la certificación en Normas Técnicas Sectoriales obligatorias y 

voluntarias por medio de la plataforma virtual para la certificación en calidad 

turística. 

Anexo No. 1 de la Resolución 3160 de 05 de octubre de 2015 

Decreto 2094 de 23 de octubre de 2015. Por el cual se reglamenta la 

composición y el procedimiento para la selección de los representantes al Comité 
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Directivo del Fondo Nacional de Turismo y se modifican las secciones 4 y 7 del 

Capítulo 2 del Título 4 de la Parte 2 del Libro 2 del Decreto 1074 de 2015, Único 

Reglamentario del Sector Comercio, Industria y Turismo. 

Decreto 1949 de 2015. Por la cual se reglamenta el Fondo Cuenta creado por 

el artículo 15 de la Ley 1753 de 2015. 

Decreto 2127 del 04 de noviembre de 2015. Por el cual se reglamenta 

parcialmente el artículo 88 de la Ley 1617 de 2013 sobre la Declaratoria de 

Recursos Turísticos en los Distritos Especiales y se adicionan unas disposiciones 

al Decreto 1074 de 2015, Único Reglamentario del Sector Comercio, Industria y 

Turismo. 

Decreto 2183 de 11 de noviembre de 2015. Por el cual se modifica el parágrafo 

1 ° del artículo 2.2.4.2.7.4 de la Sección 7 del Capítulo 2 del Título 4 de la Parte 2 

del Libro 2 del Decreto 1074 de 2015. Decreto Único Reglamentario del Sector 

Comercio, Industria y Turismo. 

Resolución 3722 de 2015. Por la cual se deroga la Resolución 3349 de 2013 

y la Resolución 5605 de 2014. 

Resolución 3860 de 2015. Por la cual se reglamenta el cumplimiento de las 

Normas Técnicas Sectoriales expedida por las Unidades Sectoriales de 

Normalización para las actividades del denominado Turismo de Aventura y la 

Sostenibilidad Turística” que deroga las Resoluciones 0405 de 2014 y 0148 de 

2015. 

2.5 SISTEMA DE VARIABLES  

2.5.1 Definición nominal 

Las variables en consideración a la presente investigación son: evaluación 

financiera y riesgo financiero. 

2.5.2 Definición Conceptual 

Evaluación financiera 
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Es una investigación profunda del flujo de fondos y los riesgos, con la finalidad de 

establecer un posible rendimiento de la inversión ejecutada en el proyecto. La 

evaluación financiera de proyectos se efectúa para monitorear los factores 

implicados en la ejecución de un proyecto. Sin este análisis, una entidad comercial 

no tiene la información que requiere para tomar una decisión fundamentada sobre 

los alcances y riesgos de un proyecto (O'Neil, 2017). 

Riesgo financiero 

Es la posibilidad de que ocurran acciones financieras relacionadas con la realización 

de los procesos de producción y el mercado, que pudieran influir negativamente 

sobre el funcionamiento de la empresa.  Según estos autores, representan una 

adecuada percepción que permite evaluar las consecuencias del ejercicio de las 

finanzas y créditos sobre la empresa (Barzaga, Nevárez, Hidalgo y Loor-Vélez, 

2018). 

2.5.3 Definición Operacional 

Evaluación financiera 

La variable evaluación financiera se operacionaliza teniendo en cuenta los criterios 

de la evaluación financiera y de los indicadores financieros; con respecto a la 

evaluación financiera la tasa de descuento, valor presente neto (VPN), Tasa interna 

de rentabilidad (TIR) y la Relación beneficio costo. Por su parte, los indicadores 

financieros se enmarcan entre los Indicadores de liquidez, indicadores de actividad, 

indicadores de rentabilidad e indicadores de endeudamiento. Esta variable se 

medirá a través de las dimensiones e indicadores que se presentan en el cuadro 2. 

Riesgo financiero 

La variable riesgo financiero se operacionaliza teniendo en cuenta los tipos de 

riesgos financieros y las políticas de administración de riesgos y se enmarcan con 

los indicadores riesgo de liquidez, de crédito, operacional y legal; atendiendo los 

tipos de riesgos, con respecto a las políticas de administración de riesgo se abordan 

como indicadores, identificación del riesgo, evaluación del riesgo, selección de 
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técnicas de administración del riesgo, la implementación y la revisión. Se medirá a 

través de las dimensiones e indicadores que se presentan en el cuadro 2. 

2.5.4  Operacionalización de las variables  

Cuadro 2. Operacionalización de las variables. 

Objetivo General: Analizar la evaluación y riesgo financiero en las empresas del sector turístico del 
Fondo Emprender del departamento de La Guajira. 

Objetivos Específicos Variable Dimensión  Indicador Autores 

Identificar los criterios de 
evaluación financiera 
utilizados en las empresas 
del sector turístico del Fondo 
Emprender del departamento 
de La Guajira 

Evaluación 
financiera 

Criterios de 
evaluación 
financiera 

Rentabilidad del 
activo 

Rentabilidad 
patrimonial 

Costo promedio de 
capital 

Valor económico 
agregado o EVA 

O'Neil (2017), 
Meza Orozco 
(2013), 
Lawrence 
(2012), Van 
Horne et al., 
(2010). 

Describir los indicadores 
financieros de las empresas 
del sector turístico del Fondo 
Emprender del departamento 
de La Guajira 

Indicadores 
financieros 

Indicadores de 
liquidez 

Indicadores 
Rentabilidad 

Indicadores de 
Endeudamiento 

Ross (2012), 
Reyes (2019), 
con Correa-
García, Gómez 
y Londoño 
(2018), Carrillo 
(2011). 

Identificar los tipos de riesgos 
financieros a los que están 
expuestas las empresas del 
sector turístico del Fondo 
Emprender del departamento 
de La Guajira 

Riesgo 
financiero 

Tipos de 
riesgos 
financieros  

Riesgo de liquidez  
Riesgo crediticio 
Riesgo operacional 
 

Barzaga, 
Nevárez, 
Hidalgo y Loor-
Vélez (2018), 
De Lara (2010), 
Jorión (2009). 

Establecer las políticas de 
administración de riesgos de 
las empresas del sector 
turístico del Fondo 
Emprender del departamento 
de La Guajira 

Políticas de 
administraci
ón de 
riesgos  

Gestión del   riesgo 
Valoración del 
Riesgo 
Prevención del 
Riesgo 

Soto, Stagg y 
Valente (2009), 
Guerrero-
Aguiar, Medina-
León, Alberto, y 
Nogueira-
Rivera (2020), 
Brito (2010). 

Determinar la relación entre 
la evaluación financiera y los 
riesgos financieros en las 
empresas del sector turístico 
del Fondo Emprender del 
departamento de La Guajira. 

Se determinara con base en los resultados de los objetivos 
anteriores 

Formular lineamientos de 
evaluación financiera para 
disminuir el impacto de los 
riesgos financieros en las 
empresas del sector turístico 
del Fondo Emprender del 

Se formularan con base en los resultados de los objetivos 
anteriores. 
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departamento de La Guajira. 

Fuente: elaboración propia (2021)  

 

 

3. MARCO METODOLÓGICO 

Este capítulo tiene como objetivo desarrollar la metodología necesaria para dar 

respuesta a los objetivos propuestos. En este sentido se selecciona el enfoque 

metodológico, tipo y diseño de la investigación, cuáles serán las fuentes a consultar, 

cuál será la población objeto de estudio, como se realizara la recopilación de 

información por lo que se debe definir las técnicas de recolección de la información 

elaborarlas y validarlas, recoger la información para luego procesarla para su 

respectiva descripción y análisis, teniendo muy claro los objetivos propuestos en el 

trabajo y las variables. 

3.1. ENFOQUE METODOLÓGICO 

El marco metodológico de una investigación centra su análisis en una reflexión 

crítica de las teorías aportadas por la ciencia, a partir del análisis de su organización, 

naturaleza y principios generales. En tal sentido, Camacho (2000) citado por Yáñez 

(2018), argumenta que al profundizar en experiencias investigativas y utilizar 

herramientas metodológicas de una u otra ciencia o disciplina específica de manera 

recurrente, implica observar la actividad científica con un enfoque metodológico más 

o menos característico.  

La investigación se desarrolla desde un enfoque metodológico positivista, ya 

que para Behar (2008), el enfoque positivista se acentúa en la objetividad, debido a 

que el investigador busca descubrir y verificar las relaciones entre los diferentes 

conceptos, partiendo de una representación teórica constituida al iniciar la 

investigación. Así, la objetividad solo se alcanza mediante la comprobación basada 

en la experiencia y la observación científica e imparcial de los fenómenos por parte 

del investigador. 
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Dentro del enfoque positivista se seleccionó el enfoque cuantitativo el cual, 

para Hernández, Fernández y Baptista (2014), se asocia a las ciencias puras, 

aunque también puede ser utilizado en los estudios de las ciencias sociales. Una 

investigación se basa en el enfoque positivista, ya que se plantea estudiar 

fenómenos para obtener conocimientos legítimos a aplicando el método científico.  

De igual manera, Behar (2008) plantea que el enfoque cuantitativo destaca en 

la objetividad de los resultados, ya que el investigador aplica el método científico, 

busca descubrir y comprobar las interrelaciones entre los diferentes conceptos, para 

conseguir respuestas a las preguntas de la investigación, que puedan ser 

comprobables y también por medio de su trabajo, el investigador puede ampliar la 

base de conocimiento teórico del fenómeno estudiado. 

Consecutivamente, Yáñez (2018), explica los sucesos naturales se 

comportan según ciertos patrones visibles o medibles cuya regularidad puede ser 

establecida gracias a la observación de sus repeticiones (empirismo), lo que 

permite concebir deducciones probabilísticas sobre sus actuaciones futuras. En 

ese sentido, se puede llegar a conocer tales patrones de regularidad. Como los 

patrones de regularidad se captan a través del registro de repeticiones de 

eventos, las vías de acceso al conocimiento están conformadas por los sentidos 

y sus prolongaciones (instrumentos de observación y medición). 

De acuerdo a lo anteriormente expuesto, esta investigación es cuantitativa 

ya que el estudio se basa en la medición de hechos concretos y objetivos 

independientes captados mediante el uso de instrumentos,  y se obtendrán 

explicaciones de los mismos centrándose en el análisis estadístico, la inducción 

y deducción lo que concuerda con Hernández, Fernández y Baptista (2014), como 

investigación cuantitativa – positivista. 

3.2. TIPO DE INVESTIGACIÓN 

Debido al alcance de esta investigación, se ubica en estudios un estudio de tipo 

explicativo, descriptivo, transeccional y correlacional, pues su desarrollo permite 
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estudiar como también clarificar cómo es la evaluación y riesgo financiero en las 

empresas del sector turístico en el Fondo Emprender del Sena en la Guajira durante 

el periodo evaluado, lo cual es el objetivo primordial de la presente investigación. 

Al referirse a los estudios explicativos Hernández, Fernández y Baptista (2014) 

argumentan que el alcance de una investigación no se refiere en si a una tipología, 

ya que más que una clasificación, el alcance es el resultado que se espera obtener 

del estudio. Este tipo de investigación hace referencia a causas de los eventos, 

sucesos o fenómenos estudiados, explicando las condiciones en las que se 

manifiesta.   

En este sentido señalan que los diferentes tipos de explicaciones, están 

estructurados por una explicación estructurada o sistémica, la cual indica no solo 

por qué se presenta un fenómeno, sino también cuáles son sus componentes y  

cómo se relacionan, poniendo en evidencia los vínculos de asociación e influencia 

entre dichos elementos. Este tipo de estudio se enmarca dentro de la investigación 

explicativa, porque busca esclarecer de manera rigurosa el comportamiento de los 

factores que convergen en una insolvencia financiera para permitir la aplicación de 

los modelos de predicción de insolvencia en las empresas del sector turístico en el 

departamento de la Guajira.  

En cuanto a las características del tipo de investigación explicativa según 

Tamayo y Tamayo (2013), estas se basan en la observación y descripción, las 

cuales son consideradas fuentes de nuevos conocimientos, por lo que permiten al 

investigador progresar en la indagación valiéndose de la interrelación de los factores 

de estudio y la formulación de opciones de solución al problema planteado con 

conocimientos científicamente validados. 

Según, Hernández, Fernández y Baptista (2014), la investigación de nivel 

descriptivo, tiene como propósito descifrar situaciones de hechos. Incluye 

descripción, registro, análisis e interpretación de la realidad existente, composición 

o procesos de los hechos. El tipo descriptivo hace énfasis en las conclusiones 

dominantes o sobre como una persona, grupo o cosa se comporta o funciona en el 
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presente. Se debe decir que la investigación descriptiva tiene como objetivo 

describir el estado, las características, factores y procedimientos actuales en 

situaciones y hechos que suceden en forma natural, sin explicar las relaciones que 

se identifiquen. 

Por su parte para Tamayo y Tamayo (2013), la investigación descriptiva se 

orienta en la observación de los fenómenos tal como están en la naturaleza y sin 

interferencia alguna del investigador, no evoca al pasado ni realiza proyecciones a 

futuro. Estos estudios comprenden la descripción, registro, análisis e interpretación 

del fenómeno estudiado.  

Para Arias (2016), la investigación descriptiva está fundamentada en el 

establecimiento de un hecho, fenómeno, individuo o grupo, con el propósito de 

instituir su disposición, por lo tanto, identifica características de la población de 

investigación, señala formas de conducta y características del universo investigado, 

establece conductas precisas y evidencia la asociación entre las variables 

investigadas. 

De acuerdo a lo anterior, la presente investigación es de tipo descriptivo, 

puesto que se van a describir sus comportamientos, procesos, se van a realizar 

registros y análisis de las empresas que componen el sector turístico en el 

departamento de la Guajira, con el fin de establecer la evaluación y el riesgo 

financiero en sus distintas áreas funcionales y de procesos.  

De igual manera, según Hernández, Fernández y Baptista (2014), existen 

niveles de investigación transeccional o transversal, que son el tipo de 

investigación donde se recolectan datos en un solo momento, en un tiempo único. 

El propósito de estas investigaciones es describir variables y analizar su 

incidencia e interrelación en un momento determinado. Por su parte para Hurtado 

(2010), este tipo de estudios se realiza en un único momento del tiempo, los datos 

del estudio se recolectaron en solo momento es decir no se toma en cuenta la 

variable tiempo. Según lo planteado anteriormente, este proyecto presenta un 
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nivel de investigación transeccional o transversal, debido a que los datos se 

recolectaron en un solo momento.  

Con base en el criterio de Chávez (2014), una investigación es transeccional 

cuando los fenómenos son estudiados solo una vez y sin tomar en cuenta su 

evolución a través del tiempo. Durante esta investigación, se aplicaron los 

instrumentos de recolección de información una única vez y el análisis realizado se 

refirió a sus características y comportamiento durante ese momento. 

En cuanto a la investigación correlacional, Hernández, Fernández y Baptista 

(2014), específicamente en el caso de una investigación cuantitativa, la 

investigación correlacional busca valorar las relaciones entre dos o más variables, 

por lo que miden el grado de relación entre las variables y adicionalmente analizan 

como es la correlación entre estas. Por su parte para Cancela, Cea, Galindo y Valilla 

(2010), los estudios correlacionales tratan de describir las relaciones existentes 

entre las variables del estudio, y para ello se hace uso de los coeficientes de 

correlación, representados por indicadores matemáticos que indican el grado, 

intensidad y dirección de la relación entre variables.  

Para Monje (2011), la característica más importante de la investigación 

correlacional es que se puede emplear en contextos complejos para medir la 

relación o asociación entre dos o más variables; por lo que, el presente estudio es 

correlacional, ya que se pretende medir el grado de relación entre las variables 

evaluación y riesgo financiero en las empresas del sector turístico del fondo 

Emprender en La Guajira. 

En función de las definiciones anteriores, la presente investigación se 

desarrolla metodológicamente como una investigación aplicada, descriptiva,  

transeccional y correlacional, debido a que se enfoca en la descripción y relación de 

las variables objeto de estudio evaluación y riesgo financiero en las empresas del 

sector turístico del fondo emprender en la Guajira, tal como se presentan en la 

naturaleza, sin interferencia por parte del investigador que pudieran alterar su 
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comportamiento o características, los datos se recolectaron en un tiempo único, y 

se pretende medir el grado de influencia entre las variables. 

3.3. DISEÑO DE LA INVESTIGACIÓN 

Para Hernández, Fernández y Baptista (2014), el diseño de la investigación se 

refiere al plan o estrategia creada para guiar al investigador en los pasos a seguir 

para lograr sus objetivos de estudio y dar respuesta las interrogantes planteadas al 

inicio de la investigación. En este sentido, la presente investigación se encuentra 

enmarcada dentro de un diseño no experimental y de campo. 

Según Behar (2008), la investigación no experimental se refiere al tipo de 

estudios donde el investigador observa los fenómenos tal y como ocurren en la 

realidad, sin intervenir ni influir en su desarrollo, ni manipular las condiciones o 

comportamiento de las variables de estudio, simplemente se observa el 

fenómeno tal y como se encuentra en su estado natural sin intervención alguna. 

Según, Fernández y Baptista (2014), en este tipo de investigaciones se observan 

los hechos como se presentan en su contexto existente y en un tiempo 

determinado.  

De la misma manera Hernández y otros (2014) refieren que la característica 

principal de la investigación no experimental reside en que no se crea ninguna 

situación, sino que se busca realizar un análisis a través de la observación de 

hechos o circunstancias ya existentes, para establecer las causas por las cuales se 

produjo, y el análisis se realiza después de ocurridos los hechos sin manipulación 

sobre las variables. En este sentido, esta investigación es de diseño no experimental 

debido a que se realiza sin manipular en forma deliberada ninguna variable. No se 

sustituyen intencionalmente las variables independientes. 

Hernández, Fernández y Baptista (2014), señalan que las investigaciones de 

campo se emplean principalmente para desarrollar actitudes al trabajo de 

investigación con planteamientos descriptivos que agregan fuentes de información 

diferentes a la bibliografía, haciendo uso de técnicas apropiadas para 
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investigaciones en sitio, tales como la información directa o indirecta. Para Tamayo 

y Tamayo (2013), en el diseño de campo los datos se recolectan directamente de 

las fuentes primarias, esto implica que se recopilaron en el sitio de donde ocurrió el 

fenómeno, donde el investigador puede certificar las condiciones reales en que se 

han recogido los datos, lo cual facilita su revisión o modificación en caso de 

presentarse alguna duda.  

En esta investigación, se requiere consultar a los responsables de la toma de 

decisiones en las empresas bajo investigación de manera directa, es por ello que la 

investigación es de diseño de campo porque se recolectara información 

directamente del medio donde ocurren los hechos, es decir, se estudia los 

fenómenos en su ambiente natural. En este sentido, se pretende analizar el riesgo 

financiero y su apoyo a la toma de decisiones en empresas del sector turístico, 

financiadas en por el Fondo Emprender del Sena. donde hay que efectuar una 

recolección de datos interactuando directamente con los directivos de las micro, 

pequeñas y medianas empresas dedicadas a la prestación del servicio turístico en 

el departamento de la Guajira. 

3.4. FUENTES DE RECOLECCIÓN DE DATOS 

Cuando se realiza una investigación, se requiere buscar información sobre los 

aspectos que se desean conocer y explicar y para ello se buscan las diferentes 

fuentes que podrían brindar la información necesaria para resolver las preguntas 

iniciales del estudio.  Las fuentes pueden ser diversas y fidedignas, seleccionadas 

de acuerdo a lo que se investiga. Cerda (1998), citado por Bernal (2010), plantea 

que existen dos tipos de fuentes de recolección de información: las primarias y las 

secundarias. 

3.4.1.  Fuentes de información primaria 

Las fuentes de información primaria son las que se consigue directamente de las 

personas involucradas en el objeto de análisis. Representa un material original 
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creado de primera mano por el mismo autor de la investigación durante un periodo 

de tiempo, por lo que aún no ha sido interpretado. Contiene la experiencia vivida por 

el autor de la información, de lo que realmente sucedió. 

Según Cerda (1998), citado por Bernal (2010), son las fuentes de las cuales 

se obtiene información de primera mano, desde donde se origina la esta se origina. 

En este caso se observan directamente los hechos en el lugar de los 

acontecimientos o también cuando se entrevista directamente a las personas que 

se relacionan directamente con la situación objeto del estudio. Estas fuentes están 

conformadas por personas, organizaciones, acontecimientos entre otros. 

Con base en los argumentos de Hernández, Collado y Baptista (2017) una de 

las técnicas más utilizadas para obtener esta información es la entrevista. Tal como 

lo expresan los autores anteriormente citados, ya que constituyen el objetivo de la 

revisión bibliográfica y de esta manera se obtiene información de primera mano, 

directamente de la población objeto de estudio. 

Para Bonilla (2011), una de las características más importantes de la 

información primaria consiste en que proceden con la selección de las técnicas e 

instrumentos más adecuados para su recaudación, donde los datos son tomados 

directamente de la población.  En este sentido se deben diseñar instrumentos 

válidos y confiables. 

En función de los autores anteriores, las fuentes primarias consideradas para 

la presente investigación estarán conformadas por los contadores y personal 

administrativo del área financiera, gerentes y propietarios de las empresas del 

sector turístico, donde se recolectara la información de manera directa en el propio 

lugar donde ocurre el fenómeno y, por lo cual, los datos se toman tal cual lo 

evidencian las fuentes, para luego ser analizadas, sin que el investigador de alguna 

manera intervenga en sus resultados.  
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3.4.2. Fuentes de información secundaria 

Este tipo de fuente también se denomina documental o bibliográfica, porque a 

comprende la revisión de todos los escritos referentes y útiles al tema de 

investigación. Los instrumentos para obtener la información secundaria son los 

textos, leyes, archivos, monografías, revistas, páginas web, entre otros que están 

intrínsecamente relacionados con la temática.  

De acuerdo con Hernández, Collado y Baptista (2017), son las que están 

conformadas por compilaciones, resúmenes y listados de referencias publicadas en 

un área de conocimiento en particular, que ya han sido analizadas e interpretadas 

por otros autores. Son la información a las que hacen referencia los autores para 

soportan teóricamente sus investigaciones. 

Para Cerda (1998), citado por Bernal (2010), las fuentes secundarias son las 

que ofrecen información relacionada con el tema de investigación, pero no son la 

fuente original de los hechos ya que solo hacen referencia al mismo. Estas fuentes 

proporcionan una interpretación, análisis o comentario del contenido de fuentes 

primarias u otras fuentes secundarias. Entre las principales fuentes secundarias se 

encuentran los libros, las revistas, los documentos escritos (en general, todo medio 

impreso), los documentales y los medios de información tanto en papel como 

electrónica,  entre otros.   

Las fuentes de información secundaria para el presente estudio, son todos 

aquellos documentos como, revisión bibliográfica, tesis doctorales, trabajos de 

grado y artículos científicos publicados en revistas indexadas en índices nacionales 

o extranjeros, relacionadas con las variables de estudio evaluación y riesgo 

financiero en las empresas del sector turístico del fondo emprender en la Guajira. 
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3.5. POBLACIÓN Y MUESTRA  

3.5.1. Población  

En toda investigación se requiere establecer en donde se llevará a cabo el estudio, 

razón por la cual, es necesario que se establezca el universo donde se desarrollará 

la investigación, así como las secciones y sujetos a los cuales serán aplicados todos 

los instrumentos de recolección de información, lo que supone toda la atención del 

investigador para así obtener de estos, toda la información que necesita para darle 

respuesta a las interrogantes de la investigación. 

Por su parte, Yáñez (2018), define población como el universo de la 

investigación en el cual se pretende englobar los resultados y está conformada por 

sujetos con características específicas o estratos que le permiten al investigador  

distinguir los sujetos, unos de otros. Las características de los miembros de la 

población, según el autor, deben ser semejantes para poder formar parte del objeto 

de estudio. 

Para Arias (2016), la población está formada por el conjunto de elementos de 

una misma especie que presentan características semejantes que corresponden a 

una misma definición. De esta manera, los elementos que conforman la población 

deben ser homogéneos en cuanto a las características que deben cumplir para ser 

parte del estudio. 

En este sentido, la población está relacionada con el grupo que se va a 

estudiar que presenta características comunes que las diferencian de otras 

poblaciones, es por ello que para la presente investigación se trabajó con empresas 

del sector turístico apoyadas por el Fondo Emprender del Sena, que viene operando 

con más de dos años de funcionamiento en el departamento de La Guajira, que en 

total son 19 empresas. A continuación, relacionan las empresas objeto de la 

investigación. 
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Cuadro 3. Población de la investigación 
Empresas del sector turístico apoyadas por el Fondo Emprender 

No. Empresas  

1 Tienda Galería y taller de Joyería Artesanal Ctwo by Carlos Coronel 

2 Kenya Palacio DyS SAS 

3 Hostal Kite SAS 

4 Ranchería Turística Cultural Utta SAS 

5 Al Arz. Delicias Árabes 

6 Nautical Recreations 

7 Jimatssu  SAS 

8 Aikaa tienda de Ropa SAS 

9 Ingeniería Limpia (Baños portátiles de lujo) 

10 Rutas Turísticas Cultural  "Urbanturs SAS" 

11 Kai Kashi 

12 Asawaa souvenirs y Drinks SAS 

13 Ranchería etnoturistica shipia wayuu SAS 

14 Centro Turístico y cultural Farianos del Perijá 

15 Di Polas Pizzería SAS 

16 Centro Turístico y cultural Jepirachi Maliwalla SAS 

17 Hostal y Restaurante Playa Perdida SAS 

18 Perlaguaneque Empresa de servicios eco cultural y comunitario SAS 

19 Cañaguate Hotel Boutique SAS 

Fuente: elaboración propia (2021) 

3.5.2. Muestra  

La muestra se realiza cuando la población es infinita, lo que hace difícil el manejo 

de la misma por parte del investigador, por lo que se hace necesario determinar una 

parte que sea representativa del resto. La muestra es la parte que representan al 

todo y, por tal razón, contiene las características que definen la población de la que 

fue extraída la información para su selección e identificación.  

Para Bernal (2010), la muestra es la porción de la población de la cual 

verdaderamente se obtiene la información requerida para el desarrollo del estudio. 

Sobre esta muestra se realizara la cuantificación y la observación de las variables 

objeto de estudio.  La muestra es el segmento de la población que presenta las 

mismas características de toda la población.  Por su parte Hernández, Fernández y 

Baptista (2014), la muestra de define como un subgrupo de la población, la cual se 

puede seleccionar de forma no probabilística y probabilística.  
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Considerando los criterios de los autores citados, la muestra se caracteriza por 

ser una porción de la población que presenta las mismas características de la 

población total, que se selecciona cuando la población es muy grande, lo que facilita 

el manejo de los resultados cuando se recolectan y analizan los datos. La muestra 

también se puede definir según los criterios del investigador, para dar respuesta a 

las preguntas de la investigación. 

En este orden de ideas se tomará una parte o subconjunto de la población 

seleccionada, para analizarlas y obtener propiedades de estas, teniendo como 

muestra una cantidad de 6 empresas y en cada una se seleccionaron 2 

participantes, para un total de 12 participantes, pertenecientes a las empresas del 

sector turístico, en funcionamiento y operativa gracias a los aportes del Servicio 

Nacional de Aprendizaje del Fondo Emprender. 

Cuadro 4. Empresas sector turístico apoyadas por el Fondo Emprender  

No. Población Empresas No. Informantes 

1 Kenya Palacio DyS SAS                                            2 

2 Ranchería Turística Cultural Utta SAS 2 

3 Al Arz Delicias Árabes SAS 2 

4 Jimatssu SAS 2 

5 Aikaa tienda de Ropa SAS                                         2 

6 Rutas Turísticas Cultural “Urbanturs SAS" 2 

Total muestra: 6 Empresas                  Total Informantes: 12 

Fuente: elaboración propia (2021). 

3.5.3. Muestreo  

Tanto en la investigación cualitativa, como cuantitativa, las unidades de observación 

y análisis pueden ser muy diversas: personas, familias, grupos, instituciones, áreas 

geográficas o culturales, períodos, otras unidades de tiempo, programas, 

documentos, combinaciones de varias de las anteriores, entre otras. Toda esa 

diversidad da lugar, en cada uno de estos, a diversidad de alternativas para la 

selección de las unidades con las cuales se va a trabajar, aunque la manera como 

éstas se eligen, es absolutamente distinta en cada uno de ellos. 
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Mata (2010), define el muestreo como el método utilizado para seleccionar a 

los elementos de la muestra del total de la población y consiste en aplicar un 

conjunto de reglas, procedimientos y criterios por medio de las cuales se selecciona 

a los elementos de una población que representan lo que sucede en toda esa 

población en general. 

Por su parte para Arias-Gómez (2016), el muestreo tiene por objetivo estudiar 

las relaciones que existen entre la distribución de una variable en una población, y 

la distribución de esta variable en la muestra a estudio. Para ello, se deben definir 

los criterios de inclusión, los cuales pueden ser características demográficas, 

temporales y geográficas de los diferentes sujetos que conforman la población 

objeto de estudio. 

En la presente investigación el muestreo se realizó de manera no probabilística 

e intencional, conformada por 12 participantes, pertenecientes a las empresas del 

sector turístico, en funcionamiento y operativa gracias a los aportes del Servicio 

Nacional de Aprendizaje del Fondo Emprender. 

3.6. TÉCNICAS E INSTRUMENTOS DE RECOLECCIÓN DE DATOS  

Teniendo en cuenta las características de esta investigación, es necesario 

determinar cuál será la técnica y el instrumento de recolección de datos más 

adecuada para la obtención información que permita conocer, de primera mano, las 

dimensiones y dilemas que tiene, implícita y explícitamente, estudiar e investigar la 

evaluación y riesgo financiero en las empresas turísticas. 

Con base en lo anterior y en los argumentos de Hernández, Collado y Baptista 

(2017) la encuesta sería: 

El método de investigación capaz de dar respuestas a problemas tanto 
en términos descriptivos como de relación de variables, tras la recogida 
de información sistemática, según un diseño previamente establecido 
que asegure el rigor de la información De este modo, puede ser utilizada 
para entregar descripciones de los objetos de estudio, detectar patrones 
y relaciones entre las características descritas y establecer relaciones 
entre eventos específicos. (p. 120) 
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El proceso de recolección de información en la presente investigación se 

realizó mediante la técnica de la encuesta que, según Sierra (2006), radica en la 

obtención de los datos de la investigación mediante un interrogatorio a los miembros 

de la muestra en estudio, los cuales emitirán su opinión ante una serie de 

afirmaciones contentivas de los temas de interés de la investigación. 

En relación a su rol como método dentro de una investigación, las encuestas 

pueden cumplir tres propósitos, según Hernández, Collado y Baptista (2017): 

1. Sirven de instrumento exploratorio para ayudar en la identificación de 

variables y relaciones, proponer hipótesis y regir otras etapas de la investigación 

2. Ser el instrumento principal de la investigación, de esta manera, las 

preguntas elaboradas para medir las variables de la investigación estarán 

contenidas en la encuesta. 

3. Complementar otros métodos, para permitir el seguimiento de 

consecuencias inesperadas, certificando otros métodos y profundizando en las 

razones de la respuesta de las personas. 

 Cabe decir que la técnica de la encuesta, se realizó mediante la aplicación 

de un instrumento tipo cuestionario, lo que permitió conocer las opiniones 

otorgadas por los informantes, relacionadas con el objeto de investigación; esta 

modalidad presume una población suficientemente homogénea, con niveles 

similares y problemática semejante.  

El instrumento básico de la observación por la técnica de la encuesta es el 

cuestionario, el cual consiste en un conjunto de ítems, preparado sobre la base de 

la revisión teórica de la investigación. En este orden de ideas, para Sabino (2000), 

el cuestionario se conceptualiza como la recolección de información a partir de 

instrumentos que compilan las apreciaciones de la población y/o muestra sobre un 

tema específico, para que así el investigador pueda con estas apreciaciones, 

acercarse a las respuestas de las interrogantes planteadas en la investigación.  
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Para García, Alfaro Espín, Hernández y Molina (2006), la encuesta es un 

proceso estructurado para recoger información a través de la respuesta a una serie 

de preguntas. Existen los siguientes tipos de cuestionarios: el aplicados que se 

realiza mediante entrevista personal y el autoadministrado que es enviado por 

correo.  Estos deben tener un número de identificación, pero no debe contener 

identificación personal del sujeto, debe ser anónimo.  

El cuestionario se estructuró por medio de la operacionalizacion de las 

variables, quedando conformado por 39 preguntas, con una escala jerárquica  de 

respuesta múltiple tipo Likert, dirigidos a valorar tanto los indicadores de las 

variables en estudio. Este instrumento permitió valorar profundamente los 

indicadores asociados a cada dimensión, cuyos resultados permitieron explicar 

la actuación de las variables investigadas en el estudio acerca de la Evaluación y 

Riesgo Financiero en las empresas del Sector Turístico del Fondo Emprender del 

Sena en la Guajira. La puntación de los ítems con escala tipo Likert es el 

siguiente: 

Cuadro 5. Asignación de puntaje para respuestas 

Alternativa de respuesta Puntaje  

Siempre 5 

Casi siempre 4 

Algunas veces 3 

Casi nunca 2 

Nunca 1 

Fuente: elaboración propia (2021) 

3.7. VALIDEZ Y CONFIABILIDAD DEL INSTRUMENTO DE RECOLECCIÓN DE 

DATOS 

Dentro del marco de la metodología de la investigación científica, la validez es un 

sinónimo de confiabilidad. La validez indica que la medición realizada es cierta y 

precisa y la confiabilidad se refiere al hecho de lo que se mide es lo que se quiere 

medir. La confiabilidad de un instrumento de medición se estima cuando permite 
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establecer que el mismo, mide lo que se quiere medir, y que aplicado varias veces 

el mismo instrumento, indique siempre el igual resultado. 

3.7.1. Validez del instrumento 

Todo instrumento de recolección de datos debe cumplir con dos requisitos 

fundamentales: validez y confiabilidad.  Con la validez se establece la revisión de la 

presentación del contenido, la contraposición de los indicadores con los ítems 

(preguntas) que miden las variables correspondientes. Se estima la validez como el 

hecho de que el instrumento mida lo que se propone medir. 

Para Hernández, Collado y Baptista (2017), la validez es el grado en que una 

prueba o ítem de la prueba mide lo que se desea medir y representa la característica 

más importante de una prueba. Es la medida en que los resultados de la prueba se 

relacionan con alguna otra medición de la misma aptitud. En muchas ocasiones la 

validez relativa a un criterio se calcula en forma estadística por medio del coeficiente 

de correlación de Pearson.  

Díaz-Narváez y Calzadilla (2016), opinan que se denomina validez de 

constructo a la magnitud en que la prueba mide una variable definida por el 

investigador y al grado de concomitancia o correlación entre pruebas que señalan 

a variables o constructos similares, los denomina validez concurrente o validez de 

la muestra. Aseguran en relación a la validez, que un diseño de investigación 

presume que personifica un grupo de estados lógicos donde se puede calificar la 

calidad de un diseño dado, de acuerdo a ciertas pruebas. 

Cabe decir que la validez del instrumento de recolección de datos que 

implementará para la identificación de las variables, dimensiones e indicadores, 

relacionadas con el sujeto y objeto de estudio de la presente investigación, se 

encuentra conformada por 39 preguntas, bajo el modelo de la escala tipo Likert con 

el fin de facilitar su posterior análisis cuantitativo, de cada una de las preguntas que 

integran dicha encuesta. 
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Igualmente, dicho instrumento de recolección, antes de su aplicación a los 

participantes de la muestra seleccionada, fue validado por cinco (5) expertos en el 

tema, mediante un formato de validación del instrumento, establecido por la 

Universidad de la Guajira, y que es un requisito metodológico y procedimental, 

exigido, indispensable y obligatorio a realizar, para cada  estudio e investigación, 

que se lleve a cabo en los distintos programas de postgrados y pregrados otorgados 

por esta Alma Mater.  Los cinco expertos validaron el instrumento diseñado para la 

investigación, de los cuales tres de ellos realizaron observaciones. Los resultados 

de la validación de los expertos se muestran en el cuadro 9, a continuación: 

Cuadro 6. Resultados de la validación 

No Ubicación del investigador Observaciones 

1  Validado sin observaciones 

2  Validado sin observaciones 

3  Validado con observaciones 

4  
Validado con observaciones 

5  
Validado con observaciones 

Fuente: elaboración propia (2021). 

3.7.2. Confiabilidad del instrumento 

Contar con un instrumento confiable es muy importante al momento de realizar una 

investigación, pues así se garantiza la obtención de resultados creíbles para la 

comprobación de los objetivos planteados, en este caso para las variables 

evaluación y riesgo financiero en las empresas del sector turístico del Fondo 

Emprender en La Guajira. La confiabilidad implica que si dicho instrumento se aplica 

a la población de estudio por parte del investigador bajo las mismas condiciones, 

los resultados deben ser los mismos siempre.  Al definir el término confiabilidad, los 
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autores explican que es la medida del grado de consistencia o repetitividad de una 

prueba, que debe ser confiable para ser válida. 

Según Yánez (2018), la confiabilidad indica al nivel de precisión y 

consistencia de los resultados que se obtienen al aplicar el instrumento una y otra 

vez. Igualmente, Hernández, Fernández y Baptista (2014) afirman que un 

instrumento es confiable cuando al aplicarlo en repetidas ocasiones,  producen 

siempre resultados similares. 

En la presente investigación la confiabilidad del instrumento se calculo 

aplicando el estadístico Alpha de Crobach, cuyo resultado oscila entre cero (0) y 

uno (1), mientras más se acerque a uno, la confiabilidad será mayor. De la misma 

manera, cuando más se acerque a cero, se va reduciendo su nivel de 

confiabilidad. 
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Donde: 

K = Numero de ítems. 

Si2 = Varianza de los puntajes de cada ítem. 

St2 = Varianza de los puntajes totales. 

Este coeficiente lo define Chávez (2014), como el que valora la fiabilidad de 

una escala de medida. Para realizar el cálculo del coeficiente se realizo una 

prueba piloto, aplicando el instrumento en un grupo de empresas con 

características similares. Los datos se vaciaron en una hoja Excel y se aplico la 

ecuación de coeficiente de Alpha de Cronbach. En este caso la confiabilidad 

obtenida fue 0,978, lo que al compararlo con el cuadro de interpretación de la 

confiabilidad (cuadro 7), demuestra la alta confiabilidad del instrumento, por lo 

tanto, es considerado adecuado para ser aplicado a la población de estudio. 
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Cuadro 7. Interpretación de la confiabilidad del instrumento 

Ítems Rango Confiabilidad  Recomendaciones  

1 > 0,900 Excelente  Conservar  

2 0,800 – 0,899 Buena  Posibilidad de mejora 

3 0,700 – 0,799 Regular  Necesidad de revisar  

4 0,600 – 0,699 Pobre Descartar o revisar a profundidad  

5 < 0,600 Pésima  Descartar definitivamente  

Fuente: Bonilla (2011). 

3.8. PROCEDIMIENTO DE LA INVESTIGACIÓN  

Para efectos de esta investigación sobre la evaluación y riesgo financiero de las 

empresas del sector turístico del Fondo Emprender del Sena y de acuerdo a su 

método de consolidación, en primera instancia, se debe decir que se realizó un 

proceso de recolección de información bibliográfica, sobre el problema de estudio 

para su posterior análisis. 

Posteriormente se seleccionó el título de la investigación, se realiza el 

planteamiento y formulación del problema, para así determinar los objetivos 

generales y específicos. Se elaboro la justificación y delimitación de la investigación.  

Con los objetivos, se construyó el cuadro de operacionalización de las variables, 

que sirvió de guía para la construcción de las bases teóricas de la investigación.  

Una vez elaboradas las bases teóricas, se procedió a definir conceptual y 

operacionalmente las variables. 

Seguidamente se elaboró el proceso metodológico a seguir, conformado por 

el enfoque metodológico, selección de tipo y diseño de la investigación, fuentes de 

recolección de datos, población y muestra, técnicas e instrumentos de recolección 

de la información, validez y confiabilidad de la investigación, procedimiento de la 

investigación y los métodos de análisis de los datos.  En esta etapa se diseñó el 

instrumento de recolección de información, el cual fue un cuestionario. 

Se aplico el cuestionario a la población objeto de estudio y una vez 

recolectado, los datos se agruparon y analizaron, con el fin de responder, 
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adecuadamente, no solo al problema de la investigación, sino al objetivo general y 

objetivos específicos de la investigación. Lo anterior en el caso de la presente 

investigación, acerca de la evaluación y riesgo financiero en las empresas del sector 

turístico del Fondo Emprender del Sena, es fundamental organizar la información 

para así ponderar el grado de riesgo empresarial o financiero que pueda afectar la 

operación y funcionamiento de estas pequeñas y medianas empresas, dedicadas a 

la prestación del servicio turístico en el departamento de la Guajira. 

3.9. ANÁLISIS DE LOS DATOS 

Luego de aplicar la encuesta, se procederá a seleccionar detalladamente cuáles 

eran las respuestas dadas a cada pregunta y ejes de la misma. La información se 

organiza para facilitar su tratamiento estadístico, el vaciado de los datos se realiza 

en una hoja Excel donde se clasifican los datos por variables, dimensiones, e 

indicadores, los ítems y la población, vaciando la respuesta de cada sujeto a cada 

uno de los itemes.  

Para Hernández, Fernández y Baptista (2014) el tipo de análisis o pruebas 

estadísticas se realizan dependiendo del nivel de medición que se quiere realizar a 

las variables. Para interpretar los datos en la presente investigación, se utilizó la 

estadística descriptiva conformada por la distribución de frecuencias absolutas y 

relativas, y las medidas de tendencia central, representadas por la media y la 

desviación estándar.  

Para la interpretación de los resultados, se construyeron unos cuadros de 

interpretación para la media y para la desviación estándar, con los cuales se 

compararon los resultados y se determinó el comportamiento de los indicadores, 

dimensiones y variables, relacionadas con los objetivos de la presente 

investigación.  El cuadro para interpretar la media se muestra a continuación: 
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Cuadro 8. Interpretación de la media para el análisis de los datos 

Rango Categoría Interpretación 

4,21 - 5,00 Muy alta Indica muy alto nivel de frecuencia en el concepto medido 

3,41 – 4,20 Alta Indica un nivel alto de frecuencia en el concepto medido 

2,61 - 3,40 Moderada Indica un nivel moderado de frecuencia en el concepto medido 

1,81 - 2,60 Baja Indica un bajo nivel de frecuencia en el concepto medido 

1,00 - 1,80 Muy baja Indica un muy bajo nivel de frecuencia en el concepto medido 

Fuente: elaboración propia (2021) 

De la misma manera, es importante entender el significado de la desviación 

estándar, la cual se interpreta relacionándola con la media, y entre ambas se 

determina la dispersión en las distribuciones de los resultados, lo que significa que 

a mayor dispersión de los datos resultantes de la media, mayor es la desviación 

estándar. A continuación, se presenta una tabla con la interpretación de la 

desviación estándar.  

Cuadro 9.  Interpretación de la desviación estándar 

Intervalo Categoría  Interpretación 

1,61 - 2,00 Muy alta dispersión La respuesta tiene muy baja confiabilidad 

1,21 - 1,60 Alta dispersión La respuesta tiene baja confiabilidad 

0,81 - 1,20 Moderada dispersión La respuesta tiene moderada confiabilidad 

0,41 - 0,80 Baja dispersión La respuesta tiene alta confiabilidad 

0,00 - 0,40 Muy baja dispersión La respuesta tiene muy alta confiabilidad 

Fuente: Bonilla (2011). 

De igual manera, también se determinó la relación entre las variables 

evaluación y riesgo financiero, presente  en las empresas del sector turístico del 

fondo emprender en La Guajira, por lo cual para su cálculo, se empleo el coeficiente 

de correlación de Pearson, cuya ecuación es la siguiente: 
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(N ∑ x ∗ y − ∑ 𝑥 ∗ ∑ y)

√(N ∑ x2 − ∑ y2)(N ∑ y2 − ∑ x2)
 

Donde: 

rp = coeficiente de correlación de Pearson. 

N = número de sujetos. 

X = media de las respuestas de los sujetos para la primera variable. 

Y = media de las respuestas de los sujetos para la segunda variable. 

Para calcular el coeficiente, se vaciaron los datos en una hoja Excel y el 

resultado se comparo con la información contenida en el cuadro 10, elaborado 

según Hernández y otros (2014), citado por Melón (2020). 

Cuadro 10. Interpretación de la correlación 

Rango Categoría 

0,91 – 1,00 Positiva perfecta 

0,81 – 0,90 Positiva fuerte 

0,61 – 0,80 Positiva significativa 

0,41 – 0,60 Positiva moderada 

0,41 – 0,60 Positiva débil 

0,00 – 0,20 Positiva muy débil 

0,00 Nula (no existe correlación) 

 - (0,00 - 0,20) Negativa muy débil 

 - (0,21 - 0,40) Negativa débil 

- (0,41 - 0,60) Negativa moderada 

- (0,61 - 0,80) Negativa significativa 

- (0,81 - 0,90) Negativa fuerte 

- (0,91 - 1,00) Negativa perfecta 

Fuente: Hernández y otros (2014), citado por Melón (2020).
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4. RESULTADOS DE LA INVESTIGACIÓN 

4.1. EVALUACIÓN FINANCIERA 

La variable evaluación financiera quedo constituida por las dimensiones; criterios de 

evaluación financiera e indicadores financieros, y los resultados se presentan a 

continuación. 

4.1.1. Dimensión criterios de evaluación financiera 

El objetivo específico de la dimensión es identificar los criterios de evaluación 

financiera utilizados en las empresas del sector turístico del Fondo Emprender del 

Departamento de la Guajira. En la tabla 1 se presentan los resultados para la 

dimensión. 

Tabla 1. Indicadores de la dimensión criterios de evaluación financiera 

INDICADOR 
Rentabilidad 

del Activo 
Rentabilidad 
Patrimonial 

Costo 
Promedio de 

Capital 

Valor 
Económico 
Agregado 

(EVA) 

ALTERNATIVA FA FR FA FR FA FR FA FR 

Siempre 10 27,78 6 16,67 4 11,11 5 13,89 

Casi siempre 8 22,22 7 19,44 11 30,56 12 33,33 

Algunas Veces 15 41,67 18 50,00 10 27,78 11 30,56 

Casi Nunca 3 8,33 5 13,89 9 25,00 6 16,67 

Nunca 0 0,00 0 0,00 2 5,56 2 5,56 

Suma 36 100,00 36 100,00 36 100,00 36 100,00 

Media 4,1 3,4 3,2 3,3 

Mediana 4 3 3 3 

Moda 5 3 4 4 

Desviación 
Estándar 

0.8 0,9 1,1 1,1 

Fuente: elaboración propia (2021) 
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Tabla 2. Resumen para la dimensión criterios de evaluación financiera 

DIMENSIÓN CRITERIOS DE EVALUACIÓN FINANCIERA 

Media 3,5 

Mediana 3,25 

Moda 4 

Desviación Estándar 1,03 

Fuente: elaboración propia (2021) 

Rentabilidad del activo 

Los resultados del análisis de frecuencia de los indicadores de la dimensión criterios 

de evaluación financiera, se puede observar en la tabla 1, conforme al primer 

indicador denominado rentabilidad del activo, el 41,67% de los encuestados 

respondió que algunas veces la empresa produce una utilidad operacional que al 

compararla con el volumen de activos genera una rentabilidad por encima del costo 

de la deuda; el 27,78% respondió siempre, un 22,22% respondió casi siempre, un 

8,33% casi nunca, mientras que la respuesta nunca alcanzo un 0%. 

Por otro lado, la media indica que el promedio de respuestas es de 4,1, 

ubicándola en la categoría alta, la mediana es igual o mayor que 4 ubicándose por 

debajo de la media, evidenciando una tendencia hacia las alternativas altas de 

opinión. La moda muestra que la respuesta con más frecuencia es 5, la desviación 

estándar es de 0,8 señalando una muy baja dispersión de las respuestas. 

Estos resultados coinciden con lo expresado por Guajardo (2016), para quien  

los indicadores referentes a rentabilidad del activo, tratan de evaluar la cantidad de 

utilidades obtenidas con respecto a la inversión que las originó, de manera que 

permiten a los accionistas visualizar las utilidades obtenidas por encima del costo 

de la deuda. 

Rentabilidad patrimonial 

En lo referente al indicador rentabilidad patrimonial, el 50,00% del total de los 

encuestados contestaron algunas veces el nivel de deuda que tiene la empresa 

genera beneficios financieros que contribuyen con el incremento de la rentabilidad 
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patrimonial de sus dueños. De igual manera, el 19,44% respondió casi siempre, el 

16,67% contesto siempre, 13,89% contesto casi nunca y el 0% contesto nunca. 

La media indica que el promedio de respuestas fue de 3,4 ubicándola en la 

categoría moderada; la mediana es igual o mayor a 3 ubicándose por debajo de la 

media, evidenciando una tendencia hacia las alternativas bajas de opinión. La moda 

muestra que la respuesta con más frecuencia es 3, la desviación estándar es de 

0,9, señalando una muy baja dispersión de las respuestas. 

Estos resultados coinciden de manera moderada con lo expresado por Van 

Horne et al., (2010), para quien la rentabilidad patrimonial da la capacidad de 

generar ganancias sobre el valor en libros de la inversión de los accionistas, de 

manera que se tiene ganancias por encima del capital invertido. 

Costo promedio de capital 

En lo referente al indicador costo promedio de capital, el 30,56% del total de los 

encuestados contestaron casi siempre la empresa utiliza el costo de capital como 

tasa referencial para comparar la rentabilidad de la empresa y la de los propietarios; 

el 27,78% respondió algunas veces, el 25,00% contesto casi nunca, 11,11% 

contesto siempre, y el 5,56% contesto nunca. 

La media indica que el promedio de respuestas fue de 3,2 ubicándola en la 

categoría moderada; la mediana es igual o mayor a 3 ubicándose por debajo de la 

media, evidenciando una tendencia hacia las alternativas bajas de opinión. La moda 

muestra que la respuesta con más frecuencia es 4, la desviación estándar es de 

1,1, señalando una muy baja dispersión de las respuestas. 

Estos resultados coinciden moderadamente con lo planteado Ross (2012), 

quien señala que el costo promedio de capital representa la tasa mínima de 

rentabilidad a la que deberá retribuir a las diversas fuentes financieras que 

componen su pasivo, para así mantener a sus inversores satisfechos evitando,  que 

descienda el valor de mercado de sus acciones. 
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Valor económico agregado (EVA) 

En lo referente al indicador valor económico agregado, el 33,33% del total de los 

encuestados contestaron casi siempre la empresa para conocer el valor económico 

agregado compara la utilidad operacional después de los impuestos, con el costo 

de mantener los activos de la operación del negocio. A continuación, el 30,56% 

respondió algunas veces, el 16,67% contesto casi nunca, 13,89% contesto siempre 

y el 5,56% contesto nunca. 

La media fue de 3,3 ubicándola en la categoría moderada; la mediana es igual 

o mayor a 3 ubicándose por debajo de la media, evidenciando una tendencia hacia 

las alternativas bajas de opinión. La moda muestra que la respuesta con más 

frecuencia es 4, la desviación estándar es de 1,1, señalando una muy baja 

dispersión de las respuestas. 

Los resultados coinciden de manera moderada con lo planteado por Vergiú y 

Bendezú (2007), para quienes el valor económico agregado mide si la utilidad 

generada durante el periodo de evaluación del proyecto, es suficiente para cubrir el 

costo de capital empleado en su generación. 

Por otra parte, en la tabla 2 se observa que la dimensión en general presenta 

una media de 3,5 que la ubica en la categoría alta, con una mediana de 3,25, 

colocándola por debajo de la media y una moda de 4. La desviación estándar fue 

de 1,03 mostrando una muy baja dispersión de las respuestas alrededor de la 

media. 

4.1.2. Dimensión indicadores financieros 

El objetivo específico de la dimensión describir los indicadores financieros de las 

empresas del sector turístico del Fondo Emprender del departamento de la Guajira. 

 

 

Tabla 3. Dimensión indicadores financieros 
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INDICADOR 
Indicadores de 
Rentabilidad 

Indicadores de 
Liquidez 

Indicadores de 
Endeudamiento 

ALTERNATIVA FA FR FA FR FA FR 

Siempre 7 19,44 4 11,11 3 8,33 

Casi siempre 11 30,56 10 27,78 7 19,44 

Algunas Veces 13 36,11 18 50,00 14 38,89 

Casi Nunca 3 8,33 1 2,78 6 16,67 

Nunca 2 5,56 3 8,33 6 16,67 

Suma 36 100,00 36 100,00 36 100,00 

Media 3,5 3,3 2.9 

Mediana 4 3 3 

Moda 3 3 3 

Desviación Estándar 1,1 1 1,2 

Fuente: elaboración propia (2021) 

 

Tabla 4. Resumen para la dimensión indicadores financieros 

DIMENSIÓN INDICADORES FINANCIEROS 

Media 3,4 

Mediana 3,33 

Moda 3 

Desviación Estándar 1,10 

Fuente: elaboración propia (2021) 

 

Indicadores de rentabilidad 

En lo referente a los indicadores de rentabilidad, tal como se observa en la tabla 3, 

el 36,11% del total de los encuestados contestaron que algunas la empresa en su 

diagnóstico financiero, compara los resultados de los indicadores financieros de 

rentabilidad con sus propias metas financieras; el 30,56% respondió casi siempre, 

el 19,44% contesto siempre, 8,33% contesto casi nunca y el 5,56% contesto nunca. 

La media fue de 3,5 ubicándola en la categoría alta; la mediana es igual o 

mayor a 4 ubicándose por encima de la media, evidenciando una tendencia hacia 

las alternativas altas de opinión. La moda muestra que la respuesta con más 

frecuencia es 3, la desviación estándar es de 1,1, señalando una muy baja 

dispersión de las respuestas. 
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Los resultados coinciden con lo expresado por Carrillo (2011), para quien  los  

indicadores de rentabilidad sirven a una empresa para medir la capacidad que 

tienen de obtener beneficios, primariamente mediante de los fondos propios 

disponibles o del activo total con el que cuenta la empresa. 

Indicadores de liquidez 

En lo referente a los indicadores de liquidez, el 50,00% de los encuestados 

respondió algunas veces la empresa para medir la liquidez, tiene en cuenta la 

eficiencia para convertir el capital de trabajo en dinero (cartera e inventarios) y la 

capacidad de pago de sus obligaciones a corto plazo; el 27,78% respondió casi 

siempre, el 11,11% contesto siempre, 8,33% contesto nunca y el 2,78% contesto 

casi nunca. 

La media fue de 3,3 ubicándola en la categoría moderada; la mediana es igual 

o mayor a 3 ubicándose por debajo de la media, evidenciando una tendencia hacia 

las alternativas bajas de opinión. La moda muestra que la respuesta con más 

frecuencia es 3, la desviación estándar es de 1, señalando una muy baja dispersión 

de las respuestas. 

Estos resultados coinciden moderadamente con lo expresado por Sevilla 

(2017), citado por Imaicela, Curimilma y López (2019), ya que este índice mide la 

capacidad de un activo de convertirse en dinero líquido en el corto plazo sin reducir 

el precio de sus activos.    

Indicadores de endeudamiento 

En lo referente a los indicadores de endeudamiento, el 38.89% del total de los 

encuestados contestaron casi siempre la empresa para medir la capacidad de 

endeudamiento, analiza el volumen de las deudas contraídas comparadas con el 

volumen de activos comprometidos en el negocio. A continuación, el 19,44% 

respondió casi siempre, las alternativas casi nunca y nunca tuvieron el 16,67% 

respectivamente y el 8,3% respondió siempre. 
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La media fue de 2,9 ubicándola en la categoría moderada; la mediana es igual 

o mayor a 3 ubicándose por encima de la media, evidenciando una tendencia hacia 

las alternativas altas de opinión. La moda muestra que la respuesta con más 

frecuencia es 3, la desviación estándar es de 1,2, señalando una muy baja 

dispersión de las respuestas. 

Los resultados coinciden de manera moderada con Malagón, Galán y Pontón 

(2010), quienes afirman que los Indicadores de endeudamiento son los que miden 

en qué grado y de qué forma participan los acreedores dentro del financiamiento de 

la empresa. 

En la tabla 4 se observa que la dimensión en general presenta una media de 

3,4 que la ubica en la categoría moderada, con una mediana de 3,33, colocándola 

por debajo de la media y una moda de 3. La desviación estándar fue de 1,10 

mostrando una muy baja dispersión de las respuestas alrededor de la media. 

Tabla 5. Resumen para la variable evaluación financiera 

VARIABLE 
CRITERIOS DE 
EVALUACIÓN 
FINANCIERA 

INDICADORES 
FINANCIEROS 

TOTAL 

Media 3,5 3,4 3,45 

Mediana 3,25 3,33 3,29 

Moda 4 3 3 

Desviación Estándar 1,03 1,10 1,07 

Fuente: elaboración propia (2021) 

 

En la tabla 5 se observa que la variable evaluación financiera, presenta una 

media de 3,45, lo que la ubica en la categoría alta, con una mediana de 3,29, 

colocándola por debajo de la media y una moda de 3. La desviación estándar fue 

de 1,07 mostrando una muy baja dispersión de las respuestas alrededor de la media 

4.2. VARIABLE RIESGO FINANCIERO 

La variable riesgo financiero quedo constituida en las dimensiones; tipos de riesgos 

financieros y políticas de administración de riesgos. Los resultados se presentan a 

continuación. 
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4.2.1. Dimensión tipos de riesgos financieros 

El objetivo específico de la dimensión es identificar los tipos de riesgos financieros 

a los que están expuestas las empresas del sector turístico del Fondo Emprender 

del departamento de La Guajira. 

Tabla 6. Indicadores de la dimensión tipos de riesgos financieros 

INDICADOR 
Riesgo de 
Liquidez 

Riesgo Crediticio 
Riesgo 

Operacional 

ALTERNATIVA FA FR FA FR FA FR 

Siempre 8 22,22 5 13,89 7 19,44 

Casi siempre 11 30,56 4 11,11 22 61,11 

Algunas Veces 10 27,78 13 36,11 3 8,33 

Casi Nunca 2 5,56 7 19,44 2 5,56 

Nunca 5 13,89 7 19,44 2 5,56 

Suma 36 100,00 36 100,00 36 100,00 

Media 3,4 2,8 3,8 

Mediana 4 3 4 

Moda 4 3 4 

Desviación Estándar 1,3 1,3 1 

Fuente: elaboración propia (2021) 
 

Tabla 7. Resumen para la dimensión tipos de riesgos financieros 

DIMENSIÓN TIPOS DE RIESGOS FINANCIEROS 

Media 3,33 

Mediana 3,67 

Moda 3,67 

Desviación Estándar 1,20 

Fuente: elaboración propia (2021) 

 

Riesgo de liquidez  

Los resultados del análisis de frecuencia de los indicadores de la dimensión tipos 

de riesgo financiero, conforme al primer indicador riesgo de liquidez, en la tabla 6 

se puede observar que el 30,56% de los encuestados respondió casi siempre la 
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empresa optimiza los procesos que demanda la prestación de los  servicios 

turísticos  y sus operaciones con el fin de reducir el riesgo de liquidez; el 27,78% 

respondió algunas veces, un 22.22% respondió siempre, el 13,89% nunca, mientras 

que la respuesta casi nunca alcanzo un 5,56%. 

Por otro lado, la media indica que el promedio de respuestas es de 3,4, 

ubicándola en la categoría moderado, la mediana es igual o mayor que 4 

ubicándose por encima de la media, evidenciando una tendencia hacia las 

alternativas altas de opinión. La moda muestra que la respuesta con más frecuencia 

es 4, la desviación estándar es de 1,3 señalando una muy baja dispersión de las 

respuestas alrededor de la media. 

Los resultados coinciden moderadamente con lo planteado por De Lara 

(2010), ya que el riesgo de liquidez permite interpretar en qué medida una empresa 

puede confrontar sus  pagos futuros, con la parte más líquida de sus activos, que 

suele comprender el dinero en caja, bancos y las inversiones financieras a corto 

plazo. 

Riesgo crediticio 

Para el indicador riesgo crediticio, en la tabla 6 se puede observar que el 36,11% 

de los encuestados respondió algunas veces las inversiones realizadas por la 

empresa con los créditos obtenidos, generan los flujos de fondos suficientes para 

cumplir con los pagos a tiempo con el servicio de la deuda de las obligaciones; las 

opciones casi nunca y nunca obtuvieron un 19,44% respectivamente, el 13,89% 

respondió siempre y para el 11,11% la respuesta fue casi siempre. 

La media fue de 2,8, ubicándola en la categoría moderado, la mediana es igual 

o mayor que 3 ubicándose por encima de la media, evidenciando una tendencia 

hacia las alternativas altas de opinión. La moda muestra que la respuesta con más 

frecuencia es 3, la desviación estándar es de 1,3 señalando una muy baja dispersión 

de las respuestas alrededor de la media. 
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Los resultados coinciden de manera moderada con lo expresado por Jorión 

(2009), para quien el riesgo de crédito es la probabilidad de tener una pérdida como 

resultado de un impago por parte de la contraparte, en una operación financiera, y 

supone una diferencia en los resultados financieros de un activo financiero o una 

cartera de inversión tras la quiebra o impago de una empresa. 

Riesgo operacional 

Los resultados para el indicador riesgo operacional, en la tabla 6 se puede observar 

que el 61,11% de los encuestados respondió casi siempre la empresa reduce el 

riesgo operacional capacitando al personal en atención al cliente y procesos 

internos, que permitan reducción de costos de operación y minimice el riesgo; un 

19,44% respondió siempre, el 8,33% respondió algunas veces y las opciones casi 

nunca y nunca obtuvieron un 5.56% respectivamente. 

La media fue de 3,8, ubicándola en la categoría alta, la mediana es igual o 

mayor que 4 ubicándose por encima de la media, evidenciando una tendencia hacia 

las alternativas altas de opinión. La moda muestra que la respuesta con más 

frecuencia es 4, la desviación estándar es de 1 señalando una muy baja dispersión 

de las respuestas alrededor de la media. 

Los resultados coinciden con lo planteado por Gitman (2009), para quien 

el riesgo operacional es un tipo de riesgo que puede producir pérdidas a una 

empresa debido a errores humanos, procesos internos inadecuados o defectuosos, 

fallos en los sistemas, entre otros factores específicos y propios de cada área 

funcional y de procesos. 

En la tabla 7 se observa que la dimensión en general presenta una media de 

3,33 que la ubica en la categoría moderada, con una mediana de 3,67, colocándola 

por debajo de la media y una moda de 3. La desviación estándar fue de 1,2, 

mostrando una muy baja dispersión de las respuestas alrededor de la media. 
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4.2.2. Dimensión política de administración de riesgos 

El objetivo específico de la dimensión es establecer las políticas de administración 

de riesgos de las empresas del sector turístico del Fondo Emprender del 

departamento de La Guajira 

Tabla 8. Indicadores de la dimensión política de administración de riesgos 

INDICADOR Gestión del Riesgo  
Valoración del 

Riesgo  
Prevención del 

Riesgo  

ALTERNATIVA FA FR FA FR FA FR 

Siempre 5 13,89 7 19,44 6 16,67 

Casi siempre 6 16,67 5 13,89 11 30,56 

Algunas Veces 13 36,11 12 33,33 13 36,11 

Casi Nunca 6 16,67 6 16,67 2 5,56 

Nunca 6 16,67 6 16,67 4 11,11 

Suma 36 100,00 36 100,00 36 100,00 

Media 2.9 3 3,4 

Mediana 3 3 3 

Moda 3 3 3 

Desviación Estándar 1,3 1,3 1,2 

Fuente: elaboración propia (2021) 
  

Tabla 9. Resumen para la dimensión política de administración de riesgos 

DIMENSIÓN 
POLÍTICA DE ADMINISTRACIÓN DE 

RIESGOS 

Media 3,20 

Mediana 3,00 

Moda 3,00 

Desviación Estándar 1,27 

Fuente: elaboración propia (2021) 

 

Gestión del riesgo 

Los resultados del análisis de frecuencia de los indicadores de la dimensión política 

de administración de riesgos, tal como se observa en la tabla 8, en el primer 

indicador gestión del riesgo, el 36,11% de los encuestados respondió algunas veces 
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la empresa para consolidar una política interna de la gestión del riesgo, emplea 

modelos estadísticos de carácter econométrico y modelos de calificación por puntos 

basados en la experiencia; las opciones casi siempre, casi nunca y nunca 

obtuvieron un 16,67% respectivamente y la opción siempre obtuvo un  13,89%. 

La media fue de 2,9, ubicándola en la categoría moderada, la mediana es igual 

o mayor que 3 ubicándose por encima de la media, evidenciando una tendencia 

hacia las alternativas altas de opinión. La moda muestra que la respuesta con más 

frecuencia es 3, la desviación estándar es de 1,3 señalando una muy baja dispersión 

de las respuestas alrededor de la media. 

Los resultados coinciden de manera moderada con lo expresado por Guerrero-

Aguiar, Medina-León, Alberto, y Nogueira-Rivera (2020), quienes definen las 

políticas de administración de riesgos como el conjunto de elementos de control que 

ayudan en el cumplimiento de los objetivos de la empresa, al identificar 

oportunamente los posibles riesgos a los que podría incurrir producto de sus 

operaciones, que contribuyen en aumentar la confianza y satisfacción de los 

interesados. Igualmente puede definirse como la aplicación de estrategias y 

políticas para disminuir las consecuencias negativas que puedan provocar los 

riesgos. 

Valoración del riesgo 

Para el indicador valoración del riesgo, el 33,33% de los encuestados respondió 

algunas veces la empresa tiene establecido un comité u organismo encargado de 

valorar los riesgos e implementar medidas de mitigación a fin de evitar las perdidas; 

el 19,44% respondió siempre, las opciones casi nunca y nunca obtuvieron un 

16,67% respectivamente, y la opción casi siempre obtuvo un 13,89%. 

La media fue de 3, ubicándola en la categoría moderada, la mediana es igual 

o mayor que siendo igual a la media. La moda muestra que la respuesta con más 

frecuencia es 3, la desviación estándar es de 1,3, señalando una muy baja 

dispersión de las respuestas alrededor de la media. 
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Los resultados coinciden moderadamente con el autor Franklin (2011), lo 

define como la identificación o localización de un problema con sus diversas 

soluciones en una línea divisoria entre lo que verdaderamente es cierto y ocurre, y 

lo que se considera algo inusual y ambiguo; es el escenario en la que las empresas 

ubican un problema que va asociado a la probabilidad de que se produzcan ciertas 

consecuencias derivadas del mismo.  

Prevención del riesgo 

Para el indicador prevención de riesgos, el 36,11% de los encuestados respondió 

algunas veces la empresa establece políticas y directrices de monitoreo y previsión 

del riesgo financiero y operativo; un 30,56% respondió casi siempre, el 16,67% 

respondió siempre, un 11,11% respondió nunca y la opción casi nunca obtuvo un 

5.56%. 

La media fue de 3,4, ubicándola en la categoría moderada, la mediana es igual 

o mayor que 3 ubicándose por encima de la media, evidenciando una tendencia 

hacia las alternativas altas de opinión. La moda muestra que la respuesta con más 

frecuencia es 3, la desviación estándar es de 1,2 señalando una muy baja dispersión 

de las respuestas alrededor de la media. 

Estos resultados coinciden de manera moderada con lo planteado por 

Albanese (2012), para quien la prevención del riesgo financiero se amplía a la 

medición, evaluación, cuantificación, predicción, gestión y control de cada uno de 

los factores asociados mediante un modelo sistemático, objetivo y homogéneo de 

gestión de riesgos financieros que vincule los riesgos de mercado, crédito y liquidez. 

En la tabla 9 se observa que la dimensión en general presenta una media de 

3,20 que la ubica en la categoría moderada, con una mediana de 3, colocándola por 

encima de la media y una moda de 3. La desviación estándar fue de 1,27, mostrando 

una muy baja dispersión de las respuestas alrededor de la media. 

Tabla 10. Resumen para la variable riesgo financiero 
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VARIABLE 
CRITERIOS DE 
EVALUACIÓN 
FINANCIERA 

INDICADORES 
FINANCIEROS 

TOTAL 

Media 3,33 3,20 3,27 

Mediana 3,67 3,00 3,33 

Moda 3,67 3,00 3,00 

Desviación 
Estándar 1,20 1,27 1,23 

Fuente: elaboración propia (2021) 

En la tabla 10 se observa que la variable riesgo financiero, presenta una media 

de 3,27, lo que la ubica en la categoría moderada, con una mediana de 3,33, 

colocándola por encima de la media y una moda de 3. La desviación estándar fue 

de 1,23 mostrando una muy baja dispersión de las respuestas alrededor de la media 

4.3. CORRELACIÓN DE LAS VARIABLES 

Al calcular la correlación entre las variables evaluación y riesgo financiero, mediante 

la ecuación de la correlación de Pearson, esta dio como resultado 0,90, lo que al 

compararla con el cuadro de interpretación que se presenta en el cuadro 10, 

muestra una correlación positiva fuerte, lo que significa que la variable evaluación 

financiera influye de manera significativamente alta sobre el riesgo financiero. 

4.4. LINEAMIENTOS PARA LA EVALUACIÓN Y RIESGO FINANCIERO EN 

LAS EMPRESAS DEL SECTOR TURÍSTICO DEL FONDO EMPRENDER 

EN LA GUAJIRA 

Una vez culminado el análisis y la discusión de los resultados, los mismos 

permitieron diseñar los lineamientos para la evaluación financiera para disminuir el 

impacto de los riesgos financieros en las empresas del sector turístico del Fondo 

Emprender del departamento de La Guajira. Se presentan a continuación los 

lineamientos desde una perspectiva teórica - prácticos. 

4.4.1. Objetivo estratégico 

Analizar la evaluación y riesgos financieros en las empresas del sector turístico del 

Fondo Emprender del departamento de La Guajira 
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4.4.2. Objetivo propositivo 

Formular lineamientos de evaluación financiera para disminuir el impacto de los 

riesgos financieros en las empresas del sector turístico del Fondo Emprender del 

departamento de La Guajira. 

4.4.3. Alcance 

Los lineamientos se diseñaron a partir de las necesidades presentes en las 

empresas del sector turístico del Fondo Emprender del departamento de La Guajira, 

los cuales se diseñaron en función de los resultados de los indicadores. 

4.4.4. Lineamientos 

La evaluación es una actividad importante en los negocios, ya que permite identificar 

cuáles son las áreas de la organización presentan debilidades que se pueden 

convertir con una adecuada gestión, en oportunidades de mejora. En el campo 

financiero la evaluación es muy importante ya que permite tomar acciones 

tempranas para evitar problemas de incumplimiento de compromisos o falta de 

liquidez.  Por esta razón las organizaciones deben realizar regularmente la 

evaluación de su gestión financiera. 

Por otra parte, todo lo referente a manejo de dinero presenta riesgos debido a 

la incertidumbre que presentan los diferentes escenarios en donde se realizan 

inversiones, específicamente en el sector turístico, el cual es un segmento en 

ascenso en Colombia, pero que, específicamente en La Guajira, necesita del apoyo 

de muchos sectores gubernamentales y privados para alcanzar la meta de ser 

empresas competitivas. 

En este entendido, se presenta un documento que contiene cuatro 

lineamientos con sus respectivas estrategias, con la finalidad de mejorar la 

evaluación financiera y el riesgo financiero en las empresas del sector turístico del 

Fondo Emprender en La Guajira. 
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4.4.5. Desarrollo de los lineamientos 

Lineamiento 1: Establecimiento de indicadores financieros que garanticen el 

monitoreo y control del manejo adecuado de los activos. 

Estrategias Área Responsable 

Identificación y selección de los índices financieros más 
apropiados para las organizaciones. 

Administración financiera 

Incluir en el informe mensual de la organización la 
evaluación de la gestión financiera de la organización  

Administración financiera 

Socializar la información de los informes de gestión 
financiera  todos los niveles de la organización. 

Administración financiera 

Tiempo de implementación: 3 meses con revisión y retroalimentación 

Lineamiento 2: Establecimiento de políticas de financiamiento para garantizar la 

continuidad de las operaciones de la empresa. 

Estrategias Área Responsable 

Diseñar políticas de financiamiento Administración financiera 

Monitoreo de resultados de las políticas. Administración financiera 

Incluir en el informe mensual de la organización la gestión 
de las políticas de financiamiento 

Administración financiera 

Revisión de resultados y evaluación Administración financiera 

Toma de medidas preventivas y correctivas, si son 
necesarias. 

Administración financiera 

 

Tiempo de implementación: 6 meses. 

Lineamiento 3: Diseño de metas de capacidad de endeudamiento y cobertura de 

intereses. 

Estrategias Área Responsable 

Establecer las metas de capacidad de endeudamiento de 
la organización. 

Administración financiera 

Establecer las metas de cobertura de intereses de la 
organización. 

Administración financiera 

Incluir en el informe mensual de la organización el 
comportamiento de la organización en cuanto a su 
capacidad de endeudamiento y cobertura de intereses. 

Administración financiera 
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Tiempo de implementación: 6 meses. 

Lineamiento 4: Diseño e implementación de  políticas de gestión de riesgos en la 

organización. 

Estrategias Área Responsable 

Diseñar políticas de gestión de riesgos. Administración financiera 

Identificar los riesgos financieros a los que está expuesto 
la organización 

Administración financiera 

Incluir en el informe mensual de la organización la gestión 
de riesgos financieros 

Administración financiera 

Revisar las actividades desarrolladas en la gestión de 
riesgos financieros con el fin de identificar acciones no 
ejecutadas que pueden ser clave dentro del proceso. 

Administración financiera 

Toma de medidas preventivas y correctivas, si son 
necesarias. 

Administración financiera 

Diseñar plan de prevención de riesgos. Administración financiera 

Diseñar plan de contingencias de riesgos. Administración financiera 

Implementación de campañas donde se socialice el tema 
de gestión del riesgo financiero en la organización 

Recursos humanos 

Inclusión de la gestión de riesgo en la Estrategia de la 
Organización 

Administración financiera 

Tiempo de implementación: 6 meses. 

4.4.6. Factibilidad de la propuesta 

Dado que la propuesta consiste en el diseño de unos lineamentos, y el cumplimiento 

de sus acciones, las organizaciones no requieren de mayor inversión de recursos, 

ya que actualmente cuentan con personal propio o contratado para ello. 

Recurso humanos: las áreas involucradas son: la administrativa financiera y 

recursos humanos.  

Recursos técnicos: las organizaciones cuentan con los recursos técnicos 

necesarios para implementar los lineamientos, y también con el apoyo del Fondo 

Emprender.  
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CONCLUSIONES 

 
Una vez finalizado el análisis e interpretación de los resultados de la investigación, 

se obtiene una visión más amplia de lo que acontece en la organización con 

respecto a las variables en estudio. En este sentido se identifican aspectos que 

pudieran ser debilidades o fortalezas, por cuanto al efectuar el análisis de las 

variables evaluación y riesgo financiero, se pudo establecer que existen debilidades 

en las capacidades internas de las empresas, relacionadas con la frecuencia de uso 

y la interpretación de dichas herramientas financiera. 

En cuanto al primer objetivo, identificar los criterios de evaluación 

financiera utilizados en las empresas del sector turístico del Fondo Emprender 

del departamento de La Guajira se encontró que estas empresas utilizan criterios 

de evaluación financiera como rentabilidad del activo, rentabilidad patrimonial, costo 

de capital y el EVA; no obstante, el costo de capital y EVA, son los criterios de menor 

frecuencia de uso, considerándose una debilidad para determinar la situación 

financiera de los negocios, por la importancia, complejidad y aportes técnicos de 

estos dos indicadores para evaluar la apuesta de valor de la empresa 

Para el segundo objetivo, describir los indicadores financieros de las 

empresas del sector turístico del Fondo Emprender del departamento de La 

Guajira, se encontró que algunas veces la empresa compara los resultados de los 

indicadores de rentabilidad financieros con sus propias metas financieras, al realizar 

su diagnóstico financiero, de igual manera, se evidencio que presentan debilidades 

en el proceso de medición de la liquidez,  ya que no siempre realizan el análisis del 

volumen de las deudas contraídas comparadas con el volumen de activos 

comprometidos en el negocio para medir la capacidad de endeudamiento,  

En el tercer objetivo, identificar los tipos de riesgos financieros a los que 

están expuestas las empresas del sector turístico del Fondo Emprender del 

departamento de La Guajira, se encontró que las empresas realizan esfuerzos 

para reducir los riesgos, mediante la optimización de los procesos que demanda la 
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prestación de los servicios turísticos y sus operaciones con el fin de reducir el riesgo 

de liquidez y además reduce el riesgo operacional, capacitando al personal en 

atención al cliente y procesos internos, que permitan reducción de costos de 

operación y minimice el riesgo. de igual manera las inversiones realizadas por la 

empresa con los créditos obtenidos. Sin embargo presentan deficiencias al 

momento de generar  los flujos de fondos suficientes para cumplir con los pagos a 

tiempo con el servicio de la deuda contraída. 

Para el cuarto objetivo, establecer las políticas de administración de 

riesgos de las empresas del sector turístico del Fondo Emprender del 

departamento de La Guajira, se evidencio que las empresas tienen establecido un 

comité u organismo encargado la valoración del riesgo e implementar medidas de 

mitigación a fin de evitar las perdidas y también establece políticas y directrices de 

monitoreo y prevención del riesgo financiero y operativo. De igual manera se 

evidencio que aunque las empresas emplean modelos estadísticos de carácter 

econométrico y modelos de calificación por puntos basados en la experiencia las 

empresas para medir los riegos, presentan debilidades para consolidar una política 

interna de la gestión del riesgo.  

Por último, para el objetivo determinar la relación entre la evaluación financiera 

y los riesgos financieros en las empresas del sector turístico del Fondo Emprender 

del departamento de La Guajira, al determinar la relación entre las variables 

evaluación y riesgo financiero, se encontró que existe una correlación importante, 

ya que la variable evaluación financiera influye de manera significativa sobre el 

riesgo financiero de las empresas en este contexto, con el cual se puede inferir que 

mejorando las técnicas de evaluación y su uso frecuente pueden minimizarse los 

riesgos financieros, al igual que el seguimiento e implementación de indicadores y 

herramientas para gestionar los riesgos, puede incidir en la evaluación. 
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RECOMENDACIONES 

En función de los resultados obtenidos durante la investigación, se emiten las 

siguientes recomendaciones, ordenadas de acuerdo a los objetivos de la 

investigación, dirigidas a los directivos de las empresas del sector turístico del 

departamento de La Guajira: 

En cuanto al primer objetivo, identificar los criterios de evaluación financiera 

utilizados en las empresas del sector turístico del Fondo Emprender del 

departamento de La Guajira, se recomienda capacitar y entrenar a los responsable 

de la gestión financiera para generar una cultura de la evaluación financiera con 

herramienta apropiadas y tiempos establecidos de acuerdo con la dinámica de los 

negocios y la efectividad que se quiera de los resultados, para así realizar de forma 

planificada los ejercicios de evaluación financiera a las empresas, para establecer 

su comportamiento a la fecha, y así establecer políticas de administración 

financiera. 

Para el segundo objetivo, describir los indicadores financieros de las empresas 

del sector turístico del Fondo Emprender del departamento de La Guajira, se 

recomienda identificar y seleccionar los indicadores financieros apropiados a la 

actividad turística, con la finalidad de, al hacer el análisis de estos indicadores, 

comparar los resultados de los indicadores financieros de rentabilidad con sus 

propias metas financieras para establecer políticas de mejoramiento de sus 

indicadores.   

En el tercer objetivo, identificar los tipos de riesgos financieros a los que están 

expuestas las empresas del sector turístico del Fondo Emprender del departamento 

de La Guajira, se recomienda prestar atención a las probabilidades de riesgos por 

endeudamiento, manteniendo una medición constante de los flujos de fondos, de 

manera que se pueda cumplir con los pagos de deudas contraídas. 

Para el cuarto objetivo, establecer las políticas de administración de riesgos 

de las empresas del sector turístico del Fondo Emprender del departamento de La 
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Guajira, se recomienda consolidad una política de gestión de riesgos, que inicie con 

la capacitación del personal encargado de la gestión financiera de las empresas. 

Adicionalmente se recomienda establecer en cada empresa, un sistema de 

información financiera que permita: 

• Analizar periódicamente los indicadores financieros para identificar 

oportunamente, posibles problemas y riesgos financieros en la empresa. 

• Establecer la rentabilidad que tienen en cuenta las utilidades obtenidas y 

las inversiones realizadas en activos, para la óptima operación del negocio.  

• Tomar en cuenta la tasa de rendimiento esperada por los propietarios para 

el cálculo del costo promedio ponderado de capital.  

• Evaluar la gestión de riesgos. 

•  Anticiparse y reducir el margen de error en el riesgo de liquidez. 

• Considerar la rapidez para recuperar la cartera e inventarios y la capacidad 

de pago de las obligaciones a corto plazo, al momento de medir la liquidez. 

• Actualizar periódicamente el precio en el mercado de sus activos, para 

establecer la existencia de valor agregado.  

• Analizar el volumen de las deudas contraídas comparadas con el 

volumen de activos comprometidos en el negocio, para medir la 

capacidad de endeudamiento. 

• Producir una utilidad operacional por encima del costo de los pasivos. 

• Generar recursos suficientes por las inversiones realizadas por la 

empresa con los créditos obtenidos, para cumplir a tiempo con las 

obligaciones contraídas.   

• Incrementar la capacidad instalada que permita atender posibles 

incrementos de la demanda de los servicios en temporadas altas.   

• Mantener satisfechos a los propietarios de la empresa con la 

rentabilidad reintegrada, comparada con la inversión realizada y el 

riesgo asumido. 
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Por último, se recomienda implementar los lineamientos desarrollados en la 

presente investigación. 
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Anexo A. Validación del instrumento 

 
  



151 
 

Angela Ortiz 
 

 
 



152 
 

Edwin Salas 

 
  



153 
 

Martha Castrillón 
 

 
  



154 
 

Elkin Guerra 
 

 
  



155 
 

 
Emerson Guerra 
 

 
 

 



156 
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 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 

1 1 1 1 2 2 1 1 2 1 2 2 2 2 2 1 2 3 3 2 2 

2 1 3 1 4 4 4 2 1 2 3 2 2 2 2 3 1 2 2 2 3 

3 2 2 1 1 1 2 2 1 1 2 2 2 2 2 1 2 3 2 2 2 

4 2 2 1 2 2 2 2 2 3 2 3 2 2 2 1 2 4 3 2 1 

5 3 3 2 4 4 4 3 3 4 2 4 4 4 4 4 4 5 5 5 5 

6 2 2 2 3 3 3 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 

7 1 1 2 2 2 2 1 2 3 2 1 2 1 2 1 1 3 2 2 2 

8 1 2 1 2 2 1 1 2 2 1 2 3 1 1 1 1 3 1 1 5 

9 2 2 2 1 3 3 5 3 2 2 1 2 2 2 3 2 1 1 1 4 

10 2 3 2 3 3 2 3 2 2 2 1 2 2 2 1 2 2 2 2 2 

 0,4 0 0 1 1 1 1 0 1 0,2 1 0 1 0 1 1 1 1 1 1,8 

 

 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31 32 33 34 35 36 37 38 39 Suma  

1 2 2 2 3 1 1 2 2 2 2 1 2 2 2 3 4 2 3 2 75 

2 3 3 3 3 2 3 2 2 1 2 3 3 2 2 4 4 2 2 2 94 

3 2 2 2 2 2 2 2 1 1 2 2 1 1 2 2 2 2 1 2 68 

4 2 1 1 2 2 4 4 1 1 3 3 3 3 2 3 4 3 2 2 88 

5 5 3 5 4 5 5 5 3 2 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 163 

6 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 81 

7 2 2 1 1 2 1 2 1 1 1 1 1 2 2 1 1 2 1 2 62 

8 1 1 1 2 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 54 

9 3 1 2 2 3 2 2 1 3 1 2 1 2 3 2 2 1 4 4 85 

10 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 1 2 2 1 78 

 
1 0,5 1 1 1 2 1 0,4 0 1 1 1 1,2 1 1 2 1 2 1  
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Resultado de la confiabilidad 
 
 
 

K 39 

Vi 38,46 

Vt 811,76 

  
k/K-1 1,026 

 

       
0,953  

Resultado 
       
0,978  
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Anexo C. Instrumento definitivo 
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UNIVERSIDAD DE LA GUAJIRA 

MAESTRÍA EN FINANZAS 

    Instituto de Educación Continua de alto nivel Postgrados 

             Riohacha D.E.T.C. Abril del 2020 

MARQUE CON UNA (X) LA RESPUESTA QUE CONSIDERE CORRECTA 

- Rentabilidad del activo 

1.La empresa posee un volumen de activos adecuado que le garantice 
eficiencia operacional acorde al volumen de venta de bienes y servicios turísticos.  

a- Siempre                   ___ 

b- Casi siempre            ___ 

c- Algunas Veces         ___ 

d- Casi Nunca              ___ 

e- Nunca                      ___ 

La empresa produce una utilidad operacional que compararla con el volumen 
de activos genera una rentabilidad por encima del costo de la deuda. 

a- Siempre                   ___ 

b- Casi siempre            ___ 

c- Algunas Veces         ___ 

d- Casi Nunca              ___ 

e- Nunca                      ___ 

3. La empresa realiza un manejo adecuado del activo  (capital de trabajo y 
activos fijos disponibles), con el fin de aumentar su rentabilidad y la de los 
propietarios 

a- Siempre                   ___ 

b- Casi siempre            ___ 

c- Algunas Veces         ___ 

d- Casi Nunca              ___ 

e- Nunca                      ___ 

Rentabilidad patrimonial 

4. El capital invertido por los propietarios en la conformación de la 
estructura de financiamiento de la empresa es menor que la deuda contraída con 
los acreedores. 
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a. Muy de Acuerdo        ___ 

b. De Acuerdo                ___ 

c. Indiferente                 ___ 

d. En Desacuerdo           ___ 

e. Muy en Desacuerdo   ___ 

5.  El nivel de deuda que tiene la empresa generar beneficios financieros 
que contribuyen con   el incremento de la rentabilidad patrimonial de sus dueños. 

a- Siempre                   ___ 

b- Casi siempre            ___ 

c- Algunas Veces         ___ 

d- Casi Nunca              ___ 

e- Nunca                      ___ 

6. Los propietarios de la empresa se encuentran satisfecho con la 
rentabilidad que les devuelve la empresa comparada con la inversión realizada y el 
riesgo asumido 

a- Siempre                   ___ 

b- Casi siempre            ___ 

c- Algunas Veces         ___ 

d- Casi Nunca              ___ 

e- Nunca                      ___ 

 

Costo promedio de capital 

7.  La empresa analiza el costo de capital incluyendo el costo de las 
diferentes fuentes de financiación y su participación en el total de la deuda de la 
misma. 

a- Siempre                   ___ 

b- Casi siempre            ___ 

c- Algunas Veces         ___ 

d- Casi Nunca              ___ 

e- Nunca                      ___ 

8. La empresa utiliza el costo de capital como tasa referencial para 
comparar la rentabilidad de la empresa y la de los propietarios  

a- Muy de Acuerdo        ___ 
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b-          De Acuerdo                ___ 

c- Indiferente                 ___ 

d- En Desacuerdo           ___ 

e- Muy en Desacuerdo   ___ 

9. La empresa considera la tasa de rendimiento esperada por los 
propietarios para el cálculo del costo promedio ponderado de capital 

a- Siempre                   ___ 

b- Casi siempre            ___ 

c- Algunas Veces         ___ 

d- Casi Nunca              ___ 

e- Nunca                      ___ 

 

Valor económico agregado o EVA 

10. La empresa para conocer el valor económico agregado compara la 
utilidad operacional después de los impuestos, con el costo de mantener los activos 
de la operación del negocio.  

a- Muy de Acuerdo        ___ 

b- De Acuerdo                ___ 

c- Indiferente                 ___ 

d- En Desacuerdo           ___ 

e- Muy en Desacuerdo   ___ 

11. La empresa realiza de forma periódica el precio de mercado de sus 
activos a fin de establecer las diferencias y la existencia de valor agregado. 

a- Siempre                   ___ 

b-  Casi siempre            ___ 

f- Algunas Veces         ___ 

g- Casi Nunca              ___ 

h- Nunca                      ___ 

12. El Valor Económico Agregado, es considerado por la empresa un 
instrumento de gestión y control en la toma de decisiones financieras. 

a- Muy de Acuerdo        ___ 

b- De Acuerdo                ___ 

c- Indiferente                 ___ 
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d- En Desacuerdo           ___ 

e- Muy en Desacuerdo   ___ 

 

- Indicadores de rentabilidad 

13. La empresa para establecer la rentabilidad utiliza indicadores financieros 
que tienen en cuenta las utilidades obtenidas y las inversiones realizada en activos 
para la operación del negocio 

a- Muy de Acuerdo        ___ 

b- De Acuerdo                ___ 

c- Indiferente                 ___  

d- En Desacuerdo           ___ 

e- Muy en Desacuerdo   ___ 

14. La empresa en su diagnóstico financiero compara los resultados de 
los indicadores financieros de rentabilidad con sus propias metas financieras. 

a- Muy de Acuerdo        ___ 

b- De Acuerdo                ___ 

c- Indiferente                 ___ 

d- En Desacuerdo           ___ 

e- Muy en Desacuerdo   ___ 

15. Los resultados de los indicadores financieros de rentabilidad le sirven 
a la empresa para establecer políticas de mejoramiento de sus indicadores  

b-             Siempre                   ___ 

c- Casi siempre            ___ 

d- Algunas Veces         ___ 

e- Casi Nunca              ___ 

f- Nunca                      ___ 

 

- Indicadores de Liquidez 

16. La empresa para medir la liquidez tienen en cuenta la eficiencia para 
convertir el capital de trabajo en dinero (cartera e inventarios) y la capacidad de 
pago de sus obligaciones a corto plazo. 

 

a- Muy de Acuerdo        ___ 
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b- De Acuerdo                ___ 

c- Indiferente                 ___ 

d- En Desacuerdo           ___ 

e- Muy en Desacuerdo   ___ 

17. La empresa, recurre a estrategias de crédito bancario para cubrir el 
déficit temporal o recurrente ocasionado por las operaciones en el corto plazo. 

a- Siempre                   ___ 

b- Casi siempre            ___ 

c- Algunas Veces         ___ 

d- Casi Nunca              ___ 

e- Nunca                      ___ 

18. La empresa planifica metas de liquidez que las compara con los 
resultados de la gestión y con indicadores del sector turístico.  

a- Muy de Acuerdo        ___ 

b- De Acuerdo                ___ 

c- Indiferente                 ___ 

d- En Desacuerdo           ___ 

e- Muy en Desacuerdo   ___ 

 

Indicadores de Endeudamiento 

La empresa para medir la capacidad de endeudamiento analiza el volumen de 
las deudas contraídas comparadas con el volumen de activos comprometidos en el 
negocio.  

a- Muy de Acuerdo        ___ 

b- De Acuerdo                ___ 

c- Indiferente                 ___ 

d- En Desacuerdo           ___ 

e- Muy en Desacuerdo   ___ 

20- La cobertura de los intereses pagados por las obligaciones se miden por 
las utilidades obtenidas en la operación y el modo de los interese pagados. 

a- Siempre                   ___ 

b- Casi siempre            ___ 

c- Algunas Veces         ___ 
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d- Casi Nunca              ___ 

e- Nunca                      ___ 

21-La empresa planifica metas de capacidad de endeudamiento y cobertura 
de intereses que compara con los resultados de la gestión y con indicadores del 
sector turístico 

a- Siempre                   ___ 

b- Casi siempre            ___ 

c- Algunas Veces         ___ 

d- Casi Nunca              ___ 

e- Nunca                      ___ 

 

- Riesgo de liquidez 

22- la empresa optimiza los procesos que demanda la prestación de los 
servicios turísticos y sus operaciones con el fin de reducir el riesgo de liquidez 

a- Muy de Acuerdo        ___ 

b- De Acuerdo                ___ 

c- Indiferente                 ___ 

d- En Desacuerdo           ___ 

e- Muy en Desacuerdo   ___ 

23. La empresa establece un sistema de información financiera para 
reducir margen de error en el riesgo de liquidez. 

a- Muy de Acuerdo        ___ 

b- De Acuerdo                ___ 

c- Indiferente                 ___ 

d- En Desacuerdo           ___ 

e- Muy en Desacuerdo   ___ 

24. la empresa realiza un flujo de caja a corto plazo como estrategia de 
planificación financiera para mitigar el riesgo de liquidez. 

a- Siempre                   ___ 

b- Casi siempre            ___ 

c- Algunas Veces         ___ 

d- Casi Nunca              ___ 

e- Nunca                      ___ 
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- Riesgo crediticio 

25. Las inversiones realizadas por la empresa con los créditos obtenidos 
generan los flujos de fondos suficientes para cumplir con los pagos a tiempo con el 
servicio de la deuda de las obligaciones  

a- Muy de Acuerdo        ___ 

b- De Acuerdo                ___ 

c- Indiferente                 ___ 

d- En Desacuerdo           ___ 

e- Muy en Desacuerdo   ___ 

26. La empresa tiene establecidos fondos como planes de contingencia 
para cubrir posibles incumplimientos en las cuotas e intereses de los créditos a fin 
de evitar los riesgos de pérdidas financieras 

a- Siempre                   ___ 

b- Casi siempre            ___ 

c- Algunas Veces         ___ 

d- Casi Nunca              ___ 

e- Nunca                      ___ 

27. La empresa cuenta con garantías prendarias o hipotecarias para 
avalar los créditos obtenidos y minimizar el posible riesgo financiero. 

a- Muy de Acuerdo        ___ 

b- De Acuerdo                ___ 

c- Indiferente                 ___ 

d- En Desacuerdo           ___ 

e- Muy en Desacuerdo   ___ 

- Riesgo operacional 

28- La empresa reduce el riesgo operacional capacitando al personal en 
atención al cliente y procesos internos que permitan reducción de costos de 
operación y minimice el riesgo. 

a- Muy de Acuerdo        ___ 

b- De Acuerdo                ___ 

c- Indiferente                 ___ 

d- En Desacuerdo           ___ 
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e- Muy en Desacuerdo   ___ 

29- La empresa cuenta con la capacidad instalada suficiente para atender 
posibles incrementos de la demanda de turistas en temporadas altas 

30- La empresa Implementa un sistema de información para el cálculo y 
proyección del Riesgo Operacional mediante la sistematización de operación de sus 
servicios turísticos. 

a- Siempre                   ___ 

b- Casi siempre            ___ 

c- Algunas Veces         ___ 

d- Casi Nunca              ___ 

e- Nunca                      ___ 

 

- Gestión del   riesgo 

31. la empresa emplea sistemas de información financiera para la evaluación 
de la gestión del riesgo. 

a- Muy de Acuerdo        ___ 

b- De Acuerdo                ___ 

c- Indiferente                 ___ 

d- En Desacuerdo           ___ 

e- Muy en Desacuerdo   ___ 

32. Desarrolla su empresa métodos internos de medición y administración 
del riesgo con el fin de reducir las pérdidas en sus operaciones en la prestación del 
servicio turístico 

a- Siempre                   ___ 

b- Casi siempre            ___ 

c- Algunas Veces         ___ 

d- Casi Nunca              ___ 

e- Nunca                      ___ 

33. La empresa para consolidar una política interna de la Gestión del 
Riesgo emplea modelos estadísticos de carácter econométrico y modelos de 
calificación por puntos basados en la experiencia. 

a- Muy de Acuerdo        ___ 

b- De Acuerdo                ___ 

c- Indiferente                 ___ 
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d- En Desacuerdo           ___ 

e- Muy en Desacuerdo   ___ 

 

- Valoración del Riesgo 

34. La empresa valora la probabilidad de ocurrencia de situaciones de 
riesgo con la opinión de expertos en el tema y personal interno de la misma. 

a- Muy de Acuerdo        ___ 

b- De Acuerdo                ___ 

c- Indiferente                 ___ 

d- En Desacuerdo           ___ 

e- Muy en Desacuerdo   ___ 

35. La empresa cuenta con una escala cualitativa y cuantitativa para 
valorar el impacto de los riesgos administrativos y financieros.  

a- Siempre                   ___ 

b- Casi siempre            ___ 

c- Algunas Veces         ___ 

d- Casi Nunca              ___ 

e- Nunca                      ___ 

36. La empresa tiene establecido un comité u organismo encargado de 
valorar los riesgos e implementar medidas de mitigación a fin de evitar las perdidas.  

a- Siempre                   ___ 

b- Casi siempre            ___ 

c- Algunas Veces         ___ 

d- Casi Nunca              ___ 

e- Nunca                      ___ 

 

- Prevención del Riesgo 

37. La empresa identifica y analiza los factores de origen interno y externo con 
el objetivo de prever los riesgos de pérdidas por situaciones imprevistas 

a- Muy de Acuerdo        ___ 

b- De Acuerdo                ___ 

c- Indiferente                 ___ 
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d- En Desacuerdo           ___ 

e- Muy en Desacuerdo   ___ 

38. La empresa realiza evaluaciones y mediciones periódicas del 
desempeño para cuantificar la calidad del trabajo de su equipo para la prevención 
de riesgos 

a- Siempre                   ___ 

b- Casi siempre            ___ 

c- Algunas Veces         ___ 

d- Casi Nunca              ___ 

e- Nunca                      ___ 

39.  La empresa establece políticas y directrices de monitoreo y previsión 
del riesgo financiero y operativo.   

a- Muy de Acuerdo        ___ 

b- De Acuerdo                ___ 

c- Indiferente                 ___ 

d- En Desacuerdo           ___ 

e- Muy en Desacuerdo   ___ 
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Anexo D. Cálculos estadísticos 
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 Evaluación financiera 

 Criterios de evaluación financiera Indicadores financieros 

 

Rentabilidad del 
activo 

Rentabilidad 
patrimonial 

Costo promedio de 
capital 

Valor económico 
agregado o EVA 

Indicadores de 
liquidez 

Indicadores 
Rentabilidad 

Indicadores de 
Endeudamiento 

Sujetos 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 

1 4 3 5 3 4 3 3 4 2 3 4 3 4 4 4 4 1 4 4 3 3 

2 5 5 5 2 3 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 3 5 5 3 5 

3 5 5 5 5 4 5 4 4 4 4 4 4 4 4 5 4 4 4 3 3 3 

4 4 3 5 5 3 3 3 3 2 3 2 4 3 3 3 5 4 3 4 2 2 

5 4 3 3 2 2 3 3 2 2 2 2 4 3 3 2 3 1 3 3 1 1 

6 4 3 4 3 3 3 2 3 2 3 3 3 3 3 3 3 2 3 3 2 2 

7 4 3 4 3 2 3 2 3 2 3 2 3 3 4 2 3 3 3 3 2 2 

8 4 4 3 2 4 3 3 3 2 4 2 4 4 4 3 4 3 3 4 3 3 

9 5 3 4 3 3 3 4 4 4 4 5 5 5 5 4 5 4 4 4 4 5 

10 5 3 4 3 3 3 4 4 4 4 4 4 4 4 5 4 3 3 4 4 3 

11 5 5 5 4 4 5 5 4 3 3 1 2 2 3 1 3 1 3 3 1 1 

12 5 3 4 4 4 5 1 3 1 3 1 3 3 3 1 3 3 3 3 1 1 

Promedio 4,5 3,6 4,3 3,3 3,3 3,7 3,3 3,5 2,8 3,4 2,9 3,7 3,6 3,8 3,2 3,8 2,7 3,4 3,6 2,4 2,6 

Desviación 
Estándar 0,52 0,90 0,75 1,06 0,75 0,98 1,22 0,80 1,22 0,79 1,44 0,89 0,90 0,75 1,47 0,83 1,15 0,67 0,67 1,08 1,38 

                      

Promedio 4,1 3,4 3,2 3,3 3,5 3,3 2,9 

Mediana 4 3 3 3 4 3 3 

Moda 5 3 4 4 3 3 3 

Desviación 
Estándar 0,8 0,9 1,1 1,1 1,1 1,0 1,2 
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 Riesgo financiero 

 Tipos de riesgos financieros  

Políticas de 
administración de riesgos  

 
administración de riesgos  

 

Riesgo de 
liquidez  Riesgo crediticio 

Riesgo 
operacional 

Gestión del   
riesgo 

Valoración del 
Riesgo 

Prevención del 
Riesgo 

Sujetos 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31 32 33 34 35 36 37 38 39 

1 4 4 4 3 3 2 4 4 4 4 5 3 4 3 3 4 4 4 

2 5 5 5 5 3 2 5 5 5 3 3 5 5 5 5 5 5 5 

3 4 5 5 5 3 2 4 5 4 4 3 3 4 3 3 4 4 4 

4 3 3 2 3 2 3 4 4 4 2 3 3 3 3 3 4 3 3 

5 4 1 1 1 1 1 4 4 1 1 1 1 4 1 1 1 4 1 

6 4 3 1 3 2 3 4 4 2 2 2 3 3 2 1 3 2 3 

7 3 3 2 4 3 2 4 4 2 2 2 3 3 2 2 3 3 3 

8 3 4 3 2 1 4 4 4 4 4 3 1 2 2 3 3 3 2 

9 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 

10 4 4 4 4 4 3 4 4 4 4 4 3 5 4 3 4 4 4 

11 3 3 1 3 1 3 3 3 1 1 1 3 3 1 1 1 1 3 

12 4 3 1 3 1 1 4 4 3 2 3 4 4 2 1 3 3 3 

Promedio 3,8 3,6 2,8 3,4 2,4 2,6 4,1 4,2 3,3 2,8 2,9 3,1 3,8 2,8 2,6 3,3 3,4 3,3 

Desviación 
Estándar 0,72 1,16 1,70 1,24 1,31 1,16 0,51 0,58 1,42 1,34 1,31 1,24 0,97 1,36 1,44 1,30 1,16 1,15 

                   

Promedio 3,4 2,8 3,8 2,9 3,0 3,4 

Mediana 4 3 4 3 3 3 

Moda 4 3 4 3 3 3 

Desviación 
Estándar 1,3 1,3 1,0 1,3 1,3 1,2 
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Cálculo del coeficiente de correlación de Pearson 

      

Sujeto X X2 Y Y2 X*Y 

1 3,43 11,76 3,67 13,44 12,57 

2 4,57 20,90 4,50 20,25 20,57 

3 4,14 17,16 3,83 14,69 15,88 

4 3,29 10,80 3,06 9,34 10,04 

5 2,48 6,13 1,83 3,36 4,54 

6 2,86 8,16 2,61 6,82 7,46 

7 2,81 7,89 2,78 7,72 7,80 

8 3,29 10,80 2,89 8,35 9,49 

9 4,14 17,16 5,00 25,00 20,71 

10 3,76 14,15 3,89 15,12 14,63 

11 3,05 9,29 2,00 4,00 6,10 

12 2,76 7,63 2,72 7,41 7,52 

            

 40,57 141,83 38,78 135,50 137,32 

      

      

r = (X*Y) - XY]/[NX2 - (X)2] [NY2 - (Y)2]  

      

r = 0,90 

      

 


