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1. EL PROBLEMA DE INVESTIGACION

1.1. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

Desde la perspectiva de Torija y Gottschalk (2018), en las ultimas décadas se ha
evidenciado la evolucién hacia una globalizacion promovida por las finanzas, lo cual
ha producido cambios profundos a nivel empresarial, ocasionando una estrecha
relacion entre las organizaciones no financieras con los mercados financieros
mundiales. Es asi 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 creacion 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 financiacion para alcanzar el desarrollo se ha hecho
mas compleja a partir de las transformaciones ocurridas en la economia
internacional, ya que han cambiado las prioridades definidas en materia de
desarrollo y del crecimiento y diversidad de los actores y mecanismos implicados.
La financiaciébn se puede conceptualizar como el uso de recursos, internos o
externos que, a largo plazo, influyan de positivamente en la promocion del
desarrollo sostenible de la humanidad. Los mecanismos de financiacion pueden
definirse segun 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, segun Barbosa, Medina y Vargas (2014), es claro que el
vehiculo por medio del cual se dio el desarrollo econémico, fue la globalizacién, 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 regulacion asociada a la liberacién politica y econdmica de la actividad comercial.

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



de la década de los noventa, surgié en una escena que propicio la estructuracion y
desarrollo de todas las posibles dimensiones simultaneamente, de forma dinamica,
integral y evolutiva; es por ello, que el avance tecnoldgico acerco cada una de las
variables entre si y alrededor de actores disimiles, mientras que el desarrollo
paralelo de categorias normativas, sociales y técnicas sientan las bases para la
campafa en los medios sobre el fendmeno, visualizando de manera indiscutible su
caracter emergente, inatajable y que obliga a un proceso de adaptacion en todos

los ambitos, formales e informales.

En este sentido, es claro que las empresas para alcanzar su desarrollo en la
actualidad, necesitan de la financiacion 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
pequefias, 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 informacién actualizada de como se viene
desarrollando su comportamiento econdmico y financiero a medida que realiza sus
operaciones, y si esa relacion de egresos e ingresos es positiva. Para ello se hace
necesario que la empresa realice ejercicios peridédicos de evaluacion financiera y
de riesgos, ya que, mediante esta, se analiza el proyecto desde su
retorno financiero. Es un ejercicio tedrico por el cual se intenta identificar, estimar y
comparar entre si, los costos y utilidades relacionados a ciertas opciones para

seleccionar la mas conveniente.

Vecino, Rojas y Mufioz (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 seleccién de los proyectos de
inversion se hace necesario el establecimiento de unos criterios para evaluar los

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



meétodos adecuados de evaluacion de inversiones para que se tomen decisiones
convenientes sobre al destino de los recursos proporcionados a cada una de las

opciones de inversion.

En el campo especifico de la evaluacion financiera de proyectos Meza (2017),
explica que el reconocimiento de los gastos de transacciéon como parte del pasivo
financiero varia su costo y, por lo tanto, el beneficio fiscal por la deducibilidad de
los intereses como gastos financieros. El calculo del costo de capital, también tiene
cambios debido al corretaje financiero como, por ejemplo, la adquisicién financiada
de un activo, lo que le da el caracter 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 evaluacion 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 informaticas y la Inteligencia de negocios. Esta
herramienta es util debido a que califica el proyecto desde una perspectiva de forjar
renta financiera y al flujo de capitales generado por el proyecto. Mediante esta
valoracion 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 evaluacion financiera de proyectos es una indagacion profunda del flujo de
capitales y los riesgos, para determinar un eventual rendimiento de la inversion
ejecutada en el proyecto, para garantizar el retorno de beneficios a los accionistas

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

Al respecto, a nivel internacional, Morillo, Rosales y Cadenas (2014) sefialan
gue en Bélgica se encuentran ciudades importantes como Brujas, Gante, Amberes
y Bruselas, las cuales atraen un namero creciente de turistas culturales a nivel
global, gracias a sus firmes y progresivas inversiones en proyectos turisticos. Por

ejemplo, en Bruselas para el afio 2011 se realizd la evaluacion financiera



constituyéndose como la capital cultural de la Unién Europea, ademas de la
segunda ciudad del mundo con mayor cantidad de conferencias y seminarios

internacionales.

Por otra parte, América Latina se insertdé de manera subordinada en la
globalizacion comercial y financiera, lo que determiné que la region incorporara de
forma parcial, formas institucionales del régimen de acopio financierizado. Estas
formas conformaron un tipo de ordenacién que se combina con la regulacién de
regimenes de acumulacion rentisticos. Es asi 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 region acogié muchas de las caracteristicas de los
regimenes financierizados, conservando otras de los regimenes rentisticos

(Kaltenbrunner y Painceira, 2018)

En este sentido, Panama ejecuta grandes proyectos de inversion para el
desarrollo del turismo y la actividad econémica en general. Uno de los proyectos
mas importantes es la ampliacion del Canal de Panama por un monto de 5.250
millones de dolares, donde se estima la construccion de un hotel resort, que incluye
un gran rompeolas, por un monto de 37 millones délares, con servicios como
restaurantes, plazas, canchas, ciclovias y estacionamiento y se visualiza como area

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

Especificamente en Colombia, Vecino, Rojas y Mufioz (2014) plantean que
por lo general, no se aplican de manera reglamentada las técnicas o criterios para
la seleccién de proyectos considerando su rentabilidad, ya que opinan que los
empresarios colombianos continGan siendo capitalistas, “que participan en las

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

De acuerdo a lo planteado por Roa, Uribe y Vesga (2014), al revisar la
inversion en proyectos turisticos en Colombia, dichas inversiones entre los afios
2012 y 2013, crecié en un 8%, ademas vale la pena resaltar que esta inversion se
ha incrementado mas de nueve veces en los ultimos diez afos, llegando a su

maximo en el 2013, por lo que se evidencia que Colombia se esta consolidando



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

y crecimiento de la economia colombiana.

Por otra parte, el factor riesgo siempre estd presente al momento de realizar
cualquier inversion. En este sentido Alvarez (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 inversion, es importante definir cuéles
serian los meétodos de inversion correctos para los empresarios y los
emprendedores, considerando que la estructura econémica de los paises, esta
compuesta tanto por empresas grandes y pequefias y medianas (Pymes), ya que
cada una enfrenta riesgos diferentes.

En cuanto, al plano mundial concretamente en Espafia, de acuerdo a lo
sefalado por Hotalvilla (2017), en lo que respecta al aspecto turistico, el escenario
econémico es compleja producto de la crisis de deuda incitada por la caida del
sector inmobiliario, por otra parte, un elemento de riesgo que influye en gran medida
al sector turistico es el cambio del dolar, por ende la coyuntura econdémica actual
esta ocasionando que las personas puedan minimizar el gasto en establecimientos
turisticos, en menoscabo de otros bienes de consumo mas necesarios en funcion

del contorno econémico de la misma.

A nivel latinoamericano, especificamente 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 economia, el sector turismo se ve afectado
en relacibn con su rentabilidad, por ende las politicas de inversion deben
contrarrestar la situaciones de riesgo, las decisiones que se toman en la gestion de
cualquier organizacion proceden de un proceso racional que involucra la seleccién
de diferentes opciones en condiciones de certeza, riesgo o incertidumbre, siendo
estas dos ultimas, aquellas que influirdn claramente en la permanencia de la

entidad como negocio en marcha.



En cuanto a Colombia, segun Pérez (2015), los emprendimientos turisticos
estan acoplados y afrontan problemas, condicionamientos y limitaciones. A pesar
de ser una opcion incuestionable en la produccién de ingresos y nuevas fuentes de
trabajo en el siglo XXI, los programas de financiacion actuales no promueven la
cofinanciacion ni la cooperacion directa, pues prevalece el lucro de la banca privada
o los indices de intermediacion financiera de las instituciones publicas que sirven
de fiadores. Los empresarios de otros sectores y gremios oponen resistencia o
consideran aun de alto riesgo el hecho formar alianzas estratégicas con los
proveedores de nuevos productos y servicios turisticos que brindan las nacientes

ofertas de destinos turisticos.

Ahora bien, los riesgos de las empresas del sector turismo en la region caribe
colombiano, de acuerdo a lo sefialado por Aguilera, (2006 citado en Romero y
Terdn 2017), expone que mediante los convenios de competitividad turistica
ejecutados con las regiones, se identifican como factores transversales e
institucionales el déficit en la infraestructura y transporte, la planta turistica,
financiacion, seguridad y entorno de orden publico, disefio y desarrollo de paquetes
turisticos, mercadeo de productos, formulacién y cumplimiento de politicas de
turismo, creacion de encadenamientos, programas de calidad, sensibilizacion y
formacion, accesibilidad a la informacion, empleo de tecnologias de la informacién

y la comunicacién y continuacion en los planes de desarrollo turistico-regionales.

En La Guajira, segun el Observatorio del Caribe Colombiano, citado en Sierra
(2015), el departamento es el de menor grado de competitividad entre los
departamentos de la regién. Ocupa el ultimo lugar en infraestructura, recursos
humanos, ciencia y tecnologia, las empresas del sector turistico estan en etapas
embrionarias de desarrollo empresarial y se clasifican como pequefias empresas

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

En los actuales momentos, segun Orgaz y Moral (2016) una de las principales
actividades econémicas 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 econémicos en el lugar donde

se desarrolla.

Por ende, la actividad turistica, 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 generacién de empleos,
obras de infraestructura, desarrollos gastronémicos y hoteleros, crecimiento del
transporte, entre otros, por ende, los paises ponen especial cuidado al desarrollo
de este ramo. De acuerdo a la Organizacion Mundial del Turismo, en la actualidad
el numero de este ejercicio es igual o mayor que el de las exportaciones de petrdleo,
productos alimenticios o automoviles, ademas de la cantidad de empleos indirectos

que ofrece.

En perspectiva, Molinari y Parra (2017) describen que este sector es un
elemento clave en la promocion de un pais para mejorar la reputacion y el
posicionamiento, promoviendo todas sus fortalezas como cultura, deportes,
empresas, destinos historicos, eventos, educacion, inversion entre otros, y asi darle
al mundo suficientes estimulos 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 bioldgica del planeta, diferentes clases
de ecosistemas, ademas de riqueza cultural y arquitectonica, estas caracteristicas
lo han afianzado como uno de los destinos mas atrayentes, para turistas nacionales

y extranjeros.

Es por esta razdn, 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
contribucion 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 region.

En este particular, para el Fondo Emprender (2015) este sector contribuye en
gran medida al crecimiento econdémico y social del pais, por esta razon desde las
regiones se impulsa y fortalece con formacion, emprendimiento y certificacion de

competencias al talento humano para la promocion del turismo.

A razdn de estas politicas nacionales, se crea el Fondo Emprender, en el
articulo 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 articulos del Cédigo Sustantivo del Trabajo”, es asi como el referido se
constituyé como cuenta independiente y especial adscrita al Sena, el cual es
dirigido por esta entidad y cuyo objeto propio sera financiar iniciativas empresariales
que procedan y sean desarrolladas por aprendices o0 asociaciones entre
aprendices, practicantes universitarios, profesionales que su formacion 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 inversion por parte del gobierno y de sectores
particulares en lo referente al turismo, esta es una actividad de creciente desarrollo
en toda la regién, por lo que el Sena a través del Fondo Emprender viene
estructurando iniciativas para financiar proyectos de indole turistico para
emprendedores y de esta manera ayudar a consolidar el desarrollo social y

economico de la region.

Por ende, la revista Dinero (2019), indica que se hace necesario realizar una
evaluacion teniendo en cuenta que la creacion de empresas del sector turistico
puede lograr el desarrollo de la economia, la evolucién del aparato productivo de la

region y la mejora de la posicion competitiva del departamento. A este respecto, es



de observar que estas empresas seran objeto de estudio en esta investigacion,
teniendo en cuenta la evaluacion financiera y el riesgo a traves de la informacion
sobre las politicas y medios de acompafiamiento brindados a los emprendedores,

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

Por su parte, el departamento de La Guajira no podria ser ajeno al impulso
del turismo en el pais; su posicién geogréfica la convierte en privilegiada frente a
otros departamentos y en la actualidad viene aumentando su oferta turistica lo que
la convierte en un destino interesante también para empresarios del ramo. Para
citar este incremento, entre 2011 y 2018 el numero de visitantes extranjeros crecio
en 282%, segun Migracion Colombia y Ministerio del Comercio, Industria y Turismo.
En los ultimos cinco afios en La Guajira, apoyadas econdmicamente 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 generacion de
empleos formales e impactando positivamente la economia en la regién. De este
grupo de empresas creadas de diferentes sectores se toman como objeto de
estudio las del sector turistico ya que es el sector econOmico que tiene mayor

proyeccién en el departamento.

Unos de los problemas que se han detectado con relacion a estas empresas,
es que han tenido problemas de liquidez, financiamiento y baja rentabilidad. Con
esta investigacion se procura conocer la situacion financiera y econdmica de cada
empresa Yy los riesgos financiero que se le han presentado en el desarrollo de su

actividad.

Es importante conocer la situacibn 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 situacion financiera, identificar los tipos
de riesgos financieros a que estan expuestas y con base en hallazgos
fundamentados, proponer modelos de gestion de los mismos, de manera tal que

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



turistica y se genere, sin restriccion alguna, el efecto multiplicador del turismo que

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

La evaluacion financiera y el andlisis de los riesgos practicada a las empresas
del sector turistico beneficiaras del fondo emprender en la Guajira ayudara a la
planificacion de sus actividades para lograr resultados favorables, de esta manera,
el desarrollo de esta evaluacion permite a las empresas conocer su situacion
econOmica financiera real, y compara lo ejecutado con lo inicialmente proyectado
para orientar a la toma de decisiones acertadas y realizacion de los correctivos
necesarios para la utilizacién adecuada de los recursos de los que disponen las

empresas.

Al realizar la evaluacion financiera, asi como la evaluacion del riesgo de este
tipo de empresas, creadas en el Fondo Emprender del departamento de La Guajira,
se determinaran las variables mas significativas de las mismas, lo cual generara
preguntas que llevaran a nuevas investigaciones sobre emprendimiento en la
region y los estudios que se generaran a partir de esta investigacion permitiran
crear politicas encaminadas la as necesidades reales de los futuros

emprendedores.

Por otro lado, no contar con una evaluacion financiera de este tipo de
empresas estancard, en gran medida la investigacion en esta problematica, ya que
no habra estudios que hayan tenido un acercamiento inicial, del cual se puedan
desprender nuevas investigaciones, por lo que, de no realizar este estudio, no se
podra determinar cOmo este tipo de empresas se estan gestando al interior de las
unidades de emprendimiento del departamento de La Guajira, por lo que serd mas
complejo identificar las problematicas y las necesidades tanto de los nuevos
emprendedores como de las empresas que se encuentran en una fase de
crecimiento, lo cual dificultara 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 economia de la
region, pues las politicas publicas no estaran orientadas a las necesidades reales

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



Guajira, 2016).

En este sentido, realizar una evaluacién financiera es el primer paso para
ahondar en la situacién actual de las empresas del sector turistico, en lo referente
a competitividad e innovacion y la forma en cémo las autoridades competentes
pueden guiar sus esfuerzos en la ayuda de los nuevos emprendedores,

especificamente los del departamento de La Guajira.
1.1.1. Formulacién del problema

Con base en los sefialamientos realizados surge la siguiente interrogante de
investigacion: ¢Como es la evaluacién y riesgo financiero en las empresas del

sector turistico del Fondo Emprender del departamento de La Guajira?
1.1.2. Sistematizacion del problema

¢ Cudles son los criterios de evaluacion financiera utilizados en las empresas del
sector turistico del Fondo Emprender del departamento de La Guajira?

¢,Cuales son los indicadores financieros de las empresas del sector turistico
del Fondo Emprender del departamento de La Guajira?

¢, Cudles son los tipos de riesgos a los que estan expuestas las empresas del
sector turistico del Fondo Emprender del departamento de La Guajira?

¢,Como son las politicas de administracion de riesgos de las empresas del
sector turistico del Fondo Emprender del departamento de La Guajira?

¢, Como es la relaciéon entre la evaluacion financiera y los riesgos financieros
en las empresas del sector turistico del Fondo Emprender del departamento de La
Guajira?

¢, Cudles seran los lineamientos tedricos de evaluacion financiera para
disminuir el impacto de los riesgos financieros en las empresas del sector turistico

del Fondo Emprender del departamento de La Guajira?

1.2. OBJETIVOS DE LA INVESTIGACION

1.2.1 Objetivo general



Analizar la evaluacion y riesgos financieros en las empresas del sector turistico del

Fondo Emprender del departamento de La Guajira.
1.2.2. Objetivos especificos

Identificar los criterios de evaluacion financiera utilizados en las empresas del

sector turistico del Fondo Emprender del departamento de La Guajira.

Describir los indicadores financieros de las empresas del sector turistico del

Fondo Emprender del departamento de La Guajira.

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

sector turistico del Fondo Emprender del departamento de La Guajira.

Establecer las politicas de administracion de riesgos de las empresas del

sector turistico del Fondo Emprender del departamento de La Guajira.

Determinar la relacion entre la evaluacion financiera y los riesgos financieros
en las empresas del sector turistico del Fondo Emprender del departamento de La
Guajira.

Formular lineamientos de evaluacién financiera para disminuir el impacto de
los riesgos financieros en las empresas del sector turistico del Fondo Emprender

del departamento de La Guaijira.

1.3. JUSTIFICACION

En general, esta investigacién es importante por la aplicacion de la teoria y los
conceptos basicos de las variables evaluacion financiera y el riesgo en las
empresas del sector turistico del fondo emprender, ademas de encontrar
explicaciones a situaciones internas y del entorno que afectan a las empresas del
departamento de La Guajira, esto permitird 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 sujecion
con los objetivos de la investigacion y a las variables evaluacién financiera y el

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



turisticas, 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 asi 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 econdmico, este proyecto es transcendental, pues es
necesario realizar el estudio para conocer si las empresas turisticas del fondo
emprender del departamento de La Guajira son rentables, y financieramente
sostenibles en el tiempo y de esta manera lograr la competitividad; a razon de lo
antes expuesto la realizacidon del presente estudio tiene como finalidad de llevar a
cabo la evaluacién financiera y de riesgo, y asi determinar el impacto en dichas
empresas.

Desde el punto vista académico, la presente investigacion es significativa,
porque de acuerdo a las variables evaluacion financiera y riesgo, esta tematica
acarreara resultados que pueden ser compartidos con aquellos profesionales
interesados en la problematica de las empresas turisticas, 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 tedrico, esta investigacion se realiza con el propésito
de aportar conocimiento sobre las variables evaluacion financiera y riesgo, como
instrumento de evaluacion de las empresas del sector turistico del fondo
emprender del departamento de La Guajira, cuyos resultados podran
sistematizarse en lineamientos tedricos para ser aplicados a estas empresas del
sector turistico, para ser incorporado como conocimiento a las finanzas, ya que se
estaria demostrando que el estudio de la evaluacion financiera y el riesgo mejoran
el nivel de desempeiio de dichas empresas.

Desde el punto de vista practico, este estudio es substancial, porque la
presente investigacion permite valorar tanto la evaluacion financiera, asi como el
riesgo en las empresas del sector turistico del fondo emprender del departamento

de La Guajira, asi como la compresién de textos, a fin de que puedan realizar las



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

Asimismo, metodoldgicamente, este proyecto es significativo ya que para el
logro de los objetivos se aplicard un cuestionario y su procesamiento a través de
un software para medir la evaluacion financiera y el riesgo, con ello se pretende
conocer su incidencia en las empresas turisticas del fondo emprender del
departamento de La Guajira, asi como los criterios de evaluacion, los indicadores
financieros, los tipos de riesgo y la politica de administracion de riesgo. De este
modo, los resultados de la investigacion se apoyan en técnicas validas en los

procesos de investigacion.
1.4. DELIMITACION

La presente propuesta de investigacion se llevard a cabo en el Departamento de
La Guajira, en las empresas turisticas Tienda Galeria y taller de Joyeria Artesanal
Ctwo by Carlos Coronel, Kenya Palacio DyS SAS, Hostal Kite SAS, Rancheria
Turistica Cultural Utta SAS, Al Arz Delicias Arabes, Nautical Recreations, Aikaa
tienda de Ropa SAS, Ingenieria Limpia, Bafios portatiles de lujo, Rutas Turisticas
Cultural "Urbanturs SAS apoyadas financieramente por el Fondo Emprender del
Sena.

Por consiguiente, el analisis se efectuard tomando como base de estudio el
periodo comprendido entre febrero de 2019 a diciembre de 2020, es decir en un
tiempo aproximadamente de 2 afos. La realizacion de la presente investigacion
busca analizar la evaluacion y riesgos financiero en las empresas del sector
turistico del Fondo Emprender del Departamento de la Guajira bajo la linea de
investigacion de contabilidad y finanzas, segun la resolucién 0731 del 2016, en el
area tematica de gestion financiera.

Ahora bien, la presente investigacion se realizara bajo los postulados de
O'Neil (2017), Meza Orozco (2013), Lawrence (2012), Van Horne et al., (2010),
Ross (2012), Reyes (2019), Correa-Garcia, GOmez y Londofio (2018) y Carrillo
(2011), para la variable evaluacion financiera y para la variable riesgo los autores,



Barzaga, Nevarez, Hidalgo y Loor-Vélez (2018), De Lara (2010), Joridon (2009),
Soto, Stagg y Valente (2009), Guerrero-Aguiar, Medina-Ledn, Alberto, y Nogueira-
Rivera (2020) y Brito (2010).
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2. MARCO REFERENCIAL

En el presente capitulo se encuentran los antecedentes que disertaron,
profundizaron, e hicieron referencia a las variables de la presente investigacion.
de igual manera, se encuentran desarrolladas las bases tedricas de cada
variable, dimension e indicador, determinandose igualmente, el sistema de
variable contextualizando el problema estudiado para de esta manera, desarrollar

el marco teérico de la misma.
2.1 ANTECEDENTES DE LA INVESTIGACION

Con el fin de sefalar trabajos realizados sobre el problema en estudio, se
mencionaran los precedentes relacionados con las variables evaluacién financiera
y riesgo financiero, esto con el objeto de encontrar aportes que contribuyan a
proporcionar adecuada orientacion al estudio en desarrollo. Asimismo, se espera
proveerse de un marco de referencia para interpretar los resultados de la actividad

cientifica.

Ahora bien, respecto a la variable Evaluacion Financiera, a continuacion, se
plasman algunas de las investigaciones realizadas sobre la variable objeto de
estudio. Inicialmente se consulto el trabajo de Arana (2014), quien realizo una
investigacion titulada: “Evaluacion financiera y la toma de decisiones financieras en
cervecerias peruanas Backus centro de distribucion -Cajamarca 2010-20127
presentado para optar al titulo de Magister en Administracion y Gerencia
empresarial en la Universidad Nacional de Cajamarca Perq, en el cual se planteo
como objetivo general, establecer la contribucion de la evaluacion financiera a la
optimizacién de la gestion y la toma de decisiones financieras en las cervecerias
Peruanas Backus CD- Cajamarca, sustentdndose en los postulados de Arévalo

Arévalo Magdalena Victoria, lvan Fabricio Cepeda Bone y Carla Maribel Sojos
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Gonzalez (2008), Garay Surita Maria Agusta y Silvia Alexandra Jacome Armendariz
(2009), entre otros.

En tal sentido la investigacion se orient6 a un enfoque metodolégico deductivo
inductivo, descriptivo, historico y comparativo. Para el desarrollo del trabajo
consultado, se tomo como antecedente de la investigacion lo relacionado con la
evaluacion financiera y la toma de decisiones en empresas cerveceras del Ecuador,

Pera y Chile.

De igual forma, se concluyd que la empresa muestra una tendencia
moderadamente estable y se ha mantenido en un nivel aceptable, la liquidez
corriente en el afio 2010 fue de S/ 1.58, para el afio 2011 fue S/1.09 y para el afio
2012 fue S/1.13 para afrontar sus obligaciones a corto plazo; la prueba acida ha ido
disminuyendo afio tras afio obteniéndose S/1.52 para el afio 2010, luego para el
afio 2011 S/0.89 y finalmente para el afio 2012 S/0.69; esto se debi6 a un
incremento en las obligaciones contraidas por la empresa a corto plazo. De acuerdo
al apalancamiento financiero, la empresa evidencia una situacion regular, ya que
segun el balance general muestra que en el afio 2012 su pasivo total representa el
91.84% frente a un patrimonio de 8.16%, lo cual indica que esta operando con

recursos de terceros.

Es preciso sefialar 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 tendria un escenario similar y

servira de guia para el analisis y manejo de la situacion.

Teniendo en cuenta que el antecedente investigativo anteriormente,
relacionado con la evaluacion financiera —objeto de estudio- se constituye en aporte
relevante para conocer los parametros empleados en otras partes de Latinoamérica,
llegado el momento de establecer la viabilidad y la factibilidad econémica de una

empresa, teniendo en cuenta que dicha ponderacion financiera, abarca no sélo las
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areas operativas y funcionales de una organizacion, sino e igualmente la valoracion

contable de sus activos, pasivos y flujo de efectivo.

En consecuencia, se hace necesario decir que la relacién de dicho estudio con
el tema central de esta iniciativa académica al respecto de la evaluacion y riesgo
financiero en las empresas del sector turistico del Fondo Emprender en La Guajira,
se centra en que al igual que éste, se incluyen analisis de la variable evaluacion
financiera, la cual se operacionaliza, teniendo en cuenta los criterios de la
evaluacion financiera y de los indices financieros; en relacion con la evaluacion
financiera la tasa de descuento, valor presente neto (VPN), tasa interna de
rentabilidad (TIR) y la relacién 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 investigacion sobre: “Evaluacion
Financiera de la Cooperativa de Ahorro y Crédito de la Camara de Comercio
"CADECOM-Macara Ltda”, presentado para optar el titulo de Magister en
Administracién Bancaria y Finanzas en la Universidad san francisco de Quito, en el
cual se propone el siguiente objetivo general la evaluacién financiera a una
cooperativa crediticia, sustentandose en los postulados de Barsallo (2007), Bravo
(2009), entre otros.

Para la realizacién del proyecto se siguié un proceso metodoldgico 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, permitio identificar la situacion
actual por la que atraviesa la cooperativa en aspectos como: amplia oferta de
servicios financieros y no financieros, créditos inmediatos, solvencia economica,
imagen financiera, competencia, atencion al cliente, entre otros. Se realizo un
analisis situacional de la CADECOM-Macar4, identificando los factores, que influyen
en los socios del canton Macara por la falta de una evaluacion financiera en la

cooperativa de ahorro y crédito.
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Es pertinente decir, que, en el antecedente referido, se empled el método
inductivo que va de lo particular a lo general, y se utilizé para investigar los
problemas de la cooperativa y analizar cada uno de los procedimientos financieros.
De la misma manera se emple6 para formular, analizar e interpretar, las entrevistas
realizadas a los administradores, directivos y socios de la cooperativa CADECOM,
ya que estas proporcionaron informacién oportuna, veraz y confiable para el

desarrollo del tema en estudio.

Con el método deductivo, se hizo posible la revision bibliografica, el estudio y
analisis 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 teorias sobre el cooperativismo y el proceso
de evaluacion que constituyen una ley general de las teorias que seran aplicadas

para determinar la probabilidad del proyecto propuesto.

Seguidamente, el trabajo se fundamentd en la evaluacion financiera de la
Cooperativa de Ahorro y Crédito de la Camara de Comercio CADECOM-Macaréa
Ltda., de los afios 2009 y 2010, mediante el empleo de métodos especificos para el
analisis como son: el VAN y TIR, aplicacion de indices financieros, método
horizontal y vertical. Se procedio a aplicar los criterios de decision, tales como: VAN
gue consiste en la determinacion 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 andlisis horizontal, permitié cotejar los estados
financieros de dos periodos diferentes; para asi determinar el incremento o
disminucion de saldos, porcentajes y razones sobre los ciclos analizados de cada
periodo. A continuacion, se procedid 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, ademas la evaluaciéon y herramientas de administracion se utilizaran
como un sistema de evaluacion continua que permitira 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 investigacion al estudio se puede
resaltar que la toma oportuna de decisiones en las empresas previene
inconvenientes administrativos y financieros, garantizando la mejor utilizacién de
sus recursos Y la sostenibilidad de la organizacion. Ademas de que, involucra a la
evaluacion financiera, como una herramienta principal para mejorar el conocimiento
acerca de los procesos de inversion, flujo de efectivo e indicadores financieros
relacionados con la funcionalidad de las empresas; en este caso del sector turistico,
existentes gracias la inversion del Fondo Emprender del Servicio Nacional de

Aprendizaje —Sena.

Posteriormente se consultd a Lépez (2015), en su investigacion sobre:
“Evaluacion financiera de un proyecto para la produccién y comercializacion de ron
en Puebla”, presentado para optar el titulo de magister en Maestria en Direccion y
Estrategias Financieras en la Universidad Iberoamérica Puebla, en el cual se
propuso como obijetivo, desarrollar la evaluacién financiera de un proyecto para la
produccién y comercializacion de ron en Puebla con el fin de brindar un producto
artesanal nuevo de buena calidad y a un precio asequible. Sustentandose en los
postulados de Baca (2010), Asociacion Mexicana de Agencias de Investigacion de
Mercado y Opinion Publica (2009), Instituto Nacional de Estadistica y Geografia
(2013). Censo de Poblacion y Vivienda (2010), entre otros.

Se empleo el método de muestro no probabilistico para determinar el tamafio
de la muestra, y atendiendo a la metodologia de calculo del tamafio de una muestra
la cual representa el nimero de sujetos que componen una poblacién necesarios
para que los datos obtenidos sean representativos de esa poblacion, se utilizo la

férmula de célculo de poblaciones finitas, para conocer el numero de encuestas a
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aplicar que permita conocer la respuesta del mercado ante el nuevo producto. Se
aplicé un cuestionario a personas que atienden los establecimientos que cubren los

criterios de segmentacion del mercado a atender.

El proyecto arrojo unos indicadores favorables, el valor actual neto fue mayor
gue 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 comparacion con la tasa de rendimiento minima aceptada por los
promotores del proyecto del 10,5%. Por su parte, el indice de valor actual neto indica
gue por cada peso que se ha invertido en el proyecto se obtienen 1,27 pesos como
beneficio; la recuperacion de la inversion seria en el tercer afio de operaciones de
la empresa. Por todo lo anterior se determina que el proyecto es econdémicamente
viable.

Es preciso sefialar que el aporte del articulo al estudio actual, ya que ademas
de apoyarse en Baca Urbina, quien aporta las bases tedricas con relacion a la
variable Evaluacion Financiera; ofrece una informacion de la evaluacion de
indicadores financieros para la toma de decisiones, que formalizar4d la
implementacion del estudio propuesto, sea aplicado en las empresas turisticas

elegidas.

De esta manera, este estudio se relaciona con la evaluacion y riesgo financiero
en las empresas del sector turistico del Fondo Emprender en La Guajira, ya que la
gestion en la evaluacion financiera, se debe consolidar, dentro de los primeros afios
de puesta en marcha de una empresa, debido a que gracias a su aplicacién, en
cada una de las areas funcionales de una empresa, hasta ahora en funcionamiento,
proporcionan una informacion necesaria para proyectar sus gastos, ingresos y

movimientos financieros en general.

Por su parte Avendafio y Gonzélez (2015), presentaron un articulo cientifico
titulado: “Evaluacién financiera del sistema de produccién de papa en Oicata,
Boyaca”, publicado en Espirales revista multidisciplinaria de investigacion, cuyo

objetivo principal fue realizar una evaluacion financiera en el sistema de produccion
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de la papa Solanum tuberosum, variedad Diacol Capiro, de manera participativa y
considerando la inclusién de indicadores historicos, horizontes de tiempo y tasa de
oportunidad. El estudio se apoy06 en los supuestos tedricos de los autores como
Villareal (2010), Herrera y Moreno (2000), Kaiyun Xie (2014), entre otros.

La investigacion tuvo un enfoque metodolégico mixto, es decir, con
componentes de la investigacion cualitativa y cuantitativa. La poblacién objeto del
estudio estuvo conformada por 32 agricultores de papa inscritos en la Empresa
Prestadora de Servicios Técnicos Agropecuarios del municipio de Oicata, de los
cuales se seleccionaron tres productores (grande, mediano y pequefio), para

realizar la investigacion.

Los resultados indican que existen diferencias en la estructura de costos de
produccion en los diferentes agricultores. En el municipio de Oicaté se encontr6 que
existen fallas relevantes a nivel operativo y contable que deben ser corregidas. Se
evidencio que el diagndstico rural participativo fue una herramienta de investigacion

adecuada para la compilacién de la informacion.

Del mismo modo, la evaluacion financiera de estas empresas arrojo que la
estandarizacion de la estructura de los costos de produccion, conlleva a que las
organizaciones manejen de mejor forma los costos y gastos, y generando manejar
unos indicadores financieros muy favorables. Asi mismo, y de acuerdo a sus
resultados, es importante, referenciar que este estudio, al ser desarrollado en areas
rurales, y zonas geograficamente, distantes de las zonas densamente pobladas,
aporta a este estudio, un elemento esencial, el cual se trata del sostenimiento de
pequefias empresas en donde, las condiciones operativas y funcionales de una

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

En consecuencia, dentro de los parametros tedricos de este estudio, esta
investigacion, relaciona, directamente, un aspecto a tener en cuenta dentro del
establecimiento de una empresa del sector turistico en el departamento de la
Guajira, que es el ingrediente, veredal y rural, que muchas veces es el ideal para la

ubicacion de un hostal, hotel u otra variedad de estructura habitacional, destinada a
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la prestacion del servicio turistico, dentro de ciertos parametros financieros y

contables de funcionamiento.

Igualmente, Vecino, Rojas y Mufioz (2015), en su estudio presentaron un
articulo titulado: “Practicas de evaluacion financiera de inversiones en Colombia,
publicado en la revista Estudios Gerenciales”, el objeto de este estudio fue identificar
los criterios y practicas para la evaluacion de inversiones en empresas que operan
en Colombia. Basados en los supuestos teéricos 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 metodoldgico, se aplicé una encuesta a 300 empresas,
y a estos datos se le aplico un analisis estadistico a los criterios predominantes
como fueron el valor presente neto, la tasa interna de retorno y la relacion
beneficio/costo; posteriormente se realiz6 un andlisis inferencial del efecto de
diversas caracteristicas de las empresas estudiadas sobre una variable

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

Este analisis permiti6 concluir que el tamafio de empresa y el nivel de
educaciéon de los directivos constituyen factores clave para una organizacion al
momento de adoptar el criterio y las practicas para valorar sus proyectos de
inversion. Otro aspecto que reflejo el estudio fue que en los Ultimos afios las técnicas
para evaluar un proyecto de inversiéon 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 apreciacion 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
investigacion, 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 evaluacion financiera se deben tener en cuenta diferentes indicadores
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financieros, hecho que te permite obtener mayor informacion, para tomar la mejor
decision.

Con base, en la anotacién de la importancia o relevancia, de este estudio, que
a pesar de que la revision inicial es negativa y “débil”, realmente, este articulo,
muestra la tendencia de 300 empresas en Colombia, a tener en cuenta a la
evaluacion 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
articulo y la vez, antecedentes de la investigacion, podemos decir que, la cultura de
las empresas nacionales, al tener en cuenta, y estimar sus estados contables, con
base en la evaluacién financiera, es una practica usual, y necesaria que fortalece,
no solo los procesos funcionales y operativos de las empresas destinadas al sector
turistico en el departamento de La Guajira, sin importar su tamafio o inclinacion

prestacional de servicios hoteleros y turisticos.

Rivera, Lopeda y Oviedo (2018), presentaron un articulo cientifico titulado:
“Evaluacion financiera de la industria de fabricacién de papel, carton y derivados en
Colombia 2010-2015”, publicado en la revista Entramado, cuyo objetivo principal fue
valorar el desempefio financiero de la industria de fabricacién de papel, cartén y
derivados en Colombia en el periodo 2010-2015, a partir de un analisis de los
indicadores contables y de gestion del valor que miden su crecimiento, eficiencia,
eficacia y efectividad, sustentdndose bajo los supuestos tedricos Rivera y Alarcén
(2004), Ross, Westerfield, Randolph y Jordan (2004), Stewart (2000), entre otros.

Se siguidé como método, el analisis estatico y de tendencias de indicadores
contables y de gestidén del valor que estan mas claramente relacionados con la
evaluacion del desempefio financiero de empresas de un sector econdémico. Los

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

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

Se encuentro que esta industria genero rentabilidad contable en casi todos los
afios, 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 afio se destruye valor econdmico agregado (EVA), y su valor
de mercado agregado (VMA) es negativo.

Estos resultados disienten con el comportamiento del sector homélogo en
Estados Unidos de América, donde se crea valor en cinco afios, con rentabilidades
del activo neto operacional superior y costo de capital inferior a la de Colombia. Los
resultados podrian complementarse con el andlisis de estudios anélogos para
grupos de empresas mas homogéneos en cuanto a la edad, tamafio y ubicacion

geografica.

En el andlisis del articulo se refleja que la evaluacion financiera en las
empresas muestra informacion importante, puntualmente en este estudio, evidencia
gue 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 evaluacién financiera en las
empresas del sector turistico 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 parametros del sector turistico.

Es importante decir, y secuencialmente, que como muchas pequefas
empresas, y de ahi la importancia de este antecedente investigativo, a este trabajo,
se debe decir que toda empresa debe ponderar y desarrollar estrategias financieras,

gue incluyan a la evaluacion de riesgos financieros, debido a que en la actualidad,



26

se hace mas relevante, este tipo de “analisis” con el fin de poder mantener en
funcionamiento y operacion, a organizaciones que necesitan estar firmes y sélidas

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:
“Analisis 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
basandose en los riesgos de liquidez, endeudamiento y manejo de cartera en las
pymes. En referencia a las teorias que sustentaron esta investigacion, entre otros
autores se encuentran: Aguirre, et. Al. (2006), Avila (2005), Ballesteros, Lopez
(2009), Beltran (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 propdésito de conocer la situacion en las empresas y su
sector. A continuacion, con base en los resultados de dichas evaluaciones, se
determino si poseian riesgo, bajo un modelo probabilistico y expresado en funcion
de una variable “dummy” o dicotdmica para certificar mediante una regresion logit

la estabilidad del modelo y la aprobacion o rechazo de la hipotesis 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 mas del patrimonio que tenian
en ese periodo. Al analizar los resultados del modelo logit se observé cémo en la
prueba omnibus la significancia del modelo y de las variables de la ecuacion es
inferior al 0,05, implicando que se puede rechazar la hipétesis nula (HO: las pymes

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

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

presente estudio, generando un aporte tedrico puesto que estudia la variable riesgo
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financiero, la cual se aborda en el presente trabajo, ademas incluir sistemas y
meétodos estadisticos con el fin de ponderar la importancia de consolidar un
verdadero método de andlisis 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 evaluacion de
los riesgos financieros de las empresas del sector turistico 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 evaluacion financiera y de la realizacion de los planes de negocios, los
emprendedores deben, considerar, las variables contables que, implicita o
explicitamente conllevan los riesgos financieros, llegado el momento de la puesta
en marcha de una empresas dedicada a la prestacion 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 investigacion acerca de la
evaluacion del riesgo financiero de las empresas del sector turistico del Fondo
Emprender del Sena, debido a que en este momento, el auge de las pequefias y
medianas empresas dedicadas, creadas y en funcionamiento en la actualidad —y
especializadas en la prestacion del servicio hotelero- ha tenido un incremento alto y
acelerado en esta zona del pais, a raiz del posicionamiento, como destino turistico
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 prestacion del servicio
hotelero y turistico, son pequefias o0 medianas empresas, de ahi la necesidad de
que estas conozcan los riesgos financieros a los que se puedan enfrentar, en el

momento de su operacion y funcionamiento las mismas.
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Asi mismo, se examind la investigacion realizada por Perozo (2015), sobre:
“Lineamientos Estratégicos para la Gestion de Riesgos Financieros en escenarios
de coyunturas econdémicas para las Constructoras del Ramo Inmobiliario, ubicadas
en Maracay, estado Aragua”, presentado para optar el titulo de Magister en
Administracion de Empresas mencion 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 econémica y a
partir de alli, crear respuestas para el manejo proactivo de los mismos en materia
financiera. Las bases tedricas referencias en el estudio, fueron las de los siguientes
autores: Arcudi, Pech y Alvarez (2005), Arias (2006), Arias (2014), Castro (2012),
Dorta (2004), entre otros.

La investigacion fue de tipo no experimental, por lo que expresd los
acontecimientos tal y como sucedian en la realidad sin influir ningan dato; por lo
tanto, la investigadora efectu6é con un disefio de campo, por lo que se establecio
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 gestion financiera y de qué manera
han reaccionado. La informacién reportada fue de nivel descriptivo, pues se
mostraron caracteristicas de los fenomenos estudiados, que al incorporarse

permitieron comprender el problema y brindar posibles soluciones.

En sintesis, la gestion de riesgos en la evaluacion financiera de los proyectos
de las constructoras resulto débil y poco eficiente, no es un proceso continuo
alineado con la operatividad y la situacion 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 disefio de la

propuesta a las constructoras en materia de gestion de riesgos.

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

al presente estudio, puesto que se estudio la gestion de riesgos, variables que se
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relacionan con el presente estudio, sirviendo hasta el momento de la investigacion,
tanto de sustento teérico como metodoldgico, ademas de que se relaciona con el
sector inmobiliario, un aspecto relacionado con el establecimiento de los hostales,
hoteles, moteles, y demas 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 relacion con el tema central de este estudio, es innegable, la
importancia, no soélo de la localizacion, si no de la infraestructura arquitectonica que
posee una empresa del sector turistico en el departamento de la Guajira, teniendo
en cuenta que uno de los mayores valores agregados de una organizacién dedicada
al servicio turistico. Es ademas de suma importancia que unas empresas con
inversiones provenientes del Fondo Emprender del Sena, pondere los costos y
valores reales, estdndar y nominales, de la futura planta fisica de su empresa, con
el fin de reducir los posibles riesgos financieros, posterior al arrendamiento de la

planta fisica definitiva de su empresa.

Posteriormente se consulté a Solis (2016), en su investigacion documental
sobre: “Evaluacion del riesgo financiero y su incidencia en el servicio de venta de
internet de la empresa Liberdatos”, presentado para optar el titulo de Magister en
Administraciéon de Empresas en la Universidad de Guayaquil, en el cual se planteé
el siguiente objetivo general de formular acciones para a reducir el impacto
producido por el riesgo. Sustentados bajo los preceptos de: Meigs (2008), Avila
(2005), Baca (2003), Berralt (2005), entre otros.

La investigacion se orientd hacia la identificacion de factores que perjudican a
la empresa en su rentabilidad, liquidez y solvencia, mediante la estimacién del
analisis financiero en sus tres afios de presencia en el mercado local y a la
valoracion 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 desaparicion.

En cuanto a la metodologia, el tipo de estudio que se utilizé fue el documental
— bibliografico y de campo. El disefio 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 realizo la recoleccion y el andlisis de la
informacion de forma numérica; en el segundo se realizé la observacién descriptiva
de documentos, como es la situacion financiera que presenta la empresa
“Liberdatos”. Como instrumento, se utilizé el cuestionario y sus resultados fueron
tratados estadisticamente para verificar, aprobar o rechazar las relaciones entre las

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

Como resultado de la investigacion, se identificaron mediante la evaluacion del
analisis financiero, los factores perjudiciales para la empresa en sus tres afios de
presencia en el mercado local. Se evidencio que la empresa se ve fuertemente
afectada en sus indices 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 evidenci6 que la empresa necesita emplear alternativas de solucion
encaminadas al incremento de las ventas mediante la promocion, comunicacion y
capacitacion 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 asi 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 liquidos

para atender sus obligaciones de pago.

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

aporta a los empresarios del sector turistico en el departamento de La Guajira, sin
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importar el origen de su inversion, acerca de la necesidad de incluir verdaderos
estandares de calidad, llegado el momento de evaluar los riesgos financieros, y de
consolidar sus procesos contables de operacién y de funcionamiento. Igualmente,
este trabajo, posibilita entender y comprender, la necesidad de conocer la
rentabilidad y la viabilidad de cualquier decision financiera, a llevar a cabo, dentro

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

Asi mismo, su relacion directa con el estudio que trae a colacién, se
fundamenta en que en este antecedente, se hace una evaluacion financiera,
exclusivamente en el rubro de ventas, y en este caso, toda empresa, y en especial
las pequefas y medianas empresas del sector turistico en el departamento de La
Guajira, deben considerar este rubro como fundamental, debido a que son las
“ventas” de su servicio, las que les darian la viabilidad y rentabilidad necesario para

existir.

Sosa (2017), en su investigacion documental sobre: “La administracién de los
Riesgos Financieros en las colocaciones de préstamos en Cajas Municipales de
ahorro y crédito en Tumbes, 2016”, presentado para optar el titulo de Magister en
Contabilidad con mencién en Finanzas de la Universidad Catodlica los Angeles
Chimbote, en el cual se plante6 como objetivo general, la aplicacién de una eficiente
metodologia de gestion de los riesgos financieros en las colocaciones de préstamos
en las cajas municipales de ahorro y crédito en Tumbes, 2016 Sustentados bajo los
preceptos tedricos de: Conger, Ingay Webb (2009), lIbargien , et al, (2012),

Koivulehto (2007), entre otros.

La investigacion fue de tipo descriptiva, ya que se centrd en la descripcion de
fendbmenos sociales como circunstancias temporal y geografica determinada, ya
que establece la caracteristica demografica por ejemplo se determinara el nimero
de la poblacion. Igualmente fue un estudio mixto, ya que se aplicé la recoleccion de
datos a través de una encuesta, para la medicion de datos a través de
cuantificaciones con respecto al desarrollo financiero de Tumbes. La poblacion

objeto del estudio fueron todas las empresas cajas municipales de ahorro y crédito
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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 investigacion reflejan que se pudo analizar los riesgos
financieros en las colocaciones de las Cmacs, lo que se confirmo en los indicadores
de gestion de riesgos y las politicas de las Cmacs, se identificé a través de la
observacion de los créditos otorgados un lineamiento de acuerdo con las politicas,
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
afio 2016; siendo las ratios de evaluacion que manejan (Roe) de evaluacion de
crédito el méas utilizado, en donde el 69% si cuenta con los expedientes de las ratios
favorables parar la aprobacion del crédito de la Cmac.

La importancia y aportes de esta investigacion para el estudio actual, es que
le brinda una guia para construir los instrumentos que se utilizaran para la
recoleccion de datos, referenciando los aspectos mas relevantes en la aplicacion de
un modelo de medicion e identificacion de riesgo financiero, especialmente el riesgo
de crédito para las pequefias y medianas empresas dedicadas a la prestacion del

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

Consecuentemente, y al respecto de su relacion 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
supervision 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 asesoria adecuada
para proyectar a una empresa, dentro del segmento del mercado de la prestacion
de los servicios hoteleros que son intangibles y que el éxito de la misma, se puede
medir, mas por la calidad y la inversion realizada que por la rentabilidad y viabilidad

de una empresa.
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Bonilla, Crespo y Ledn (2018), presentaron un articulo cientifico titulado:
“Analisis de la gestidn de Riesgos Financieros en grandes empresas comerciales
de Guayaquil”, publicado en Espirales revista multidisciplinaria de investigacion,
cuyo objetivo principal fue analizar los riesgos financieros en grandes empresas
comerciales en siete paises de América Latina: Argentina, Brasil, Chile, Colombia,
Panama, México y Peru; identificando las principales medidas preventivas de
gestibn adoptadas, y proporcionando préacticas referenciales para el sector
comercial en la ciudad de Guayaquil. La investigacién estuvo sustentada bajo los
postulados de Avila (2005), Babos (2009). Banerjee, Ghosh, y lyer (2012), Bonilla
(2013), entre otros.

Para el disefio de la investigacion se enfocé las empresas comerciales de la
ciudad de Guayaquil, considerando su importancia dentro de la economia nacional.
Como punto de contraste se consideré una seleccion de siete empresas
comerciales en América Latina, bajo los criterios de ser: paises vecinos, grandes
paises de la zona del pacifico y las mas grandes economias de la region
latinoamericana. Las compafiias que fueron incluidas en el estudio son: La Anénima
(Argentina), Leitesol (Brasil), Watts (Chile), Exito (Colombia), Grupo Melo (Panama),

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

Se evalud la informacién financiera auditada de las compafias extranjeras,
correspondiente al periodo 2012 (utilizando el afio 2011 Unicamente para evaluar el
crecimiento en ventas), con la finalidad de realizar un analisis comparativo entre la
muestra de estudio y el sector comercial guayaquilefio, y para el contraste con las
empresas locales, se elabor6 un promedio de los estados financieros presentados
a la superintendencia de compafiias correspondientes al mismo 33% 17% 24% 26%
Grande Mediana Pequefia Micro 119 periodo.

Se pudo comprobar que el sector comercial guayaquileiio muestra resultados
de gestidn financiera por debajo del marco de referencia, por lo que pueden ser
consideradas como una guia para el accionar de los negocios locales. A travées de

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

de un plan formal de gestion.

Al analizar los resultados de la investigacion se ponen en evidencia las
necesidades referentes a la gestion de riesgos a nivel empresarial; dentro de las
empresas del sector turistico, especificamente en el departamento de la Guajira, se
debe decir que es un segmento econdmico, productivo y empresarial, en
crecimiento acelerado, debido a la particularidad de algunos municipios del mismo,
con inclinaciones econdmicas hacia el turismo, pero que debido a cierto, imaginario
empresarial, las empresas legalmente establecidas no consolidan una verdadera
cultura corporativa de la evaluacion financiera de sus procesos productivos y

operativos.

A proposito de la relacion con el trabajo, relativo a la evaluacion de los riesgos
financieros de las empresas del sector turistico, creadas gracias a la inversion 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 turistico
a nivel local, municipal y departamental, debido a la inclusion de los estandares de
la evaluacion financiera, ponderando su posible incursion en mercados extranjeros,
ya que este estudio realizado, en el Ecuador, incluye como mercados potenciales a

Sus paises vecinos.

Este punto, y en relacién, con la presente investigaciéon, un aspecto a incluir
dentro de la evaluacion de los riesgos financieros, en las empresas del sector
turistico en el departamento de la Guajira, es valorar, calcular y juzgar, mediante
pardmetros contables, la viabilidad —es decir la oportunidad- de consolidar, politicas
internas empresariales, orientadas a su incursion en los mercados financieros
internacionales, especialmente en los paises mas cercanos a su localizacion y
ubicacion

Posteriormente, se consulté a Pino y Romero (2019) en su investigacion
documental sobre: “Cultura organizacional y Riesgos Financieros en las empresas

prestadoras de servicios turisticos”, presentado para optar el titulo de Magister en
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Finanzas en la Universidad de La Guajira, en el cual se plante6 como objetivo
general, analizar la cultura organizacional y los riesgos financieros en las empresas
prestadoras de servicios turisticos, sustentdndose en los postulados de Bodier y
Merton (1998), Castelo (1988), Contreras et al (2009), Mejia (2015) entre otros.

En el estudio de las variables cultura organizacional y riesgo financiero
abordadas en esta investigacion, se considero utilizar un tipo de investigacion
descriptiva, para medir o recoger informacion de manera independiente o conjunta
sobre los conceptos o las variables a las que se refieren. Con respecto al tipo de
Metodologia de la Investigacion, se aplica el método cuantitativo. El enfoque de la
investigacion positivista cuantitativo, hipotética-deductiva, objetiva, particularista,

orientada a los resultados para explicar fenémenos.

El escrito constituye una investigacion que estudia lo relacionado con la cultura
organizacional y los riesgos financieros concretamente aplicado a las empresas
prestadoras de servicios turisticos 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 turistico.

Como conclusion se resalta que la cultura organizacional presente en el centro
vacacional corresponde a una categoria propia del nivel nacional, con predominio
de las dimensiones culturales individualismo versus colectivismo y orientacion a
largo plazo versus corto plazo; con un marcado estilo de liderazgo propios del lider
afiliativo y orientativo y en lo que respecta a los riesgos financieros. De igual manera,
esta investigacion constituye una base de analisis diferente conociendo el contexto
cultural del departamento de La Guajira. Ademas, un cumulo de estrategias
dispuestas a manera de metodologia, con el fin de fortalecer el marco de gestion de

riesgos con miras a la mejora continua de los procesos.

Es preciso sefialar el aporte del articulo al estudio actual, ya que ademas de
apoyarse en Montes, H., Montes, C., y Montilla, quienes aportan las bases tedéricas
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con relacidon a la variable riesgo financiero; ofrece un modelo metodoldgico que
formalizara la implementacion del estudio propuesto para ser aplicado en la

presente investigacion.
2.2. Fundamentos Tedricos

Toda investigacion se fundamenta en la teoria previamente desarrollada para dar
respuesta a las interrogantes planteadas. De esta manera y para dar sustento a la
investigacion, se presenta la fundamentacion tedrica que presenta la
conceptualizacion de las variables objeto de estudio, asi como sus dimensiones e
indicadores, asi como también el analisis y la confrontacion entre las posiciones

planteadas por los distintos autores en materia de evaluacion y riesgo financiero.
2.2.1 Evaluacion financiera

Segun el diccionario de la Real Academia (2017), el termino evaluacion se refiera a
“‘la accion y el efecto de sefalar el valor de una cosa”, por lo tanto se entiende por
evaluacion financiera a la accion 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, esta
establecido contractualmente, por lo que el problema inicial es valorar el tipo de
descuento a utilizar en los fondos propios. Otros problemas mas complicados se
producen si se quiere hacer de igual manera, una estimacion adicional que

considere la liquidez y la seguridad de cobro o amortizacion.

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 asesoria 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 mas del 50% de los
empresarios cuentan con formacion universitaria, es decir que posiblemente

conocen métodos de evaluacion financiera.
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Para Pankaj (2011) la evaluacion financiera es basicamente, un método de
analisis que se puede emplear para analizar la estructura econémicay financiera de
una empresa, partiendo del estudio del balance patrimonial y del DRE (Demostrativo
de Resultado del Ejercicio). De esta forma, se podran entender diversos indices e
indicadores que van a permitir la evaluacion de los costos y beneficios de una opcién
de inversion, que va desde la compra de un nuevo equipo hasta la apertura de un

nuevo local de su empresa.

Para Espinoza (2007), la evaluacion financiera es la que tiene como objetivo
establecer los niveles de rentabilidad de un proyecto para lo cual se realiza una
comparacion 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 situacion del financiamiento y la afectacion del proyecto hacia las
finanzas de la empresa, porque asi se determinara si la misma puede optar a un

crédito ante la posibilidad de solicitar financiamiento.

Aguirre (2014), argumenta y define que la contribucion de la evaluacién
financiera es el establecimiento de los tipos de interés o de descuento que pueden
desear tener una estimacion objetiva, que se base en los datos del mercado; la
evaluacion de la seguridad y la liquidez presentan un elemento mas subjetivo. Asi
mismo, cada evaluacion financiera por empresa, es diferente, pero implica la
determinacién prudente de cada factor que compone un proyecto: su flujo de fondos,
seguros, desembolso de capital y tiempo en el cual los costos seran recobrados y

se produciran ganancias.

Por su parte O'Neil (2017) argumenta que en una evaluacién financiera se
realiza una investigacion profunda del flujo de fondos y los riesgos, con la finalidad
de establecer un posible rendimiento de la inversion ejecutada en el proyecto. La
evaluacion financiera de proyectos se efectla para monitorear los factores
implicados en la ejecucién de un proyecto. Sin este analisis, una entidad comercial
no tiene la informacién que requiere para tomar una decision fundamentada sobre

los alcances y riesgos de un proyecto.
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Para Baca (2010), es el estudio que se realiza de la informacion que suministra
la contabilidad y toda la demas informacién de la que se dispone, para asi 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 condicion de
financiamiento, y las consecuencias del proyecto hacia las finanzas de la entidad,
ya que esto establecera 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
gue no necesitan algun tipo de evaluacién 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 publica,
se considera que el proyecto tiene que realizarse obligatoriamente, y por lo tanto,
no requiere una evaluacion financiera, lo cual no es cierto, ya que se debe realizar
un analisis entre las diferentes alternativas de solucién y seleccionar la mas
rentable, y en este sentido, Vélez (2010), expone que aun en este tipo de proyectos
es necesario realizar una evaluacion financiera para seleccionar la alternativa que

ofrezca mas valor a los accionistas.

En este sentido Vélez (2010), explica que, para este tipo de proyectos, se
podria evaluar qué costara menos, si la empresa realiza la actividad o terceriza. En
caso de hacerlo la empresa deberia ponderar, si conviene comprar los equipos o
arrendarlo. Aunque, realmente se puede afirmar que cada vez es mas comun la
evaluacion financiera en las empresas, algunos directivos no saben determinar con
meridiana claridad cuél es el o los beneficios de realizarlas. A continuacion se
describira brevemente, algunos de los beneficios de realizar una evaluacion

financiera a las actividades de inversion de las empresas, de acuerdo al autor:

El primer lugar, el medir la potencial de creacion de valor para los accionistas,
ya que el fin basico de una empresa es maximizar el valor para los accionistas y la
evaluacion financiera del proyecto permite hacer una proyeccion al valor esperado
a generarse, valor que es estimado a través del VAN. Se debe sefalar también que
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el procedimiento de formulacion y evaluacién 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 podra ser financiado, si se permitird repagar su deuda, si no

ocasionara dafios al ambiente y las regulaciones pertinentes al respecto.

Y en segundo, lugar, eventualmente deberia estimular a la discusion de la
estrategia y el modelo de negocio de la empresa, aunque esto obedecera al tamafio
y la jerarquia del proyecto dentro de la empresa. En este sentido, los proyectos se
realizan teniendo en mente si estan 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 evaluacion financiera, dentro de la teoria
financiera moderna, en la que se han desarrollado una serie de aspectos, modelos
y técnicas que han favorecido la explicacibn y transformacion 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 consideracion de los factores relacionados con la sicologia particular y

colectiva de los agentes y decisores.

Por otro, el mismo autor anterior relaciona a la evaluacion financiera
tedricamente con las seis ideas que se han adoptado como referentes: el valor
actual neto, la relacion riesgo-rendimiento, la eficiencia de los mercados de capital,
la estructura financiera, la teoria de opciones y la teoria de agencia, donde cada
una de ellas aporta de manera fundamental al analisis de la evaluacion financiera
de una empresa, y a su vez, presentan aspectos no resueltos y que establecen retos

para la comunidad cientifica global.

Teniendo en cuenta lo anterior, los aportes a este estudio de los autores

citados, se relaciona directamente con las empresas del sector turistico,
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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 relacion de estas definiciones con el estudio acerca de la evaluacion 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 indices de liquidez, endeudamiento y recobro de cartera que estan
incidiendo en el riesgo financiero posible, el cual, al mismo tiempo induce a

establecer la condicion del riesgo que poseen las empresas objeto de estudio.

Se puede decir de manera general que la evaluacion financiera es el andlisis
e interpretacién que se realiza de la informacién proporcionada por la contabilidad
y toda la demas informacion de la que se dispone, para intentar determinar la
realidad financiera de una empresa o0 sector especifico de ésta, para de esta

manera, medir el potencial de creacion de valor para los accionistas.

Analizando las posiciones de los autores presentados, mientras que para
Pankaj (2011) la evaluacion financiera se puede utilizar para entender la estructura
econdémica y financiera de la empresa a partir del estudio del balance patrimonial y
del DRE (Demostrativo de Resultado del Ejercicio), permitiendo que se evallen los
costos y beneficios de una opcion de inversion, para Espinoza (2007) y Baca (2010),
mediante la evaluacion 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 analisis financiero, mientras que Aguirre (2014), mas
bien lo visualiza como una herramienta para determinar de los tipos de interés o de
descuento que pueden desear a tener una evaluacion objetiva. En este sentido, se
toma posicién con O'Neil (2017), ya que su definicion se ajusta a los objetivos de la
presente investigacion, especificamente al considerar el riesgo en la evaluacion

financiera de las empresas.
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2.2.1.1. Criterios de Evaluacion Financiera

La dimension criterios de evaluacion financiera, incluida dentro de la variable
evaluacion financiera, hace parte fundamental de la variable en estudio y analisis,
de ahi a que, a continuacion, se desglosen y determinen, con base en referencias
bibliograficas y autores, cada uno de los indicadores relacionados con la misma,
ademas, guardar postura con los autores cuyas teorias mas se relacionen con los

objetivos de la investigacion.

Los criterios de evaluacion financiera o econdmica segun Blasco (2009),
pueden definirse como una tentativa sistematica de identificar, medir y comparar
costos y derivaciones de politicas e intervenciones organizacionales o corporativas.
El objeto de la evaluacion econémica es comunicar medidas sobre cual la mejor
forma de utilizar los recursos limitados y disponibles. Por lo tanto, se puede decir
que éstos, buscan que el propdsito ultimo de la evaluacibn econdmica es la
maximizacion de los beneficios sociales de la intervencion publica, ya que la
informacion que proporciona va destinada a que los decisores financien aquellos

servicios que generan mayores beneficios.

Ademas, el mismo autor expresa que hasta cuando no se encuentran
alternativas, puede ser beneficioso calcular si los efectos de una politica ya
implementada justifican sus costos. La evaluacion financiera puede realizarse de
manera ex ante o ex post. En la evaluacion ex ante se requiere la valoracion tanto
de los resultados potenciales como de los posibles costos. Por eso la evaluacion
econdmica suele considerarse como una extension de una evaluacion de impacto.
E por este motivo que resulta imposible realizar una evaluacion financiera de un

proyecto del gue no se desconocen 0 no se evallan los impactos o0 consecuencias.

Para Bazzani y Cruz (2008), el andlisis financiero del proyecto, involucra la
identificacion de los costos implicitos del proceso de produccion los cuales serian:
maquinaria, capital de trabajo, mano de obra, entre otros, segun lo determine el
tamafio del proyecto; esto sera la entrada o alimentacion para el proceso de

elaboracion de estados financieros proyectados debido a que uno de los objetivos



42

de la inversion es calcular la rentabilidad. Uno de los criterios de valoracion de
proyectos mas importantes fundamentados en el analisis de flujos de gastos

proyectados traidos a valor presente es el valor actual neto.

En este sentido, un elemento importante a considerar al realizar analisis
financieros es la forma de tratar la dimension temporal en la que se ocasionan los
resultados y los costos de la intervencion analizada. De acuerdo a Schall y Sundem
(1980), tanto los costos como los resultados se ocasionaran a lo largo del horizonte
temporal, que puede alcanzar a cubrir toda la vida de los beneficiarios. Esta
situacion obligara al analista a hacer extrapolaciones en el futuro para realizar el
analisis. El horizonte temporal en el que dos 0 mas intervenciones crean costos o
resultados es casi siempre diferente, con lo que se complicaria en gran escala la
comparacion de estas intervenciones si no se aplicase la técnica del descuento o el
calculo del valor presente, que consiste en trasladar al momento presente los

ingresos y egresos generados por la intervencion en distintos periodos del tiempo.

Por su parte para Meza Orozco (2013), los criterios de la evaluacion financiera
son los que forman parte de un procedimiento financiero mediante por el que una
vez conocida la inversion inicial (inversién requerida para que el proyecto entre en
operacion) y los beneficios netos esperados, puede medir la rentabilidad de un
proyecto de inversion. En este sentido, el fracaso anticipado de los negocios ocurre,
la mayoria de las veces, por la improvisacién en la asignacion de los recursos,
cuando no se han realizado previamente estudios serios que les brinden mayor

informacion a los inversionistas para tomar la delicada decision de la inversion.

Vecino, Rojas y Mufioz (2014), argumentan que existen suficientes evidencias
para concluir que el tamafio de la empresa y el nivel educativo de los directivos
constituyen dos de los factores relevantes al momento de elegir el método de
eleccion de los criterios de evaluacién financiera para evaluar los proyectos de
inversion de una empresa. Igualmente definen que los criterios de evaluacion

financiera mas importantes en el proceso de toma de decisiones de una inversion
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se realizan mediante el uso del valor presente neto (VPN) y la tasa interna de retorno
(TIR).

Esta relacion se tiene que ver con el nivel educativo de las personas que se
ocupan de tales decisiones; en las empresas de mayor tamafio (medianas y
grandes), se puede sefalar que utilizan, en mayor medida, y en forma mas eficiente,
la combinacion de las 3 técnicas, sin dejar de lado que, segun resultados del indice
de buen uso, todavia existen numerosas empresas que no poseen un apropiado
conocimiento y uso de los métodos disponibles para evaluar sus proyectos de
inversion en comparacion con las pequefias empresas donde los directivos tienen

un nivel de formacién por lo general bajo.

Al contrastar los autores citados, Blasco (2009) y Bazzani y Cruz (2008),
definen los criterios de evaluacion financiera como un método para identificar, medir
y comparar costos de un proyecto, mientras que Meza Orozco (2013), considera
gue adicionalmente, tiene como propdsito principal medir la rentabilidad de un
proyecto de inversion por lo que, para efectos de la presente investigacion, se toma

posicion con este Ultimo autor.
a) Rentabilidad del activo

Se debe decir gue se encuentran muchas definiciones y opiniones relacionadas con
el término rentabilidad del activo, pero todas estan relacionadas con los ingresos
gue 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
econdémica, aunque el término se emplea de forma muy variada y son muchas las
aproximaciones cientificas 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 relacion entre

ingresos y costos concebidos por el uso de los activos de la empresa con fines



44

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 econémico a
corto plazo que las empresas deben alcanzar, y esta conexo con la obtencion de un
beneficio necesario para el optimo 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 inversién al realizar una serie de movimientos en un periodo de
tiempo determinado. Ademas se puede definir como la consecuencia de las

decisiones que toma la direccion de una empresa.

Para Sanchez (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 inversion para un periodo econdémico determinado en una empresa. Es un
elemento que se utiliza para toda accién econémica 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 andlisis 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 discusion tiende a situarse entre rentabilidad y seguridad o solvencia como
variables fundamentales de toda actividad econémica, 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 nimero de unidades vendidas a un mismo precio
0 a un incremento en el precio de las mismas, cuestion que solo se puede realizar
frente a un mayor valor apreciado por el consumidor, aun cuando el niumero 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 actuacion con autonomia
de su subvencion y determina si una empresa es 0 no productiva en términos
econdémicos. Es por esta razén que el autor, al analizar la rentabilidad del activo,
sefala que las estrategias para su desarrollo deben ser clave en todo proceso de
planificacion integrado, incluyendo cuando la principal prioridad de la empresa sea
la supervivencia mediante la contratacion. Es por esta razén que la creacion de una
plataforma para el desarrollo continuo se debe realizar al mismo tiempo que una

contraccion estratégica.

En opinién de Guajardo (2016), los indicadores relativos a rentabilidad del
activo procuran evaluar la cantidad de ganancias obtenidas con relacién a la
inversion que las causo, bien sea tomando en cuenta en su calculo el activo total o
el capital contable. Entonces, se puede decir que se requiere atender el andlisis de
la rentabilidad debido a que, las empresas para poder permanecer precisan producir
beneficios al final de un ejercicio econémico, de lo contrario, no podran atraer capital

externo y continuar de manera eficiente sus operaciones corrientes.

Los autores, anteriormente citados, aportan a la investigacion de las empresas
del sector turistico del fondo Emprender del Sena, en el departamento de la Guajira,
la necesidad de que los gerentes o emprendedores de dichas pequefias o
medianas, realicen una permanente valoracion de la rentabilidad de los activos,
como un mecanismo de analisis y de monitoreo de sus actividades diarias que les
permitan realizar permanentes auditorias y seguimientos, a este indice de
rentabilidad que a su vez, posibiliten una prospeccion administrativa y
organizacional con miras a hallar y establecer politicas de posicionamiento hotelero

y financiero.

La rentabilidad del activo, como se ha podido establecer, gracias a la
recopilacion de estas definiciones, es un valor agregado que deben poseer los
gerentes y su equipo del departamento financiero de las empresas del sector

turistico en el departamento de La Guajira, en especial aquellas que han tenido una
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inversion 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 mas competitivo y al mismo
tiempo, inestable, debido a las caracteristicas actuales de la prestacion 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 obtencidon de beneficios a partir de la
inversion realizada, sin embargo, para efectos de la presente investigacion, se toma
posicion con Lawrence (2012), ya que indica que la rentabilidad del activo califica la
eficiencia de la empresa y determina si una empresa es 0 no rentable en términos

econdmicos.

b) Rentabilidad patrimonial

Dentro del proceso de evaluacion financiera y especialmente de la estimacion de la
rentabilidad patrimonial, se trata de poseer una vision 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 periodo de tiempo, este ratio o
indicador, es necesario para conocer como 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 andlisis 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 relacion entre la utilidad o beneficio y el activo, se
obtiene el rendimiento técnico o econémico, que muestra hasta qué punto la
actividad netamente operativa de la compaifiia, sin incluir el capital aportado y el
costo de la deuda, es favorable, por ello esta relacion 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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inversion realizada por los accionistas, y con frecuencia de emplea para cotejar dos
0 mas empresas en una industria. Un rendimiento alto por encima del capital suele
reflejar la aprobacion de oportunidades de inversion altas y una administracion de

gastos efectiva.

Al respecto Sequeda (2014), explica que ésta facilita la evaluacion de los
resultados de la gestion de los bienes de la empresa. Esta rentabilidad se efectia
en funcion de los ingresos y las inversiones del periodo, aplicando las relaciones de
rentabilidad a al analisis se podra conocer si los recursos de la empresa estan
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 investigacion,
de las empresas del sector turistico en el departamento de La Guajira que posibilitan
su funcionamiento gracias la inversién del Fondo Emprender del Sena, por lo que
esta informacion suministra y contribuye a esta investigacion, a que dentro del
campo de accién del equipo financiero y contable de dichas empresas, estas deben
establecer mecanismos, reales de medicién 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
indice de ganancias y plusvalia que deben poseer las empresas para que exista un

superavit de funcionalidad y operatividad.

Segun, los autores citados con anterioridad, para evaluar la rentabilidad se
pueden analizar los factores que contribuyen a la misma: margen, rotacién y
apalancamiento, entre otros indicadores financieros. En este sentido, Sequeda
(2014), plantea que para medir la relacion de rentabilidad patrimonial, se calcula si
las decisiones tomadas con anterioridad en la empresa han dado tenido efectos, ya
gue se puede saber cudl es la utilidad de empresa en el periodo. A este respecto,
Gutiérrez (2008), en su investigacion, considera acertada la posicion de Sequeda

(2014) y agrega y a su vez corrobora el argumento de éste al explicar que este ratio



48

ayudara a medir si los resultados del ejercicio contable son consecuentes con las
determinaciones que fueron tomadas por los administradores de la entidad mientras
gue Van Horne et al., (2010), es la capacidad de producir ganancias sobre el valor
en libros de la inversion de los accionistas, y con frecuencia de usa para comparar
dos 0 mas empresas en una industria por lo que se toma posicion con este Ultimo
autor, ya que se utilizara esta definicion 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 minima de
rendimiento que requiere la empresa para realizar sus inversiones y comunmente
se utiliza en la evaluacion 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 inversion 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 compafiia, lo anterior, lo que
indica que el costo de capital se refiere a una tasa minima de retorno que requiere
una inversion, la variabilidad del riesgo y el costo financiero asumido por

apalancamiento, considerando un riesgo promedio.

Es pertinente decir que Valderrama y Diez (2011) definen al costo promedio
de capital, como un indicador, el cual se calcula promediando el costo de cada tipo
de capital sobre la proporcién 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, politicas fiscales, la prima
de riesgo, acciones preferentes y comunes entre otros, sin embargo, del tipo de

compaifiia a la que se aplique el indicador depende cada variable.



49

Explican ademas que el costo promedio de capital, es una tasa de descuento
gue calcula el costo promedio que han obtenido los activos operativos, en funciéon
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 mas 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 minima tasa de rentabilidad a la que debera 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
financiacion 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 financiacién, y conciernen a la opcién que la direccion
de la empresa o los ejecutivos de finanzas toman con relacién a los medios por los

cuales financiaran sus activos y el nivel de deuda que asumiran.

El costo promedio del capital, serd 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 podra escoger entre
distintas empresas similares y se decidira por aquella que tenga el mas 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 teoria financiera, y es el aporte de
los autores incluido en la conformacion de la teoria y conceptualizacion de las
variables, dimensiones e indicadores, a esta investigacion, al circunscribir que

la rentabilidad del activo es superior al costo promedio de capital, la empresa esta


https://www.cuidatudinero.com/13074321/como-calcular-el-costo-de-una-deuda

50

generando valor. Por el contrario, si el costo promedio de capital es mayor que
la rentabilidad del activo, la empresa esta destruyendo valor de sus operaciones y

por ende de sus ganancias y utilidades.

Este aspecto de la teoria financiera, el costo promedio del capital, es de
importancia para que llegado el momento, una empresa, que desee, no sélo,
diversificar sus servicios o establecer un proceso de inversién, para una ampliacién
de su planta fisica, por ejemplo, concluya, dentro de sus parametros contables,
incluir un préstamo o una refinanciacion que le permita cubrir con esos egresos
inversiones. En este caso las empresas del sector del turismo, son las que dentro
de sus parametros 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 Diez (2011)
definen el costo promedio de capital como el correspondiente a la tasa de
rendimiento que esperan los inversionistas sobre los valores de una compafiia o
estructura determinada mientras que Ross (2012), lo considera la minima tasa de
rentabilidad a la que debera remunerar a las diversas fuentes financieras, por lo que
se toma posicién con este ultimo autor, ya que al calcular este factor en las

empresas, sera tomado como la minima tasa de costo promedio de capital.
d) Valor econdmico agregado o EVA

De acuerdo a Garvey y Milbourn (2000), existen innumerables articulos e
investigaciones que se han publicado en los ultimos 18 afios tratando temas
referidos con la teoria y usos de EVA, pero la situacién es que este concepto esta
aun en desarrollo y discusion especificamente en los paises desarrollados, donde
analizaron las diferentes publicaciones sobre EVA y suministraron un resumen de
los fundamentos conceptuales del indicador. Se llego a la conclusion de que
términos generales, la literatura sobre EVA se puede clasificar en siete subtemas
como sigue: a) EVA y retornos de las acciones, b) relacion EVA — MVA, ¢)

comportamiento gerencial y administracion del desempefio, d) el concepto, critica a
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implementaciones, e) Gerencia del valor y EVA, f) flujos descontados y su relaciéon

con el EVA'y g) revision de estudios sobre EVA.

Asi 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 relacion entre los niumeros contables y el reintegro de las
acciones. Normalmente, los estudios se han enfocado sobre los beneficios
contables y las ganancias, pero Ultimamente los ingresos residuales y el flujo de
caja han atraido la atencion de los investigadores de todo el mundo de forma
considerable. Un analisis mas profundo de la literatura revela que cualquier fuente
de informacién que se soporta en la contabilidad, puede influir en los precios de las

acciones.

El analisis empirico propone que los ingresos en general, predominan en la
explicacion 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 analisis es parcial, debido a esta limitacion y
en parte, ocasionado por la progresiva demanda de los inversionistas y analistas de
la adecuada identificacion del valor de la empresa, que la investigacion en esta area

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 preocupacion de
los accionistas, los defensores de EVA aseveran que es la Unica medida de
rendimiento que se relaciona verdaderamente al valor especifico de las acciones.
Estos importantes temas han sido considerados en los estudios realizados sobre el
EVA, en comparaciéon con los indices tradicionales de medicién de desempefio de

la empresa.

Para Vergil y Bendezu (2007), el EVA mide si la utilidad generada durante el
periodo de evaluacion del proyecto, es suficiente para cubrir el costo de capital

utilizado en su generacion. Este factor le brinda a los accionistas, inversionistas e
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interesados los elementos para decidir si se generé 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 inversiéon 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 gestibon empresarial y maximizar la riqueza de los
empresarios. Es una herramienta gerencial primordial para la planificacién y control
estratégico, la medicion de la riqueza creada, la gestion de los beneficios y los
activos, con la que se puede observar la evolucion del comportamiento por unidades

estratégicas de negocios

Los aportes de los autores a este respeto, aportan a esta investigacion, 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 desempefio basados en la contabilidad y
son fundamentales para conocer los rangos de desempefio contable y financiero de
las empresas del sector turistico en el departamento de La Guajira, y mas si su

capital proviene del Fondo Emprender del Sena.

Analizar el EVA, dentro del proceso funcional y operativo de una empresa del
sector turistico en el departamento de La Guajira, es relevante, debido a que ante
su especificacion, una organizacion turistica, mide la operacion y funcionalidad de

desempefo dentro de un sector productivo en crecimiento y con una cambiante
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competencia que cada dia incursiona en nuevos servicios, en detrimento de la
competitividad de aquellas empresas que no valoran ni incluyen dentro de sus

analisis financieros la valoracion de los indicadores analizados con anterioridad.

Los autores consultados coinciden al especificar que el EVA es una medida
qgue representa la verdadera rentabilidad de una empresa, sin embargo, Reyes
(2019) considera que es un factor financiero empleado para optimar la gestion
empresarial y maximizar la riqueza de los empresarios, por lo que se toma posicion

con este ultimo autor.
2.2.1.2 Indicadores Financieros

Los indicadores financieros son un elemento importante para ponderar los
indices 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 enfrentaran al iniciar las operaciones y a lo largo de todo su horizonte
econdémico. Son factores de vital importancia para la toma de decisiones

gerenciales.

Para Malagén, Galan, y Pontén (2010), un indicador financiero representa
una relacion que se da en numeros, relacionada con los estados financierosy
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

codmo se comporta una organizacion y sus dependencias.

De acuerdo a Briceilo (2009) los indicadores financieros
son relaciones explicitas que se realizan partiendo de la informacion financiera de
una empresa y para interpretarlas, se deben realizar comparaciones. Estos tienen
la capacidad de ofrecer a los propietarios y gerentes de pequefias empresas una
herramienta inapreciable, que pueden utilizar para medir su progreso frente a
objetivos internos preestablecidos, un competidor determinado o la industria.
Ademas, mediante el seguimiento de estos indicadores a lo largo del tiempo, se

pueden identificar nuevas tendencias en sus primeras etapas.
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Ademas, el mismo autor expresa que en este sentido, los indicadores
financieros funcionan como un instrumento de analisis, 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 planeacion, lo
cual reduce la incertidumbre en la parte interna de la empresa al poder planear de

forma mas efectiva el rumbo de la empresa.

Para Correa-Garcia, Gomez y Londofio (2018), estos indicadores son una
relacion entre dos o mas variables, tomadas de los estados financieros, lo que
permite medir el desempefio de la organizacién en términos econémicos y de las
distintas fuentes de financiacion. Los autores explican que algunos indicadores se
expresan en porcentaje y otros en niumero de veces y son usados con el propdsito

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 esta produciendo al duefio 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 indices se encuentran el indice de liquidez y la prueba acida.

Razones de actividad: estos indicadores analizan como se ha desarrollado
la gestion de las actividades operativas y su influencia en el efectivo de la empresa.
Ejemplo de estos indicadores son el promedio de cobranza, la rotacion de

inventarios o la rotacion de las cuentas por pagar.

Razones de apalancamiento: con estos indicadores se conoce qué
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proporcion de la empresa le pertenece a los socios y qué proporcion a los

acreedores. Estos son la razon de la deuda y la razon de capital.

Los autores consultados coinciden al establecer que los indicadores
financieros relacionan dos o mas 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 investigacion, se
toma posicion con Correa-Garcia, Gdmez y Londofio (2018), indica ademas que le
permite medir el desempefio de la organizacion en términos econdmicos y de las

distintas fuentes de financiacion
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 mas 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 contraidas.

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 situacion 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 Sepulveda (2016), explica
gue el indice de liquidez, mide la capacidad de las organizaciones para cumplir sus
obligaciones de corto plazo con capitales de igual temporalidad. En el calculo de
este indice, se miden los activos corrientes, eliminando rubros como el inventario,
el cual se considera el activo corriente menos liquido y la fuente mas factible de

mermas.
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De igual manera para Sevilla (2017), citado por Imaicela, Curimilma y Lopez
(2019), este indice mide la capacidad de un activo de convertirse en dinero liquido
en el corto plazo sin reducir el precio de sus activos. De esta manera se tiene una
idea de lo rpido en que un activo se puede traspasar o intercambiar por otro activo,
a mayor liquidez, mas rapido se vende. Esto es debido a que el dinero en efectivo
es el activo més liquido de todos, y se puede cambiar facilmente por otros activos
en cualquier oportunidad.

Para Herrera, Betancourt, Herrera, Vega y Vivanco (2016), el indice de liquidez

se mide con las siguientes relaciones:
Relacion corriente o de liquidez: razén que resulta de dividir los activos corrientes
sobre los pasivos corrientes.

. . Activo Corriente
Relacién 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 indice hace referencia a la capacidad de la empresa para

cancelar los pasivos corrientes, sin necesidad de liquidar de los inventarios.

Activo corriente - Inventarios)

Prueba icida = - -
Pasivo Corriente

Nivel de dependencia de inventarios: es el porcentaje minimo del valor de los
inventarios registrado en libros, que debera 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 aun quedan pendientes de cancelar.

caja + bancos + cartera + valores realizables

Nivel de dependencia de Inventarios = :
Inventarios

En funcion de los autores anteriores, el indice de liquidez mide la habilidad de
una empresa de convertir rapidamente sus activos en dinero liquido 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 indice, se incluyen todos los activos en la

ecuacion, menos el inventario por ser la fuente con mayor posibilidad de perdidas.

Todos los autores citados coinciden en la definicion del indice de liquidez, sin
embargo, para efectos de la presente investigacion, se toma posicion con Sevilla
(2017), citado por Imaicela y otros (2019), ya que la definicion incluye la posibilidad
de intercambiar activos rapidamente. Mediante este indice se podra 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 gestion
empresarial y brindan la oportunidad de realizar un andlisis 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 administracién de la empresa, ademas de que sirven para analizar la manera

como regresan los valores que han sido invertidos a la empresa.

Los indicadores de rentabilidad en la opinion de Malagon, Galan y Pontén
(2010), son los indices financieros que se utilizan para calcular la efectividad de la
administracion de la empresa, para fiscalizar los costos y gastos y de esta forma,
cambiar ventas por utilidades. Es por esta razén que una empresa debe seleccionar
aquellos indices que le ofrezcan informacién objetiva para una acertada toma de

decisiones en el ambito financiero.

Bricefio (2009), argumenta, que todas las empresas estan interesadas en
saber si estan efectuando sus operaciones apropiadamente al momento de realizar
su actividad empresarial y si estan generando las utilidades esperadas o por el
contrario su actividad no se esta realizando de manera correcta y no se logran los
objetivos planteados. Por esta razon realizan un analisis 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 indices que
utiliza una empresa para medir la capacidad que tienen de conseguir beneficios,
especificamente 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 continuacion:

Indicador de rentabilidad neta del activo: este indicador sefiala la capacidad
que tiene el activo de crear beneficios en la empresa, sin considerar como ha sido

financiado.
Beneficio neto
Activo total

Este indicador presenta una variante llamada sistema Dupont, que relaciona

Rentabilidad neta =

la rentabilidad de las ventas con las rotaciones producidas en el activo total, de esta
manera se tiene conocimiento de que areas de la empresa son las que estan

produciendo los beneficios.

Beneficio neto Ventas
X
Ventasl Activo total

Indicador de rentabilidad margen bruto: este Indicador relaciona el

Rentabilidad neta =

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 fabricaciéon

y los intereses e impuestos correspondientes.

Ventas — Costo

Margen bruto =
g Ventas

Indicador de rentabilidad margen operacional: este margen indica la
relacion entre las ventas de la empresa, o el beneficio que se obtiene por ellas,
considerando el costo de las ventas y los gastos de administracion y ventas que

realiza.

Beneficio operacional

Margen operacional =
9 p Ventas
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Indicador de rentabilidad operacional del patrimonio: muestra la
rentabilidad que alcanzan los propietarios de la empresa por la inversion que han

realizado en la misma, sin considerar los gastos financieros y los impuestos.

Beneficio operacional

Rentabilidad operacional del patrimonio = , -
Patrimonio

Indicador de rentabilidad financiera: este indicador mide los beneficios
netos que se alcanzan relacionados con la inversion realizada por los accionistas
de la empresa, sin considerar los gastos financieros, impuestos ni la cuota de
participacion de los empleados. Se calcula dividiendo el beneficio neto entre el
patrimonio, teniendo en cuenta para su calculo una férmula un poco mas compleja
que permite identificar debidamente qué factores afectan a la rentabilidad que
obtienen los inversores. Para que estos indicadores sean los méas adecuados para
una empresa, se deben calcular correctamente.

Es importante decir que, y en total acuerdo con la opinion de Carrillo (2011),
quien sostiene que si estos indicadores de rentabilidad, son los mas 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 indice de endeudamiento es uno de los medidores de la solvencia de una
empresa y, es un indicador financiero basado en la comparacién entre los pasivos
y el patrimonio neto, es decir, mide la que porcentaje de deuda corresponde a cada
la inversion. También analiza la proporcion de participacion de la totalidad de

acreedores dentro de la empresa, sin distinguir el tipo de acreedor.

Malagon, Galan y Ponton (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 duefios con relacion a su inversion 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). Ademas, y de acuerdo a Bricefio (2009), argumenta que
el endeudamiento sobre activos totales, es conocido como “leverage”, es
un indicador del grado de endeudamiento de una organizacion en correspondencia

a sus activos o patrimonio.

Por su parte Carrillo (2011), los relaciona con situaciones que perturban el
analisis de las cuentas que tienen la capacidad de modificar principalmente el
andlisis 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 dificil 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 segun 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 rotacion. De igual
manera, se considerar no solo los montos sino el tiempo de rotacion del inventario
para que se pueda vender, y el tiempo de rotacion de la cartera para poder

recuperarla, segun Carrillo (2011).
Asi mismo, Carrillo (2011), menciona varios tipos de indicadores de
endeudamiento:

Pasivo Total = 100
Activo total

Endeudamiento Total =
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El indicador de endeudamiento total, indica el grado de apalancamiento que
corresponde a la contribucion de los acreedores en los activos de la empresa.
Mientras mas alto sea este indice mayor es el apalancamiento financiero de la
empresa, es decir, en que medida estan comprometidos los activos de la entidad

para poder pagar las obligaciones.

Pasivo corriente * 100

Concentracion del endeudamiento en el corto plazo = -
Pasivo total con terceros

El indicador de concentracion del endeudamiento en el corto plazo, representa
el porcentaje de participacibn con aquellos terceros a los cuales se les debe
cancelar las acreencias en el corto plazo. En este caso la entidad debe considerar
la generacion 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.

Gastos financieros

Carga financiera =
gaf Ventas netas

Identifica el porcentaje de las ventas que se utilizaran para el cubrimiento de

gastos financieros.

Pasivo a largo plazo

Razén pasivo - capital = - -
Patrimonio

Mide la relacién entre los fondos a largo plazo que proporcionan los

acreedores y los que aportan los propietarios de la empresa.

Pasivo total

Leverage o apalancamiento = - -
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 turistico con soporte e inversion
financiera proveniente del Fondo Emprender del Sena, incluyan dentro de sus
andlisis y sus politicas 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 mas importantes de cualquier empresa que es el poder de
endeudamiento de una empresa, que, hasta hace poco tiempo, se esta
posicionando dentro de un mercado competitivo, debe considerar que este tipo de
elemento dentro de la evaluacion financieros e indicadores financieros, es de suma
importancia para adquirir solidez contable y solvencia econémica empresarial, por

lo que se toma posicion 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 evaluacion del riesgo financiero de las empresas
del sector turistico 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 esta

cosechando lo que se siembra previamente con las acciones del pasado.

La palabra riesgo tiene un significado negativo y se relaciona con el peligro,
dafo, 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
inversion en particular. A continuacion, se mencionan algunas de estas definiciones
en orden cronoldgico, omitiendo algunas debido a lo extenso que resultaria su

tratamiento y son similares en su esencia a las que se han incluido, a saber:

Cuadro 1. Definiciones de riesgo

Autor (afio) Conceptos
Garcia Soldevilla, Factor cualitativo que describe cierto nivel de incertidumbre sobre los
Emilio (1990) resultados futuros de la inversion.
Cooper y Chapman | Exposicion a la probabilidad de pérdidas econémicas y financieras, de
(1994) dafios en las cosas y en las personas o de otros perjuicios como
consecuencia de la incertidumbre gue origina el llevar a cabo una accion.
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Saavedras, Casa Probabilidad de que un evento o accion pueda influir en forma adversa a

Gabiriel (1997) la organizacién.
Banco Central de Contingencia o eventualidad de un dafio o de una pérdida como
Cuba (1997) consecuencia de cualquier clase de actividad y cuyo aseguramiento,
cuando sea posible, puede ser objeto de contrato.
Philippe Jorion Volatilidad de los flujos financieros esperados, generalmente derivada del
(1999) valor de los activos o los pasivos.
Portillo Tarragona Expresa que el riesgo es la existencia de escenarios con posibilidad de
(2001) pérdida y pérdida la obtencion de una rentabilidad por debajo de la
esperada.

Marino Rodriguez, Probabilidad de que los precios de los activos que se tengan en un
Frias Cy Souquetc | portafolio se muevan adversamente ante cambios en las variables

(2002) macroeconémicas que los determinan.
De la Fuente El riesgo es la incertidumbre acerca de un evento futuro asociado tanto a
(2003) un resultado favorable como a un resultado adverso.

Universidad Nacional | El riesgo es una medida de incertidumbre que refleja hechos presentes o
de Colombia (2004) | futuros que pueden ocasionar una ruptura en el flujo de informaciéon o
incumplimiento en el logro de los objetivos organizacionales.

Fuente: elaboracion 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, asi como la afectacidn y caracter no deseable de algunos de los efectos
gue se deriven de ellos, componen la base para la presencia del riesgo. Cabe decir
gue 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 situacion diferente y, como consecuencia un mejor futuro. El
riesgo involucra cambio, que puede ocurrir debido a cambios de opinion, de
acciones, de lugares; el riesgo también implica eleccion y la incertidumbre que
conlleva la eleccion. En resumen, el riesgo, como la muerte, es una de las pocas

cosas ineludibles de la vida.

Entrando en la definicion de riesgo financiero, de acuerdo a Jorion (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 organizacion, con
consecuencias financieras negativas, es por ello que lagestion del riesgo
financiero debe considerar los factores internos y externos que ocasionan las
amenazas, y es dentro de las orientaciones de la empresa, y politicas financieras,

para contrarrestar, los riesgos de caracter 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 compafia en si. La mala administracion de caja o
inconvenientes en la produccion son riesgos que pueden impactar los balances y el
precio de mercado de una empresa. De esta manera, los factores externos estan
representados por las condiciones politicas, econdmicas o sociales que perturban
el desempefio de una empresa, como las crisis econdmicas, la oscilacién de las

tasas de cambio, las variaciones de una industria o las politicas del Estado.

Por su parte Gitman (2009), lo define como la valoracion de la posibilidad de
gue ocurra una amenaza y de sus posibles consecuencias. En ese sentido, es
decisiva en la gestion de riesgos. De esta manera, la administracion de riesgos
financieros consiste en calcular el efecto potencial de un riesgo y su nivel de
exposicion. El andlisis del riesgo financiero de una empresa se inicia después de
haber identificado todos los posibles escenarios de riesgo. Mediante el analisis no

solamente se puedan estimar posibles pérdidas, sino evitar que ellas ocurran.

Barzaga, Nevarez, Hidalgo y Loor-Vélez (2018), definen al riesgo financiero
como la posibilidad de que ocurran acciones financieras relacionadas con la
realizacion de los procesos de produccién y el mercado, que pudieran influir
negativamente sobre el funcionamiento de la empresa. Segun estos autores,
representan una adecuada percepcion 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 mas adecuados para realizar el analisis del riesgo
financiero en una empresa. Es combinar la probabilidad de que un riesgo ocurra y
las posibles mermas econémicas 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 mas
conveniente para controlar los eventos, la empresa puede decidir si evitar o
adjudicarse los riesgos en concordancia con el nivel de tolerancia y de inclinacion

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 investigacion se
toma posicion con Barzaga, Nevarez, Hidalgo y Loor-Vélez (2018), ya que su
definicion estd mas adaptada al ambito financiero, el cual es elemento primordial de

la investigacion.

2.2.2.1 Tipos de riesgos financieros

Antes de iniciar, la argumentacion de esta dimension, la cual es un componente
esencial para determinar y ponderar la evaluacion financiera de las empresas del
sector turistico 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 acotaciéon procedimental, concerniente al desarrollo
conceptual de la misma, debido a que tanto los autores, referenciados como la
informacion disponible, no definen puntual y explicitamente a las clases o tipos de

riesgos sino que los desglosan.

En consecuencia, las definiciones que a continuacién 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 financiacion. 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 inversion.

Por tanto, los tipos de riesgos financieros, abarcan la posibilidad de que ocurra
algun 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. Asi, cada vez se hace
mas énfasis en la adecuada gestion del capital y de los tipos de riesgos financieros,

de acuerdo a la teoria moderna de carteras desarrollada por Harry Markowitz en
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1952, en su articulo «Portafolio Selection» publicado en la revista The Journal ot

Finance.

Urteaga y lzagirre (2013), relacionan al riesgo financiero y sus subsecuentes,
los tipos de riesgo financiero, como el resultado fortuito de una situacioén, 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,
pag. 4).
En este sentido Carvajal y Escobar (2015, p. 5), afirman que:
la administracion del riesgo empresarial (Enterprise Risk Management,
ERM) es el proceso por el cual la direccibn de una empresa u
organizacion administra el amplio espectro de los riesgos a los cuales
esta expuesta (tanto de mercado como operacionales) de acuerdo con
el nivel de riesgo al cual esté dispuesta a exponerse segun sus objetivos

estratégicos.
Al respecto Mejia (2006) y Ocampo (2014), quienes consolidan una teoria

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 inversién, 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, pag. 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 macroecondmicos como los precios, las tasas de interés, la tasa

de cambio, la inflacién, la devaluacion, imposibilite el pago por parte del
emisor o del garante.

Asi mismo, y continuando con la sistematizacién conceptual de las definiciones

de los tipos de riesgo financiero, y de acuerdo a Martinez (2004), con base en las
definiciones presentadas, se concluye que el riesgo de mercado esta asociado
esencialmente a las variaciones de los precios, a la inflacién, los movimientos
violentos de las tasas de cambio, el ingreso de la competencia y las leyes. De esta
manera se generan pérdidas econémicas potenciales o a que la contraparte no

pueda cumplir con la deuda contraida.

Asi mismo y al respecto de los tipos de riesgos financieros, cabe citar a Avila
(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 gestion, administracion y medicion.
Estos riesgos desde el punto de vista clasico, 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 operacion y funcionamiento de las pequefias y medianas empresas, creadas
y por organizar, gracias a la filosofia y programa de creacion de empresa y
generacion de empleo del Fondo Emprender del Sena, y que estas consideren,
llegado el momento de la puesta en marcha, los riesgos financieros en la
evaluacion 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 relacion con este estudio, es evidente
y directamente explicita, debido al gran porcentaje que estas empresas representan
el desarrollo y posicionamiento del sector del turismo en el departamento de La
Guajira, region del pais que requiere del establecimiento de empresas solidas y
rentables que proporcionen un apalancamiento econémico del mismo, de ahi a que
surge la inquietud por investigar e identificar los riesgos a que estan 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 ambito de la gestion de

liquidez, endeudamiento y gestién 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 contraidas,
lo que, de alguna manera, amenaza la situacién 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 concepcion, dentro de los ambitos
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 economia 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 liquidos como los de renta fija o el
mercado inmobiliario. En el caso de la economia, 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 economia 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 mas liquido y que mas rapidamente puede
convertirse en dinero. Es la que se sitGa 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 relacion entre el activo
corriente y las deudas a corto plazola principal. De esta manera se puede
interpretar en qué medida una empresa puede enfrentar sus préximos pagos con la
parte mas liquida de sus activos, conformado por el dinero en caja, bancos y las
inversiones financieras a corto plazo. Igualmente podria ocurrir que una sociedad
gue tenga suficientes activos o inversionesa largo plazo y que superen
considerablemente al valor de las deudas, pero no sea capaz de realizar pagos
liguidos a su vencimiento. En este caso, el riesgo de liquidez también se vera

afectado por la facilidad de venta y conversién de los activos en dinero liquido.

Es pertinente y con base en las apreciaciones de Jorién (2009), en el contexto
de las inversiones, cuando un activo es poco liquido implica que no se negocia de
manera habitual como es el caso de los bienes raices. Muchas propiedades se
compran una vez y no se vuelven a negociar en muchos afios. 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
gue cuando la vida crediticia del emisor es pobre y/o cuando un bono o su emisor
son mas pequefios, mayor es el riesgo de liquidez. Por otra parte, el riesgo de
liquidez de mercado se refleja por el tamafio de la diferencia entre los precios, es
decir, la distancia entre el primer precio de compray el primer precio de oferta. Estos
conceptos estan intimamente relacionados con las previsiones de tesoreria 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 proximos ejercicios, 1o 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 turistico 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 compairiia 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 Joridn (2009), significa que un activo es
poco liquido 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 posicion 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 analisis 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 inversion; 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 Jorion (2009), el riesgo de crédito es la probabilidad de tener una pérdida
en una operacion 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 variacion en los resultados financieros de un activo financiero o una
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cartera de inversion 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 esta
directamente relacionado conlos 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
sistematico, es decir, es una consecuencia de la incertidumbre global del mercado

gue afecta en mayor o menor escala a todos los activos presentes en la economia.

Ademas, 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 distribucion normal, lo que significa que es simétrica y de esta manera tiene las
mismas probabilidades a ambos lados de la distribucion, el riesgo de crédito tiene
una distribucién asimétrica negativa, por lo que hay mas valores a la izquierda de la
media de la distribucion, que en este caso, menor a la media de la distribucion

normal.

Por su parte Gitman (2009) argumenta que existen tres formas del riesgo de

crédito que se detallan a continuacion:

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 calificacion

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



12

vencimiento similar. En Europa es comun utilizar como comparacion el bund aleman
y en Estados Unidos el bono americano. Un aumento del spread indica que el activo

de referencia lo esta haciendo peor en comparacion al activo libre de riesgo.

Es importante mencionar que la contribucion, de los argumentos de los autores
referenciados con anterioridad, son vitales para comprender el andlisis financiero a
tener en cuenta, llegado el momento de iniciar una evaluacion econdémica y
contable, de las empresas del sector turistico del fondo emprender, debido a que
es, por un lado, la rentabilidad y la liquidez, de cualquier empresa, los indicadores

gue le permitira conocer el grado de operacion de la mismas.

Igualmente, la relacion 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
operacion, riesgo legal y riesgo de transaccion, pero como se puede evidenciar en
la teoria, 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 valoracion del riesgo de las pymes del sector turistico, 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 paises con economias 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 posicion con Jorion (2009), quien lo define
como el riesgo de sufrir una pérdida como consecuencia de un impago, lo que es

parte del analisis que se realizara en esta investigacion 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, tecnolégicos, legales, procesos

internos o externos. Es inherente a todas las actividades de la empresa, por lo que
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siempre esta 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
especificos y propios de cada éarea funcional y de procesos, este riesgo
operacional va de la mano de todas las actividades, productos y procesos de la
empresa. Ademas, para evaluar este riesgo, se toman en consideracion 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 funcién de la cantidad de

veces que suceda el mismo.

b) Elriesgo operativo afecta de manera directa al patrimonio de la empresa, en

funcién de la magnitud de gravedad del evento.

Ivdn Rodriguez, (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, tecnologia, y por la ocurrencia de eventos
externos imprevistos. Se incluye ademas el riesgo legal, pero sin embargo, excluye
los riesgos sistematicos y de reputacidon. Para su valoracidon no se consideran las
pérdidas ocasionadas por cambios en el medio politico, econémico y social. Las
pérdidas relacionadas con este tipo de riesgo pueden originarse ademas por la
actuacion 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 compaiiia al ser multada, sancionada u
obligada a reparar dafos, 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 formalizacién o

cumplimiento de contratos u operaciones.

En este tema, Rodriguez, (2018) agrega otro elemento al respecto del riesgo
reputacional, el cual se define como la probabilidad de pérdida en que incurre una
compafiia 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 gestion del
riesgo operacional conformado por las politicas, practicas, procedimientos y
estructura presentes en la entidad para su apropiada gestion. 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 gestion de este riesgo favorece la prevencion de futuras pérdidas
como consecuencia de eventos operativos, la empresa no solo gestiona el riesgo
operacional propio de sus productos, actividades, procesos y sistemas vigentes,
sino también gestiona el riesgo producido por la incursion en el mercado de nuevos
productos, inicio de operaciones, arranque de procesos o sistemas en forma previa

a su lanzamiento o implementacion.

Mora (2010), define al riesgo operativo mediante su analisis y medicion al
afirmar que los modelos AMA, se basan en la valoracion 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 distribucion de pérdidas totales y, con
base en esta distribucion, valorar la medida de riesgo requerida como un cuantil de
dicha distribucion. Las evaluaciones de pérdidas potenciales por riesgo operativo

bajo el enfoque AMA estan sujetas a las siguientes premisas:
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o Datos internos

. Datos externos

o Andlisis de escenarios
o Entorno del negocio

. Factores de control interno.

Para Soto, Stagg y Valente (2009), esta relacionado en la mayoria 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 gestidén al no vigilar apropiadamente a los
empleados o, es evidencia de politicas 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 mas
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
produccion, distribucion, 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 turistico 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
gestion, aunque para efectos de la presente investigacion se toma posicidon 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 Politicas de administracion de riesgos
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La administracion del riesgo tiene un papel muy importante en la gestion de las
empresas debido a que, por efectos de la globalizacion, 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 esta expuesta la empresa
constantemente y es por ello que las politicas de administracion del riesgo
determinan la posicion de la gerencia frente al manejo de los riesgos. Mediante las
politicas se fijan los lineamientos a seguir por toda la organizacion, con relacion a la

calificacion de los riesgos, su administracion y la proteccion de los Recursos.

Con base en Bodie y Robert (2010), es el modelo de control que permite
estructurar criterios guias para la toma de decisiones, y la definicion de la estrategia
respecto al tratamiento de los riesgos y de sus consecuencias dentro de la
institucién. Establece las guias o cursos de acciones, que se requieren por parte de
la maxima 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 evaluacion, 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 posicion del nivel
directivo respecto al manejo de los riesgos, establecen lineamientos sobre los
conceptos de calificacion de riesgos, su jerarquizacion, 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
gue un riesgo se puede asumir, cuando su frecuencia de ocurrencia es muy bajay
no representa ningun peligro para la institucion. Para reducir el riesgo se deben
tomar medidas enfocadas en disminuir tanto la frecuencia de ocurrencia, por medio

de medidas de prevencion, como disminuir la severidad con medidas de proteccion.
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De igual manera, compartir el riesgo reduce su efecto, y es una medida de
reduccion que se realiza a través de la cesion 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 institucion, como en los contratos a riesgo

compartido (Dalmau, Herrera, y Carretero, 2013).

En este caso los autores, suministran una vision clara a este estudio, tendiente
a que la politica de administracién de riesgos es un compromiso de la maxima
autoridad de la empresa y su nivel directivo, quienes deberan 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 evaluacion independiente sobre su eficiencia se encuentra a

cargo de la auditoria interna (Dalmau, Herrera, y Carretero, 2013).

Por otro lado, la relacion con esta iniciativa académica e investigativa, se
evidencia a que las empresas, llegado el momento de la elaboracién de los planes
de negocios y de la proyeccion de los costos de funcionamiento y de operacién, se
hace mas que necesario que los emprendedores incluyan el aspecto de la
evaluacion de los riesgos financieros del sector econémico, en el cual incluyen la

idea de negocio.

a) Gestion del riesgo

La gestion del riesgo es un proceso que comprende la aplicaciéon de las politicas,
procedimientos, metodologia 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 practica de
gestion 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 peérdidas, lo que ayuda a mejorar el funcionamiento de cualquier empresa.
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El objetivo de la gestidon del riesgo es conseguir que la operacion de la empresa y
sus controles garanticen que los riesgos estan minimizados y que se alcancen los

objetivos de la empresa.

Para Alzate, Angulo, Seguray Truijillo (2015), la gestion 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 accién futura y sobre sus posibles

consecuencias.

Por su parte Guerrero-Aguiar, Medina-Le6n, 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 podria incurrir producto de sus operaciones, que
contribuyen en aumentar la confianza y satisfaccion de los interesados. Igualmente
puede definirse como la aplicacion de estrategias y politicas para disminuir las

consecuencias negativas que puedan provocar los riesgos.

En funcion de los autores consultados, la gestion de riesgos es un
procedimiento renovador y de caracter estratégico, ya que implica la identificacién,
tratamiento, revisibn y monitoreo permanente de los riesgos que presenta una
empresa durante el desarrollo de sus operaciones, asi como también el estar

preparados para afrontar sus consecuencias.

Al analizar los autores citados, coinciden en definir a la gestion de riesgos
como una metodologia para identificar, predecir y gerenciar eventos adversos que
ponen en riesgo el cumplimiento de los objetivos empresariales, sin embargo, para
efectos de la presente investigacién, se toma posicibn con Guerrero-Aguiar,
Medina-Leon, Alberto, y Nogueira-Rivera (2020), debido a que incluyen en su

definicion que mediante esta metodologia se logra aumentar la confianza y
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satisfaccion de los interesados, en este caso las empresas de turismo del

departamento de La Guajira.

b) Valoracién del riesgo

La valoracion del riesgo es la primera etapa en el estudio de la evolucion del riesgo
y se emplea para tomar decisiones referidas a si se deben tratar los riesgos y cuéales
son los métodos para conocer las consecuencias y la probabilidad de que se
produzcan, incluyendo en todo caso, la implementacion de controles. Estos

pardmetros se emplean para determinar el nivel del riesgo.

De acuerdo a Ehrhardt y Brigham (2010), es un método légico y sistematico
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. Estan conformado por directrices,
debidamente documentadas, que deben considerarse para la gestion del riesgo en
la empresa y con el propdsito de evitar la presencia del riesgo.

Por su parte para Brito (2010), el objetivo de la evaluacién del riesgo es
contribuir en la toma de decisiones, identificando los riesgos a tratar y su
jerarquizacion, para efectuar el tratamiento. Este proceso implica hacer una
comparacion del nivel de riesgo identificado durante el proceso de analisis, con los
criterios de riesgo establecidos en la empresa y con base en esta comparacion, se

puede decidir cual sera el tratamiento del riesgo.

Franklin (2011), lo define como la identificacion o ubicacién de un problema
con sus diversas soluciones, en una linea que divide lo que realmente es cierto y
ocurre, y lo que podria ocurrir; es la situacion 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

maximo posible los efectos de este en la empresa.
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Ademas, y como complemento a estas aseveraciones, Dalmau, Herrera, y
Carretero (2013), argumentan que una situacion 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 organizacion y la eficacia y eficiencia de
estos, asi 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 mas de un parametro para ser capaces de tomar una decision de asumir o

no el riesgo.

Es posible que se tenga un efecto como consecuencia de un conjunto de
circunstancias distintas, o cuando la situacién no esta definida. Aqui, lo importante
es identificar las debilidades del sistema para establecer los tratamientos

necesarios para la gestion adecuada y oportuna de riesgos.

De acuerdo a Bodie y Robert (2010), algunos de los procedimientos para la
evaluacion del riesgo son los métodos cuantitativos, cualitativos vy
semicuantitativos. Los métodos son mas especificos 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
funcién 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 andlisis 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 andlisis 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 algun riesgo se produzca, y las combinan para

establecer el nivel del riesgo utilizando una ecuacion.

Los autores enriquecen y aportan a este estudio, en cuanto a la

implementacion de la valoracion del riesgo, los distintos métodos para evaluar las
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causas y las fuentes de riesgos, sus consecuencias Yy las probabilidades de que se
produzcan tales consecuencias. EIl analisis tiene como objetivo fundamental,
determinar la probabilidad real de que el riesgo ocurra, y el impacto que tendra en
caso de suceder, de una manera objetiva, en una empresa turistica, tanto en el

departamento de la Guajira, como en el Distrito Turistico y Cultural de Riohacha.

Los autores consultados coinciden en definir la valoracion de riesgos como
una metodologia 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 investigacion se toma posicién con Brito (2010),
quien ademas complementa la definicion al puntualizar que los riesgos deben
jerarquizarse, lo cual es importante establecer en las empresas del sector turistico

del departamento La Guajira.
c) Prevencion del riesgo

La prevencion del riesgo es el proceso de cuantificacion del riesgo y la preparacion
y aplicacion de diferentes estrategias para hacerle frente, en funcién de su gravedad
y de las consecuencias que pueda tener dentro de la empresa. La gestion 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 prevencién del riesgo
financiero es:

la posibilidad de que se sufra un perjuicio de caracter econémico,
ocasionado por la incertidumbre en el comportamiento de variables
econdémicas a futuro, no solo se limita a ser determinado, sino que se
extiende a la medicion, evaluacion, cuantificacion, prediccion, gestion y
control de cada uno de los factores asociados mediante un modelo
sistematico, objetivo y homogéneo de gestion de riesgos financieros que
vincule los riesgos de mercado, crédito y liquidez. (p 102).

Briceflo y Godoy (2012), argumentan e incluyen los siguientes referentes a

tener en cuenta para realizar una adecuada prevencion del riesgo financiero:
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o Suponer que es posible hacer una diferenciacion entre los procesos cognitivos
y afectivos implicados en la percepcion de riesgo.

o Percepcion del riesgo con la posibilidad de que ocurra como un evento
negativo.

o Percepcion costo—beneficio, se tiende a arriesgar cuando el riesgo es menos
preciso; la alternativa de toma racional de decisiones a nivel de politicas debe
ser producto de un analisis de costo/beneficio/riesgo comparativo.

o Percepcion del riesgo tomado como una oportunidad para producir ganancias,
pero también una pérdida.

o 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 guia para la administracién del riesgo (Departamento Administrativo de

la Funcion Publica DAFP, 2011) sefiala las opciones de prevencién del riesgo:

Evitar el riesgo: esta accion implica tomar medidas de prevencion. Es la
primera alternativa a considerar. Para ello se deben generar cambios internos en
los procesos por mejoramiento, redisefio o eliminacién, resultado de unos

adecuados controles y acciones emprendidas.

Reducir el riesgo: se toman medidas para disminuir tanto la probabilidad
(medidas de prevencién), como el impacto (medidas de proteccion). Es
probablemente el método mas sencillo y econémico para prevenir los riesgos, antes

de aplicar medidas mas costosas Yy dificiles.

Compartir o transferir el riesgo: se reduce el efecto de un riesgo, a través
del traspaso de las pérdidas a otras organizaciones, para asi distribuir una porcion

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 auditoria NIA 315 establece la identificacion y
evaluacion del riesgo, por parte del auditor, quien a través del conocimiento y la
comprension de la entidad y su entorno, valora los riesgos de incorreccion material
debida a fraude o error, asi como la estructura del control interno del ente,
permitiéndole instaurar medidas de control para minimizar el riesgo y disefar
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 teoria de estos autores, aporta y enriquece este estudio acerca de la
prevencion de riesgo financiero de la empresas del sector turistico del fondo
emprender del Sena, al consolidar una seria razén, por las cuales estas pequefias
y medianas empresas, deben poseer politicas serias y acordes con la prevencion
del riesgo, tiene una extensa aplicabilidad en diferentes niveles de las
organizaciones, contribuye tanto a la estrategia como a la operacion del negocio, y
se proyecta como base para proyectos especificos fomentando la toma de
decisiones. La gestion de riesgo es un proceso que comprende diferentes areas de
las empresas y favorece al desarrollo organizacional, el afianzamiento del
conocimiento en gestion 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 gestion 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 diseflar estrategias de mejoramiento,

proporcionando un mejor gobierno sistémico para ellas mismas.
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2.3 MARCO CONTEXTUAL
2.3.1. Informacién sobre el Fondo Emprender

Dentro del direccionamiento estratégico que tiene establecido el Sena, uno de sus
procesos contenidos en la mision es la gestion de emprendimiento y empresarismo,
cuyo objeto es el de promover la cultura del emprendimiento y el empresarismo,
orientar la creacion de modelos de negocio, de unidades productivas y empresas,
asi como el fortalecimiento de aquellas que estan en etapa de desarrollo mediante
de actividades de formacién por proyectos y asesoria para crear y fortalecer
iniciativas productivas y/o empresas, que favorezcan al incremento del tejido social

y econdémico del pais.

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 articulo 40 de la Ley 789 del 27 de diciembre de 2002:
“por la cual se dictan normas para apoyar el empleo y ampliar la proteccion social y

se modifican algunos articulos del Cédigo Sustantivo de Trabajo”.

De esta manera el Fondo Emprender se formé como una cuenta independiente
y especial administrada por el Sena, y cuyo objeto exclusivo sera financiar iniciativas
empresariales que procedan y sean desarrolladas por aprendices o asociaciones
entre aprendices, practicantes universitarios o profesionales que su formacion se
esté desarrollando o se haya desarrollado en instituciones que sean reconocidas
por el Estado de conformidad con las Leyes 30 de 1992y 115 de 1994 y demas que

las complementen, modifiquen o adicionen.

En resumen, el Fondo Emprender busca apalancar a través de capital semilla
la creacion de nuevas empresas innovadoras y la generacion de mas empleos
formales. Desde el afio 2012 hasta el 2019 el fondo emprender en el departamento
de La Guajira ha apoyado la creacidbn 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. Anadlisis sector turismo en Colombia.

El viceministro de turismo Julidn Guerrero Orozco en el afio 2020, destaco la
importancia del sector en la consolidacion de la economia colombiana, el cual crecio
un 3,4% en el aflo 2019. Guerrero atribuyo 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 turistico principal de Latinoamérica. De igual
manera sostiene que las entidades regionales influyeron en el fortalecimiento de
ciertos destinos como Medellin y Armenia, lo que contribuye a que el pais se

consolide como un destino de calidad y de relieve mundial.

El pais 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 Economico Mundial, CNN Travel, la Organizacién Mundial de Turismo, Trip
Advisor entre otros. Por otra parte, nivel mundial el turismo y los servicios que
rodean este sector de la economia 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
Estadistica (Dane), donde se muestra que el gasto promedio per cépita diario del
total de personas que viajaron dentro del pais, en el segundo trimestre de este afio,
fue de 79.352 pesos, lo que representd un aumento de 9,4 %, frente a lo alcanzado
en el primer trimestre de 2019.

Por otra parte en el 2019, el rengldn inversidn extranjera reportd a la nacion

un ingreso por US$11.159 millones, segun el Banco de la Republica, por lo que


https://www.dinero.com/noticias/ministerio-de-comercio-industria-y-turismo/213
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representa en si, un elemento que muestra como Colombia es un destino rentable

y seguro para hacer negocios, y atractivo para el turismo de descanso y corporativo.

Segun 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 turistica 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 pais.

Esa promocion desde los méas altos niveles del ministerio de comercio,
industria y turismo, integra a los diferentes eslabones de la cadena y uno de ellos
es la programacién del ahorro para viajar, una tarea que, desde hace mas de 49
afos la realiza el Circulo de Viajes Universal, con un sistema novedoso en el que la

meta la ponen los clientes, pues deciden el lugar al que quieren ir.
24 MARCO LEGAL

2.4.1 Normatividad relacionada con las pymes y el emprendimiento

Constitucion Politica de Colombia. Principalmente, su articulo 38 sobre
Libertad de Asociacion, articulos 333 sobre libertad econémica y 158 sobre unidad

de materia. Guia de Emprendimiento

Ley 344 de 1996. Normas correspondientes a la creacion de empresas. En el
articulo 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 reactivacion
empresarial, la reestructuracién de los entes territoriales para asegurar la funcién
social de las empresas, lograr el desarrollo arménico 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 proteccion social y se modifican algunos articulos del Cédigo sustantivo del

trabajo.
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Decreto 934 de 2003. Por el cual se reglamenta el funcionamiento del Fondo
Emprender FE. El articulo 40 de la ley 789 de 2002 cre6 el Fondo Emprender FE
como una cuenta independiente y especial adscrita al Servicio Nacional de
Aprendizaje, Sena, el cual serd administrado por esa entidad y cuyo objeto exclusivo

sera financiar iniciativas empresariales en los términos alli dispuestos.

Ley 905 de 2004. Por medio de la cual se modifica la Ley 590 de 2000 sobre
promocioén del desarrollo del micro, pequefia 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, respaldé la creacion de microempresas bajo el
régimen de Empresas Unipersonales, contemplada en el articulo 22 de la Ley 1014
de 2006 “Ley de Fomento al Emprendimiento”. De acuerdo con la Sentencia en
mencion, las empresas que se creen a partir de la entrada en vigencia de dicha ley
gue 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 expresion “con concepto previo favorable de la Direccién de Apoyo Fiscal
del Ministerio de Hacienda”, contenida en el articulo 21 de la Ley 905 de 2004 “por
medio de la cual se modifica la Ley 590 de 2000 sobre promocién del desarrollo de
la micro, pequena y mediana empresa colombiana y se dictan otras disposiciones”.
El demandante afirma que las expresiones acusadas vulneran los articulos 1°, 287
y 294 de la constitucién politica. Lo anterior, en procura de estimular la creacion y

subsistencia de las mipyme.
2.4.2 Normatividad relacionada con la informacién contable y financiera

Ley 1314 de 2009. Ley de convergencia contable colombiana a Normas

Internacionales de Informacién Financiera y de Aseguramiento de la Informacion.
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Decreto 3567 de 2011. Por el cual se dictan disposiciones en materia de

organizacion y funcionamiento

Decreto 3048 de 2011. Por el cual se crea la Comision Intersectorial de
Normas de Contabilidad, de Informacion Financiera y de Aseguramiento de la

Informacion.

Decreto 2706 de 2012. Por el cual se reglamenta la Ley 1314 de 2009 sobre

el marco técnico normativo de informacion _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 articulos 2.2.4.1.1.6.,
2.2.4.1.1.10., 2.2.41.2.1., 2.24.1.2.2,, 2.24.1.2.3., 2.2.4.1.2.4. Y 2.2.4.1.3.4. del
Decreto Unico Reglamentario del Sector Comercio, Industria y Turismo, Decreto
1074 de 2015.

Decreto 355 de 2017. Por el cual se modifican los articulos 1, 3, 5Y 7 del
Decreto 945 de 2014, el cual reglamenté la conformacion y el funcionamiento del
Consejo Nacional de Seguridad Turistica y los Comités Departamentales de
Seguridad Turistica de que trata el articulo 11 de la Ley 1558 de 2012.

Decreto 229 de 2017. Por el cual se establecen las condiciones y requisitos
para la inscripciéon y actualizacion en el Registro Nacional de Turismo y se modifican
en su integridad las secciones 1,2 Y 3 del capitulo 1 del titulo 4 de la parte 2 del
libro 2 del Decreto 1074 de 2015, Decreto Unico Reglamentario del sector Comercio,

Industria y Turismo.

Decreto 2158 de 2017. Por el cual se adiciona el Capitulo 9 al Titulo 4 de la
Parte 2 del Libro 2 del Decreto 1074 de 2015, Decreto Unico 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. Contratacion de guias de turismo y prestadores de

servicio turisticos inscritos en el Registro Nacional de Turismo.
Circular 004 de 2016. Informacion sobre impacto del IVA en servicios.

Decreto 297 de 2016. Por el cual se reglamenta la exencion del impuesto sobre
las ventas para los servicios turisticos, establecida en el literal d) del articulo 481
del Estatuto Tributario, modificado por el articulo 55 de la Ley 1607 de 2012.

Resolucion 135 de 2016. Por la cual se dicta el Cadigo de Etica de la Profesion
de Guionaje o Guianza Turistica y se deroga la Resolucién 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 econdmica y la creacion de empleo.
Decreto 166 de 2015. Por el cual se modifica el Decreto 1766 de 2013

Resolucién 148 de 2015. Por la cual se reglamente el cumplimiento de las
normas técnicas de calidad expedidas por las Unidades Sectoriales de

Normalizacion sobre Sostenibilidad Turistica.

Resolucion 2877 de 2015. Por la cual se conforma el Comité Interno de
Proyectos del Fondo Nacional de Turismo — FONTUR- y se establecen sus

funciones.

Resolucion 2876 de 201. Por la cual se conforma el Comité de Bienes de
Fontur y se establecen sus funciones.

Resolucion 3159 de 2015. Por la cual se crea el Comité de Turismo, Paz y
Convivencia.

Resolucion No. 3160 de 05 de octubre de 2015. Por la cual se establecen los
requisitos para la certificacibn en Normas Técnicas Sectoriales obligatorias y
voluntarias por medio de la plataforma virtual para la certificacion en calidad
turistica.

Anexo No. 1 de la Resoluciéon 3160 de 05 de octubre de 2015

Decreto 2094 de 23 de octubre de 2015. Por el cual se reglamenta la

composicion y el procedimiento para la seleccion de los representantes al Comité
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Directivo del Fondo Nacional de Turismo y se modifican las secciones 4 y 7 del
Capitulo 2 del Titulo 4 de la Parte 2 del Libro 2 del Decreto 1074 de 2015, Unico

Reglamentario del Sector Comercio, Industria y Turismo.

Decreto 1949 de 2015. Por la cual se reglamenta el Fondo Cuenta creado por
el articulo 15 de la Ley 1753 de 2015.

Decreto 2127 del 04 de noviembre de 2015. Por el cual se reglamenta
parcialmente el articulo 88 de la Ley 1617 de 2013 sobre la Declaratoria de
Recursos Turisticos en los Distritos Especiales y se adicionan unas disposiciones
al Decreto 1074 de 2015, Unico Reglamentario del Sector Comercio, Industria y

Turismo.

Decreto 2183 de 11 de noviembre de 2015. Por el cual se modifica el paragrafo
1 ° del articulo 2.2.4.2.7.4 de la Seccion 7 del Capitulo 2 del Titulo 4 de la Parte 2
del Libro 2 del Decreto 1074 de 2015. Decreto Unico Reglamentario del Sector
Comercio, Industria y Turismo.

Resoluciéon 3722 de 2015. Por la cual se deroga la Resolucién 3349 de 2013
y la Resolucion 5605 de 2014.

Resolucion 3860 de 2015. Por la cual se reglamenta el cumplimiento de las
Normas Técnicas Sectoriales expedida por las Unidades Sectoriales de
Normalizacién para las actividades del denominado Turismo de Aventura y la
Sostenibilidad Turistica” que deroga las Resoluciones 0405 de 2014 y 0148 de
2015.

2.5 SISTEMA DE VARIABLES

2.5.1 Definicién nominal

Las variables en consideracion a la presente investigacion son: evaluacion

financiera y riesgo financiero.
2.5.2 Definicién Conceptual

Evaluacioén financiera
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Es una investigacion profunda del flujo de fondos y los riesgos, con la finalidad de
establecer un posible rendimiento de la inversion ejecutada en el proyecto. La
evaluacion financiera de proyectos se efectia para monitorear los factores
implicados en la ejecucion de un proyecto. Sin este analisis, una entidad comercial
no tiene la informacion que requiere para tomar una decision 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 realizacion
de los procesos de produccion y el mercado, que pudieran influir negativamente
sobre el funcionamiento de la empresa. Segun estos autores, representan una
adecuada percepcion que permite evaluar las consecuencias del ejercicio de las
finanzas y créditos sobre la empresa (Barzaga, Nevarez, Hidalgo y Loor-Vélez,
2018).

2.5.3 Definicién Operacional
Evaluacion financiera

La variable evaluacion financiera se operacionaliza teniendo en cuenta los criterios
de la evaluacion financiera y de los indicadores financieros; con respecto a la
evaluacion financiera la tasa de descuento, valor presente neto (VPN), Tasa interna
de rentabilidad (TIR) y la Relacién 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

medira 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 politicas de administracion 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 politicas de administracidén de riesgo se abordan

como indicadores, identificacion del riesgo, evaluacion del riesgo, seleccion de
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técnicas de administracion del riesgo, la implementacién y la revision. Se medira a

través de las dimensiones e indicadores que se presentan en el cuadro 2.

2.5.4 Operacionalizacion de las variables

Cuadro 2. Operacionalizacién de las variables.

Objetivo General: Analizar la evaluacion y riesgo financiero en las empresas del sector turistico del
Fondo Emprender del departamento de La Guajira.

Objetivos Especificos Variable Dimension Indicador Autores
Rentabilidad  del .

Identificar los criterios de activo R)/INe” (()2017),

i6 i i i eza rozco
ev_:_aluamon financiera Criterios de Ren_tab|I|QIad (2013)
utilizados en las empresas > patrimonial '

ot evaluacion Lawrence

del sector turistico del Fondo . i ;

financiera Costo promedio de 2012 van
Emprender del departamento capital (2012),
de La Guajira . o Horne et al,

Evaluacion Valor  econdmico | (2010).
financiera agregado o EVA
Indicadores de | Ross  (2012),
Describir los indicadores liquidez Reyes (2019),
financieros de las empresas Indicadores | |ndicadores con Co’rrea-
del sector turistico del Fondo financieros | Rentabilidad Garcia, Gomez
Emprender del departamento . y Londofio
de La Guajira Indicadores  de | (2018), Carrillo
Endeudamiento (2011).
Identificar los tipos de riesgos Barz,aga,
financieros a los que estan . Riesgo de liquidez | Nevarez,

Tipos de | . o ; :
expuestas las empresas del fBSa0S Riesgo crediticio Hidalgo y Loor
sector turistico del Fondo finagcieros Riesgo operacional | Vélez  (2018),
Emprender del departamento De_Ijara (2010),
de La Guajira Jorion (2009).

Riesgo Soto, Stagg vy
Establecer las politicas de | financiero Gestién del riesao Valente (2009),
administracion de riesgos de Politicas de Valoracion dgel Guerrero-
las empresas del sector administraci RIeSA0 Agg|ar, Medina-
turistico del Fondo on de Prevgncién del Ledn, Alberto, y
Emprender del departamento riesgos Nogueira-

de La Guajira

Riesgo

Rivera (2020),
Brito (2010).

Determinar la relaciéon entre
la evaluacion financiera y los
riesgos financieros en las
empresas del sector turistico
del Fondo Emprender del
departamento de La Guajira.

Se determinara con base en los resultados de los objetivos

anteriores

Formular lineamientos de
evaluacion financiera para
disminuir el impacto de los
riesgos financieros en las
empresas del sector turistico
del Fondo Emprender del

Se formularan con base en los resultados de los objetivos

anteriores.
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departamento de La Guajira. |

Fuente: elaboracion propia (2021)

3. MARCO METODOLOGICO

Este capitulo tiene como objetivo desarrollar la metodologia necesaria para dar
respuesta a los objetivos propuestos. En este sentido se selecciona el enfoque
metodoldgico, tipo y disefio de la investigacion, cuales seran las fuentes a consultar,
cudl sera la poblacion objeto de estudio, como se realizara la recopilacion de
informacion por lo que se debe definir las técnicas de recoleccion de la informacién
elaborarlas y validarlas, recoger la informacion para luego procesarla para su
respectiva descripcion y analisis, teniendo muy claro los objetivos propuestos en el

trabajo y las variables.
3.1. ENFOQUE METODOLOGICO

El marco metodoldgico de una investigacion centra su analisis en una reflexion
critica de las teorias aportadas por la ciencia, a partir del andlisis de su organizacion,
naturaleza y principios generales. En tal sentido, Camacho (2000) citado por Yéafiez
(2018), argumenta que al profundizar en experiencias investigativas y utilizar
herramientas metodoldgicas de una u otra ciencia o disciplina especifica de manera
recurrente, implica observar la actividad cientifica con un enfoque metodol6gico mas

0 menos caracteristico.

La investigacion se desarrolla desde un enfoque metodolégico positivista, ya
gue para Behar (2008), el enfoque positivista se acentla en la objetividad, debido a
que el investigador busca descubrir y verificar las relaciones entre los diferentes
conceptos, partiendo de una representacion tedrica constituida al iniciar la
investigacion. Asi, la objetividad solo se alcanza mediante la comprobacién basada
en la experiencia y la observacion cientifica e imparcial de los fendmenos por parte

del investigador.
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Dentro del enfoque positivista se selecciond el enfoque cuantitativo el cual,
para Hernandez, Fernandez y Baptista (2014), se asocia a las ciencias puras,
aunque también puede ser utilizado en los estudios de las ciencias sociales. Una
investigacion se basa en el enfoque positivista, ya que se plantea estudiar

fendbmenos para obtener conocimientos legitimos a aplicando el método cientifico.

De igual manera, Behar (2008) plantea que el enfoque cuantitativo destaca en
la objetividad de los resultados, ya que el investigador aplica el método cientifico,
busca descubrir y comprobar las interrelaciones entre los diferentes conceptos, para
conseguir respuestas a las preguntas de la investigacion, que puedan ser
comprobables y también por medio de su trabajo, el investigador puede ampliar la

base de conocimiento tedrico del fendbmeno estudiado.

Consecutivamente, Yafiez (2018), explica los sucesos naturales se
comportan segun ciertos patrones visibles o medibles cuya regularidad puede ser
establecida gracias a la observacion de sus repeticiones (empirismo), lo que
permite concebir deducciones probabilisticas 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 vias de acceso al conocimiento estan conformadas por los sentidos

y sus prolongaciones (instrumentos de observacion y medicion).

De acuerdo a lo anteriormente expuesto, esta investigacion es cuantitativa
ya que el estudio se basa en la mediciébn de hechos concretos y objetivos
independientes captados mediante el uso de instrumentos, y se obtendran
explicaciones de los mismos centrandose en el analisis estadistico, la induccion
y deduccion lo que concuerda con Hernandez, Fernandez y Baptista (2014), como

investigacion cuantitativa — positivista.
3.2. TIPO DE INVESTIGACION

Debido al alcance de esta investigacion, 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 como es la evaluacién y riesgo financiero en las
empresas del sector turistico en el Fondo Emprender del Sena en la Guajira durante

el periodo evaluado, lo cual es el objetivo primordial de la presente investigacion.

Al referirse a los estudios explicativos Herndndez, Fernandez y Baptista (2014)
argumentan que el alcance de una investigacion no se refiere en si a una tipologia,
ya que mas que una clasificacion, el alcance es el resultado que se espera obtener
del estudio. Este tipo de investigacion hace referencia a causas de los eventos,
sucesos o fendmenos estudiados, explicando las condiciones en las que se

manifiesta.

En este sentido sefialan que los diferentes tipos de explicaciones, estan
estructurados por una explicacion estructurada o sistémica, la cual indica no solo
por qué se presenta un fenébmeno, sino también cuales son sus componentes y
coémo se relacionan, poniendo en evidencia los vinculos de asociacion e influencia
entre dichos elementos. Este tipo de estudio se enmarca dentro de la investigacion
explicativa, porque busca esclarecer de manera rigurosa el comportamiento de los
factores que convergen en una insolvencia financiera para permitir la aplicacion de
los modelos de prediccion de insolvencia en las empresas del sector turistico en el

departamento de la Guajira.

En cuanto a las caracteristicas del tipo de investigacién explicativa segun
Tamayo y Tamayo (2013), estas se basan en la observacion y descripcion, las
cuales son consideradas fuentes de nuevos conocimientos, por lo que permiten al
investigador progresar en la indagacion valiéndose de la interrelacion de los factores
de estudio y la formulacién de opciones de solucion al problema planteado con

conocimientos cientificamente validados.

Segun, Hernandez, Fernandez y Baptista (2014), la investigacion de nivel
descriptivo, tiene como propdésito descifrar situaciones de hechos. Incluye
descripcion, registro, analisis e interpretacion de la realidad existente, composiciéon
0 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 investigacion descriptiva tiene como objetivo
describir el estado, las caracteristicas, 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 investigacion descriptiva se
orienta en la observacion de los fendbmenos tal como estan en la naturaleza y sin
interferencia alguna del investigador, no evoca al pasado ni realiza proyecciones a
futuro. Estos estudios comprenden la descripcién, registro, analisis e interpretacion

del fendmeno estudiado.

Para Arias (2016), la investigacion descriptiva esta fundamentada en el
establecimiento de un hecho, fenébmeno, individuo o grupo, con el propdsito de
instituir su disposicion, por lo tanto, identifica caracteristicas de la poblacién de
investigacion, sefiala formas de conducta y caracteristicas del universo investigado,
establece conductas precisas y evidencia la asociacidn entre las variables

investigadas.

De acuerdo a lo anterior, la presente investigacion es de tipo descriptivo,
puesto que se van a describir sus comportamientos, procesos, se van a realizar
registros y analisis de las empresas que componen el sector turistico en el
departamento de la Guajira, con el fin de establecer la evaluacion y el riesgo

financiero en sus distintas areas funcionales y de procesos.

De igual manera, segun Hernandez, Fernandez y Baptista (2014), existen
niveles de investigacion transeccional o transversal, que son el tipo de
investigacion donde se recolectan datos en un solo momento, en un tiempo unico.
El propdsito de estas investigaciones es describir variables y analizar su
incidencia e interrelacion en un momento determinado. Por su parte para Hurtado
(2010), este tipo de estudios se realiza en un tnico momento del tiempo, los datos
del estudio se recolectaron en solo momento es decir no se toma en cuenta la

variable tiempo. Segun lo planteado anteriormente, este proyecto presenta un
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nivel de investigacion transeccional o transversal, debido a que los datos se

recolectaron en un solo momento.

Con base en el criterio de Chavez (2014), una investigacion es transeccional
cuando los fendmenos son estudiados solo una vez y sin tomar en cuenta su
evolucion a través del tiempo. Durante esta investigacion, se aplicaron los
instrumentos de recoleccion de informacion una Unica vez y el analisis realizado se

refirié a sus caracteristicas y comportamiento durante ese momento.

En cuanto a la investigacion correlacional, Hernandez, Fernandez y Baptista
(2014), especificamente en el caso de una investigacion cuantitativa, la
investigacion correlacional busca valorar las relaciones entre dos o mas variables,
por lo que miden el grado de relacién entre las variables y adicionalmente analizan
como es la correlacién 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
correlacién, representados por indicadores matematicos que indican el grado,
intensidad y direccion de la relacion entre variables.

Para Monje (2011), la caracteristica mas importante de la investigacion
correlacional es que se puede emplear en contextos complejos para medir la
relacion o asociacion entre dos o mas variables; por lo que, el presente estudio es
correlacional, ya que se pretende medir el grado de relacién entre las variables
evaluacion y riesgo financiero en las empresas del sector turistico del fondo

Emprender en La Guajira.

En funcién de las definiciones anteriores, la presente investigacion se
desarrolla metodolégicamente como una investigacion aplicada, descriptiva,
transeccional y correlacional, debido a que se enfoca en la descripcion y relacion de
las variables objeto de estudio evaluacion y riesgo financiero en las empresas del
sector turistico 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 caracteristicas, los datos se recolectaron en un tiempo unico, y

se pretende medir el grado de influencia entre las variables.
3.3. DISENO DE LA INVESTIGACION

Para Hernandez, Fernandez y Baptista (2014), el disefio de la investigacion 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 investigacion. En este sentido, la presente investigacion se encuentra

enmarcada dentro de un disefio no experimental y de campo.

Segun Behar (2008), la investigacion no experimental se refiere al tipo de
estudios donde el investigador observa los fendmenos 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
fendbmeno tal y como se encuentra en su estado natural sin intervencion alguna.
Segun, Fernandez 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 Hernandez y otros (2014) refieren que la caracteristica
principal de la investigacion no experimental reside en que no se crea ninguna
situacion, sino que se busca realizar un analisis a través de la observacién de
hechos o circunstancias ya existentes, para establecer las causas por las cuales se
produjo, y el andlisis se realiza después de ocurridos los hechos sin manipulacién
sobre las variables. En este sentido, esta investigacion es de disefio no experimental
debido a que se realiza sin manipular en forma deliberada ninguna variable. No se

sustituyen intencionalmente las variables independientes.

Hernandez, Fernandez y Baptista (2014), sefialan que las investigaciones de
campo se emplean principalmente para desarrollar actitudes al trabajo de
investigacion con planteamientos descriptivos que agregan fuentes de informacién

diferentes a la bibliografia, haciendo uso de técnicas apropiadas para
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investigaciones en sitio, tales como la informacion directa o indirecta. Para Tamayo
y Tamayo (2013), en el disefio de campo los datos se recolectan directamente de
las fuentes primarias, esto implica que se recopilaron en el sitio de donde ocurrio el
fenémeno, donde el investigador puede certificar las condiciones reales en que se
han recogido los datos, lo cual facilita su revision o modificacion en caso de

presentarse alguna duda.

En esta investigacion, se requiere consultar a los responsables de la toma de
decisiones en las empresas bajo investigacion de manera directa, es por ello que la
investigacion es de disefio de campo porque se recolectara informacion
directamente del medio donde ocurren los hechos, es decir, se estudia los
fendmenos 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 turistico,
financiadas en por el Fondo Emprender del Sena. donde hay que efectuar una
recoleccion de datos interactuando directamente con los directivos de las micro,
pequefias y medianas empresas dedicadas a la prestacion del servicio turistico en
el departamento de la Guajira.

3.4. FUENTES DE RECOLECCION DE DATOS

Cuando se realiza una investigacion, se requiere buscar informacién sobre los
aspectos que se desean conocer y explicar y para ello se buscan las diferentes
fuentes que podrian brindar la informacién necesaria para resolver las preguntas
iniciales del estudio. Las fuentes pueden ser diversas Yy fidedignas, seleccionadas
de acuerdo a lo que se investiga. Cerda (1998), citado por Bernal (2010), plantea
gue existen dos tipos de fuentes de recoleccién de informacién: las primarias y las

secundarias.
3.4.1. Fuentes de informacion primaria

Las fuentes de informacion primaria son las que se consigue directamente de las

personas involucradas en el objeto de analisis. Representa un material original



100

creado de primera mano por el mismo autor de la investigacion durante un periodo
de tiempo, por lo que aun no ha sido interpretado. Contiene la experiencia vivida por

el autor de la informacion, de lo que realmente sucedio.

Segun Cerda (1998), citado por Bernal (2010), son las fuentes de las cuales
se obtiene informacion 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 situacién objeto del estudio. Estas fuentes estan

conformadas por personas, organizaciones, acontecimientos entre otros.

Con base en los argumentos de Hernandez, Collado y Baptista (2017) una de
las técnicas mas utilizadas para obtener esta informacion es la entrevista. Tal como
lo expresan los autores anteriormente citados, ya que constituyen el objetivo de la
revision bibliografica y de esta manera se obtiene informacion de primera mano,

directamente de la poblacion objeto de estudio.

Para Bonilla (2011), una de las caracteristicas mas importantes de la
informacioén primaria consiste en que proceden con la seleccién de las técnicas e
instrumentos mas adecuados para su recaudacion, donde los datos son tomados
directamente de la poblacién. En este sentido se deben disefiar instrumentos

vélidos y confiables.

En funcién de los autores anteriores, las fuentes primarias consideradas para
la presente investigacion estaran conformadas por los contadores y personal
administrativo del area financiera, gerentes y propietarios de las empresas del
sector turistico, donde se recolectara la informacién de manera directa en el propio
lugar donde ocurre el fenédmeno vy, 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.



101

3.4.2. Fuentes de informacién secundaria

Este tipo de fuente también se denomina documental o bibliografica, porque a
comprende la revision de todos los escritos referentes y utiles al tema de
investigacion. Los instrumentos para obtener la informacién secundaria son los
textos, leyes, archivos, monografias, revistas, paginas web, entre otros que estan

intrinsecamente relacionados con la tematica.

De acuerdo con Hernandez, Collado y Baptista (2017), son las que estan
conformadas por compilaciones, resimenes y listados de referencias publicadas en
un area de conocimiento en particular, que ya han sido analizadas e interpretadas
por otros autores. Son la informacién a las que hacen referencia los autores para

soportan tedricamente sus investigaciones.

Para Cerda (1998), citado por Bernal (2010), las fuentes secundarias son las
gue ofrecen informacioén relacionada con el tema de investigacion, pero no son la
fuente original de los hechos ya que solo hacen referencia al mismo. Estas fuentes
proporcionan una interpretacion, andlisis 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 informacion tanto en papel como

electrénica, entre otros.

Las fuentes de informacién secundaria para el presente estudio, son todos
aquellos documentos como, revision bibliogréfica, tesis doctorales, trabajos de
grado y articulos cientificos publicados en revistas indexadas en indices nacionales
0 extranjeros, relacionadas con las variables de estudio evaluacion y riesgo

financiero en las empresas del sector turistico del fondo emprender en la Guajira.
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3.5. POBLACION Y MUESTRA

3.5.1. Poblacion

En toda investigacion se requiere establecer en donde se llevara a cabo el estudio,
razon por la cual, es necesario que se establezca el universo donde se desarrollara
la investigacion, asi como las secciones y sujetos a los cuales seran aplicados todos
los instrumentos de recoleccion de informacion, o que supone toda la atencion del
investigador para asi obtener de estos, toda la informacion que necesita para darle

respuesta a las interrogantes de la investigacion.

Por su parte, Yafiez (2018), define poblacibn como el universo de la
investigacion en el cual se pretende englobar los resultados y esta conformada por
sujetos con caracteristicas especificas o estratos que le permiten al investigador
distinguir los sujetos, unos de otros. Las caracteristicas de los miembros de la
poblacion, segun el autor, deben ser semejantes para poder formar parte del objeto

de estudio.

Para Arias (2016), la poblacién esta formada por el conjunto de elementos de
una misma especie que presentan caracteristicas semejantes que corresponden a
una misma definicion. De esta manera, los elementos que conforman la poblacién
deben ser homogéneos en cuanto a las caracteristicas que deben cumplir para ser

parte del estudio.

En este sentido, la poblacion esta relacionada con el grupo que se va a
estudiar que presenta caracteristicas comunes que las diferencian de otras
poblaciones, es por ello que para la presente investigacion se trabajé con empresas
del sector turistico apoyadas por el Fondo Emprender del Sena, que viene operando
con mas de dos afios de funcionamiento en el departamento de La Guajira, que en
total son 19 empresas. A continuacion, relacionan las empresas objeto de la

investigacion.
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Cuadro 3. Poblacion de lainvestigacion
Empresas del sector turistico apoyadas por el Fondo Emprender

No. Empresas
1 Tienda Galeria y taller de Joyeria Artesanal Ctwo by Carlos Coronel
2 Kenya Palacio DyS SAS
3 Hostal Kite SAS
4 Rancheria Turistica Cultural Utta SAS
5 Al Arz. Delicias Arabes
6 Nautical Recreations
7 Jimatssu SAS
8 Aikaa tienda de Ropa SAS
9 Ingenieria Limpia (Bafios portatiles de lujo)
10 Rutas Turisticas Cultural "Urbanturs SAS"
11 Kai Kashi
12 Asawaa souvenirs y Drinks SAS
13 Rancheria etnoturistica shipia wayuu SAS
14 Centro Turistico y cultural Farianos del Perija
15 Di Polas Pizzeria SAS
16 Centro Turistico y cultural Jepirachi Maliwalla SAS
17 Hostal y Restaurante Playa Perdida SAS
18 Perlaguaneque Empresa de servicios eco cultural y comunitario SAS
19 Cafaguate Hotel Boutique SAS

Fuente: elaboracion propia (2021)

3.5.2. Muestra

La muestra se realiza cuando la poblacion es infinita, lo que hace dificil 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 razon, contiene las caracteristicas que definen la poblacién de la que

fue extraida la informacion para su seleccion e identificacion.

Para Bernal (2010), la muestra es la porcion de la poblacién de la cual
verdaderamente se obtiene la informacion requerida para el desarrollo del estudio.
Sobre esta muestra se realizara la cuantificacion y la observacién de las variables
objeto de estudio. La muestra es el segmento de la poblacion que presenta las
mismas caracteristicas de toda la poblacién. Por su parte Hernandez, Fernandez y
Baptista (2014), la muestra de define como un subgrupo de la poblacion, la cual se

puede seleccionar de forma no probabilistica y probabilistica.
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Considerando los criterios de los autores citados, la muestra se caracteriza por
ser una porcién de la poblacion que presenta las mismas caracteristicas de la
poblacion total, que se selecciona cuando la poblacion es muy grande, lo que facilita
el manejo de los resultados cuando se recolectan y analizan los datos. La muestra
también se puede definir segun los criterios del investigador, para dar respuesta a

las preguntas de la investigacion.

En este orden de ideas se tomara una parte o subconjunto de la poblacion
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 turistico, en funcionamiento y operativa gracias a los aportes del Servicio
Nacional de Aprendizaje del Fondo Emprender.

Cuadro 4. Empresas sector turistico apoyadas por el Fondo Emprender

No. Poblacién Empresas No. Informantes
1 Kenya Palacio DyS SAS 2
2 Rancheria Turistica Cultural Utta SAS 2
3 Al Arz Delicias Arabes SAS 2
4 Jimatssu SAS 2
5 Aikaa tienda de Ropa SAS 2
6 Rutas Turisticas Cultural “Urbanturs SAS" 2
Total muestra: 6 Empresas Total Informantes: 12

Fuente: elaboracion propia (2021).

3.5.3. Muestreo

Tanto en la investigacion cualitativa, como cuantitativa, las unidades de observacién
y analisis pueden ser muy diversas: personas, familias, grupos, instituciones, areas
geograficas o culturales, periodos, 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
seleccién de las unidades con las cuales se va a trabajar, aunque la manera como

estas se eligen, es absolutamente distinta en cada uno de ellos.



105

Mata (2010), define el muestreo como el método utilizado para seleccionar a
los elementos de la muestra del total de la poblacion y consiste en aplicar un
conjunto de reglas, procedimientos y criterios por medio de las cuales se selecciona
a los elementos de una poblacion que representan lo que sucede en toda esa

poblacién en general.

Por su parte para Arias-Gomez (2016), el muestreo tiene por objetivo estudiar
las relaciones que existen entre la distribucién de una variable en una poblacion, y
la distribucion de esta variable en la muestra a estudio. Para ello, se deben definir
los criterios de inclusion, los cuales pueden ser caracteristicas demograficas,
temporales y geograficas de los diferentes sujetos que conforman la poblacion

objeto de estudio.

En la presente investigacion el muestreo se realizé de manera no probabilistica
e intencional, conformada por 12 participantes, pertenecientes a las empresas del
sector turistico, en funcionamiento y operativa gracias a los aportes del Servicio

Nacional de Aprendizaje del Fondo Emprender.
3.6. TECNICAS E INSTRUMENTOS DE RECOLECCION DE DATOS

Teniendo en cuenta las caracteristicas de esta investigacion, es necesario
determinar cual serd la técnica y el instrumento de recoleccion de datos mas
adecuada para la obtencion informacién que permita conocer, de primera mano, las
dimensiones y dilemas que tiene, implicita y explicitamente, estudiar e investigar la

evaluacion y riesgo financiero en las empresas turisticas.

Con base en lo anterior y en los argumentos de Hernandez, Collado y Baptista

(2017) la encuesta seria:

El método de investigacion capaz de dar respuestas a problemas tanto
en términos descriptivos como de relacion de variables, tras la recogida
de informacion sistematica, segun un disefio previamente establecido
gue asegure el rigor de la informacion De este modo, puede ser utilizada
para entregar descripciones de los objetos de estudio, detectar patrones
y relaciones entre las caracteristicas descritas y establecer relaciones
entre eventos especificos. (p. 120)
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El proceso de recoleccion de informacion en la presente investigacion se
realiz6 mediante la técnica de la encuesta que, segun Sierra (2006), radica en la
obtencion de los datos de la investigacion mediante un interrogatorio a los miembros
de la muestra en estudio, los cuales emitiran su opinién ante una serie de

afirmaciones contentivas de los temas de interés de la investigacion.

En relacién a su rol como método dentro de una investigacion, las encuestas

pueden cumplir tres propdsitos, segun Hernandez, Collado y Baptista (2017):

1. Sirven de instrumento exploratorio para ayudar en la identificaciéon de

variables y relaciones, proponer hipétesis y regir otras etapas de la investigacion

2. Ser el instrumento principal de la investigacion, de esta manera, las
preguntas elaboradas para medir las variables de la investigacion estaran

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 realizé mediante la aplicacion
de un instrumento tipo cuestionario, lo que permiti6 conocer las opiniones
otorgadas por los informantes, relacionadas con el objeto de investigacién; esta
modalidad presume una poblacion suficientemente homogénea, con niveles

similares y problematica semejante.

El instrumento basico de la observacion por la técnica de la encuesta es el
cuestionario, el cual consiste en un conjunto de items, preparado sobre la base de
la revision tedrica de la investigacion. En este orden de ideas, para Sabino (2000),
el cuestionario se conceptualiza como la recoleccién de informacion a partir de
instrumentos que compilan las apreciaciones de la poblacion y/o muestra sobre un
tema especifico, para que asi el investigador pueda con estas apreciaciones,

acercarse a las respuestas de las interrogantes planteadas en la investigacion.
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Para Garcia, Alfaro Espin, Hernandez y Molina (2006), la encuesta es un
proceso estructurado para recoger informacion 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 nimero de identificacién, pero no debe contener

identificacion personal del sujeto, debe ser anonimo.

El cuestionario se estructuré por medio de la operacionalizacion de las
variables, quedando conformado por 39 preguntas, con una escala jerarquica de
respuesta multiple tipo Likert, dirigidos a valorar tanto los indicadores de las
variables en estudio. Este instrumento permitié valorar profundamente los
indicadores asociados a cada dimension, cuyos resultados permitieron explicar
la actuacion de las variables investigadas en el estudio acerca de la Evaluacion y
Riesgo Financiero en las empresas del Sector Turistico del Fondo Emprender del

Sena en la Guajira. La puntacion de los items con escala tipo Likert es el

siguiente:
Cuadro 5. Asignacién de puntaje para respuestas
Alternativa de respuesta Puntaje
Siempre 5
Casi siempre 4
Algunas veces 3
Casi nunca 2
Nunca 1

Fuente: elaboracién propia (2021)

3.7. VALIDEZ Y CONFIABILIDAD DEL INSTRUMENTO DE RECOLECCION DE
DATOS

Dentro del marco de la metodologia de la investigacion cientifica, la validez es un
sindbnimo de confiabilidad. La validez indica que la medicion 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 medicién 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 recoleccion de datos debe cumplir con dos requisitos
fundamentales: validez y confiabilidad. Con la validez se establece la revision de la
presentacion del contenido, la contraposicion de los indicadores con los items
(preguntas) que miden las variables correspondientes. Se estima la validez como el
hecho de que el instrumento mida lo que se propone medir.

Para Hernandez, Collado y Baptista (2017), la validez es el grado en que una
prueba o item de la prueba mide lo que se desea medir y representa la caracteristica
mas importante de una prueba. Es la medida en que los resultados de la prueba se
relacionan con alguna otra medicién de la misma aptitud. En muchas ocasiones la
validez relativa a un criterio se calcula en forma estadistica por medio del coeficiente

de correlacion de Pearson.

Diaz-Narvadez 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 correlacidén entre pruebas que sefalan
a variables o constructos similares, los denomina validez concurrente o validez de
la muestra. Aseguran en relacion a la validez, que un disefio de investigacion
presume que personifica un grupo de estados logicos donde se puede calificar la
calidad de un disefio dado, de acuerdo a ciertas pruebas.

Cabe decir que la validez del instrumento de recoleccibn de datos que
implementara para la identificaciébn de las variables, dimensiones e indicadores,
relacionadas con el sujeto y objeto de estudio de la presente investigacion, se
encuentra conformada por 39 preguntas, bajo el modelo de la escala tipo Likert con
el fin de facilitar su posterior analisis cuantitativo, de cada una de las preguntas que

integran dicha encuesta.
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Igualmente, dicho instrumento de recoleccion, antes de su aplicacion a los
participantes de la muestra seleccionada, fue validado por cinco (5) expertos en el
tema, mediante un formato de validacién del instrumento, establecido por la
Universidad de la Guajira, y que es un requisito metodoldgico y procedimental,
exigido, indispensable y obligatorio a realizar, para cada estudio e investigacion,
gue se lleve a cabo en los distintos programas de postgrados y pregrados otorgados
por esta Alma Mater. Los cinco expertos validaron el instrumento disefiado para la
investigacion, de los cuales tres de ellos realizaron observaciones. Los resultados

de la validacion de los expertos se muestran en el cuadro 9, a continuacion:

Cuadro 6. Resultados de la validacién

No Ubicacién del investigador Observaciones
1 Validado sin observaciones
2 Validado sin observaciones
3 Validado con observaciones
4 Validado con observaciones
c Validado con observaciones

Fuente: elaboracion propia (2021).

3.7.2. Confiabilidad del instrumento

Contar con un instrumento confiable es muy importante al momento de realizar una
investigacion, pues asi se garantiza la obtencion de resultados creibles para la
comprobacién de los objetivos planteados, en este caso para las variables
evaluacion y riesgo financiero en las empresas del sector turistico del Fondo
Emprender en La Guajira. La confiabilidad implica que si dicho instrumento se aplica
a la poblacion 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 valida.

Segun Yénez (2018), la confiabilidad indica al nivel de precision y
consistencia de los resultados que se obtienen al aplicar el instrumento unay otra
vez. lgualmente, Hernandez, Fernandez y Baptista (2014) afirman que un
instrumento es confiable cuando al aplicarlo en repetidas ocasiones, producen

siempre resultados similares.

En la presente investigacion la confiabilidad del instrumento se calculo
aplicando el estadistico Alpha de Crobach, cuyo resultado oscila entre cero (0) y
uno (1), mientras mas se acerque a uno, la confiabilidad sera mayor. De la misma

manera, cuando mAas se acerque a cero, se va reduciendo su nivel de

confiabilidad.

K-1

Donde:
K = Numero de items.
Si2 = Varianza de los puntajes de cada item.

St2 = Varianza de los puntajes totales.

Este coeficiente lo define Chavez (2014), como el que valora la fiabilidad de
una escala de medida. Para realizar el calculo del coeficiente se realizo una
prueba piloto, aplicando el instrumento en un grupo de empresas con
caracteristicas similares. Los datos se vaciaron en una hoja Excel y se aplico la
ecuacion de coeficiente de Alpha de Cronbach. En este caso la confiabilidad
obtenida fue 0,978, lo que al compararlo con el cuadro de interpretacion de la
confiabilidad (cuadro 7), demuestra la alta confiabilidad del instrumento, por lo

tanto, es considerado adecuado para ser aplicado a la poblacion de estudio.
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Cuadro 7. Interpretacion de la confiabilidad del instrumento

items 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 INVESTIGACION

Para efectos de esta investigacion sobre la evaluacion y riesgo financiero de las
empresas del sector turistico del Fondo Emprender del Sena y de acuerdo a su
método de consolidacion, en primera instancia, se debe decir que se realizé un
proceso de recoleccion de informacion bibliografica, sobre el problema de estudio

para su posterior analisis.

Posteriormente se selecciond el titulo de la investigacion, se realiza el
planteamiento y formulacion del problema, para asi determinar los objetivos
generales y especificos. Se elaboro la justificacién y delimitacion de la investigacion.
Con los objetivos, se construy6 el cuadro de operacionalizacion de las variables,
que sirvid de guia para la construccién de las bases tedricas de la investigacion.
Una vez elaboradas las bases tedricas, se procedié a definir conceptual y

operacionalmente las variables.

Seguidamente se elaboré el proceso metodologico a seguir, conformado por
el enfoque metodoldgico, seleccion de tipo y disefio de la investigacion, fuentes de
recoleccion de datos, poblacién y muestra, técnicas e instrumentos de recoleccion
de la informacion, validez y confiabilidad de la investigacion, procedimiento de la
investigacion y los métodos de analisis de los datos. En esta etapa se disefio el

instrumento de recoleccién de informacion, el cual fue un cuestionario.

Se aplico el cuestionario a la poblacion 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 investigacion, sino al objetivo general y
objetivos especificos de la investigacion. Lo anterior en el caso de la presente
investigacion, acerca de la evaluacion y riesgo financiero en las empresas del sector
turistico del Fondo Emprender del Sena, es fundamental organizar la informacion
para asi ponderar el grado de riesgo empresarial o financiero que pueda afectar la
operacion y funcionamiento de estas pequefias y medianas empresas, dedicadas a

la prestacién del servicio turistico en el departamento de la Guajira.

3.9. ANALISIS DE LOS DATOS

Luego de aplicar la encuesta, se procederd a seleccionar detalladamente cuales
eran las respuestas dadas a cada pregunta y ejes de la misma. La informacion se
organiza para facilitar su tratamiento estadistico, el vaciado de los datos se realiza
en una hoja Excel donde se clasifican los datos por variables, dimensiones, e
indicadores, los items y la poblacion, vaciando la respuesta de cada sujeto a cada

uno de los itemes.

Para Hernandez, Fernandez y Baptista (2014) el tipo de analisis o pruebas
estadisticas se realizan dependiendo del nivel de medicidn que se quiere realizar a
las variables. Para interpretar los datos en la presente investigacion, se utilizé la
estadistica descriptiva conformada por la distribucién de frecuencias absolutas y
relativas, y las medidas de tendencia central, representadas por la media y la

desviacion estandar.

Para la interpretacion de los resultados, se construyeron unos cuadros de
interpretacion para la media y para la desviacion estandar, con los cuales se
compararon los resultados y se determin6 el comportamiento de los indicadores,
dimensiones y variables, relacionadas con los objetivos de la presente

investigacion. El cuadro para interpretar la media se muestra a continuacion:
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Cuadro 8. Interpretacion de la media para el analisis de los datos

Rango Categoria Interpretacion
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: elaboracion propia (2021)

De la misma manera, es importante entender el significado de la desviacion
estandar, la cual se interpreta relacionandola con la media, y entre ambas se
determina la dispersion en las distribuciones de los resultados, lo que significa que
a mayor dispersion de los datos resultantes de la media, mayor es la desviacién
estandar. A continuacién, se presenta una tabla con la interpretacion de la

desviacion estandar.

Cuadro 9. Interpretacion de la desviacion estandar

Intervalo Categoria Interpretacion

1,61-2,00 Muy alta dispersién La respuesta tiene muy baja confiabilidad
1,21-1,60 Alta dispersion La respuesta tiene baja confiabilidad
0,81-1,20 Moderada dispersion La respuesta tiene moderada confiabilidad
0,41-0,80 Baja dispersién La respuesta tiene alta confiabilidad
0,00 - 0,40 Muy baja dispersién La respuesta tiene muy alta confiabilidad

Fuente: Bonilla (2011).

De igual manera, también se determin0 la relacion entre las variables
evaluacion vy riesgo financiero, presente en las empresas del sector turistico del
fondo emprender en La Guaijira, por lo cual para su calculo, se empleo el coeficiente

de correlacion de Pearson, cuya ecuacion es la siguiente:



(NYx*xy—Xx=*Xy)

JINZxZ = TyH(NYy2 — ¥x%)

Donde:

rp = coeficiente de correlacion de Pearson.

N = numero 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.
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Para calcular el coeficiente, se vaciaron los datos en una hoja Excel y el

resultado se comparo con la informacion contenida en el cuadro 10, elaborado

segun Hernandez y otros (2014), citado por Mel6n (2020).

Cuadro 10. Interpretacion de la correlacién

Rango Categoria
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 correlacién)
- (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: Hernandez y otros (2014), citado por Melon (2020).
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4. RESULTADOS DE LA INVESTIGACION

4.1. EVALUACION FINANCIERA

La variable evaluacion financiera quedo constituida por las dimensiones; criterios de
evaluacion financiera e indicadores financieros, y los resultados se presentan a

continuacion.
4.1.1. Dimension criterios de evaluacién financiera

El objetivo especifico de la dimension es identificar los criterios de evaluacion
financiera utilizados en las empresas del sector turistico del Fondo Emprender del
Departamento de la Guajira. En la tabla 1 se presentan los resultados para la
dimension.

Tabla 1. Indicadores de la dimensidn criterios de evaluacién financiera

. - Costo Va!or_
NoicADoR | ReADIad | Renabiiosd | ponedoge | SEon0TIe
Capital (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 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 0,00 0,00 2 5,56 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
Dg:gﬁgfr” 0.8 0,9 1,1 11

Fuente: elaboracion propia (2021)
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Tabla 2. Resumen para la dimension criterios de evaluacién financiera

DIMENSION CRITERIOS DE EVALUACION FINANCIERA
Media 3,5
Mediana 3,25
Moda 4
Desviacion Estandar 1,03

Fuente: elaboracion propia (2021)

Rentabilidad del activo

Los resultados del andlisis de frecuencia de los indicadores de la dimension criterios
de evaluacién financiera, se puede observar en la tabla 1, conforme al primer
indicador denominado rentabilidad del activo, el 41,67% de los encuestados
respondid 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% respondio siempre, un 22,22% respondid 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,
ubicandola en la categoria alta, la mediana es igual o mayor que 4 ubicandose por
debajo de la media, evidenciando una tendencia hacia las alternativas altas de
opinién. La moda muestra que la respuesta con mas frecuencia es 5, la desviacion

estandar es de 0,8 sefialando una muy baja dispersién 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 inversion que las originG, 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 duefios. De igual manera, el 19,44% respondi6 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 ubicandola en la
categoria moderada; la mediana es igual o mayor a 3 ubicandose por debajo de la
media, evidenciando una tendencia hacia las alternativas bajas de opinion. La moda
muestra que la respuesta con mas frecuencia es 3, la desviacion estandar es de

0,9, sefialando una muy baja dispersién 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 inversién 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% respondié 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 ubicandola en la
categoria moderada; la mediana es igual o mayor a 3 ubicAndose por debajo de la
media, evidenciando una tendencia hacia las alternativas bajas de opinion. La moda
muestra que la respuesta con mas frecuencia es 4, la desviacién estandar es de

1,1, sefialando una muy baja dispersion de las respuestas.

Estos resultados coinciden moderadamente con lo planteado Ross (2012),
quien sefiala que el costo promedio de capital representa la tasa minima de
rentabilidad a la que debera retribuir a las diversas fuentes financieras que
componen su pasivo, para asi mantener a sus inversores satisfechos evitando, que

descienda el valor de mercado de sus acciones.
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Valor econémico agregado (EVA)

En lo referente al indicador valor econémico agregado, el 33,33% del total de los
encuestados contestaron casi siempre la empresa para conocer el valor econémico
agregado compara la utilidad operacional después de los impuestos, con el costo
de mantener los activos de la operacion del negocio. A continuacion, el 30,56%
respondi6 algunas veces, el 16,67% contesto casi nunca, 13,89% contesto siempre

y el 5,56% contesto nunca.

La media fue de 3,3 ubicandola en la categoria moderada; la mediana es igual
o mayor a 3 ubicandose por debajo de la media, evidenciando una tendencia hacia
las alternativas bajas de opinion. La moda muestra que la respuesta con mas
frecuencia es 4, la desviacion estandar es de 1,1, seflalando una muy baja

dispersién de las respuestas.

Los resultados coinciden de manera moderada con lo planteado por Vergiu y
Bendezu (2007), para quienes el valor econémico agregado mide si la utilidad
generada durante el periodo de evaluacion del proyecto, es suficiente para cubrir el

costo de capital empleado en su generacion.

Por otra parte, en la tabla 2 se observa que la dimension en general presenta
una media de 3,5 que la ubica en la categoria alta, con una mediana de 3,25,
colocandola por debajo de la media y una moda de 4. La desviacién estandar fue
de 1,03 mostrando una muy baja dispersion de las respuestas alrededor de la

media.
4.1.2. Dimension indicadores financieros

El objetivo especifico de la dimension describir los indicadores financieros de las

empresas del sector turistico del Fondo Emprender del departamento de la Guaijira.

Tabla 3. Dimensiéon indicadores financieros
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Indicadores de Indicadores de Indicadores de
INDICADOR Rentabilidad Ligquidez 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
Desviacion Estandar 1,1 1 1,2

Fuente: elaboracion propia (2021)

Tabla 4. Resumen para la dimension indicadores financieros

DIMENSION INDICADORES FINANCIEROS
Media 3,4
Mediana 3,33
Moda 3
Desviacion Estandar 1,10

Fuente: elaboracion 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
diagnéstico financiero, compara los resultados de los indicadores financieros de
rentabilidad con sus propias metas financieras; el 30,56% respondi6 casi siempre,
el 19,44% contesto siempre, 8,33% contesto casi nunca y el 5,56% contesto nunca.

La media fue de 3,5 ubicandola en la categoria alta; la mediana es igual o
mayor a 4 ubicandose por encima de la media, evidenciando una tendencia hacia
las alternativas altas de opinion. La moda muestra que la respuesta con mas
frecuencia es 3, la desviacion estandar es de 1,1, seflalando una muy baja

dispersién 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
respondio 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% respondio casi
siempre, el 11,11% contesto siempre, 8,33% contesto nunca y el 2,78% contesto

casi nunca.

La media fue de 3,3 ubicandola en la categoria moderada; la mediana es igual
o mayor a 3 ubicandose por debajo de la media, evidenciando una tendencia hacia
las alternativas bajas de opinion. La moda muestra que la respuesta con mas
frecuencia es 3, la desviacion estandar es de 1, sefialando una muy baja dispersion

de las respuestas.

Estos resultados coinciden moderadamente con lo expresado por Sevilla
(2017), citado por Imaicela, Curimilma y Lopez (2019), ya que este indice mide la
capacidad de un activo de convertirse en dinero liquido 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 contraidas comparadas con el
volumen de activos comprometidos en el negocio. A continuacion, el 19,44%
respondié casi siempre, las alternativas casi nunca y nunca tuvieron el 16,67%

respectivamente y el 8,3% respondid siempre.
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La media fue de 2,9 ubicandola en la categoria moderada; la mediana es igual
0 mayor a 3 ubicandose por encima de la media, evidenciando una tendencia hacia
las alternativas altas de opinion. La moda muestra que la respuesta con mas
frecuencia es 3, la desviacion estdndar es de 1,2, sefialando una muy baja

dispersion de las respuestas.

Los resultados coinciden de manera moderada con Malagén, Galan y Pontén
(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 dimension en general presenta una media de
3,4 que la ubica en la categoria moderada, con una mediana de 3,33, colocandola
por debajo de la media y una moda de 3. La desviacion estandar fue de 1,10

mostrando una muy baja dispersién de las respuestas alrededor de la media.

Tabla 5. Resumen para la variable evaluacién financiera

CRITERIOS DE
VARIABLE EVALUACION gﬁf&?g?&gé TOTAL
FINANCIERA
Media 3,5 3,4 3,45
Mediana 3,25 3,33 3,29
Moda 4 3 3
Desviacion Estandar 1,03 1,10 1,07

Fuente: elaboracion propia (2021)

En la tabla 5 se observa que la variable evaluacion financiera, presenta una
media de 3,45, lo que la ubica en la categoria alta, con una mediana de 3,29,
colocandola por debajo de la media y una moda de 3. La desviacién estandar fue
de 1,07 mostrando una muy baja dispersion 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 politicas de administracion de riesgos. Los resultados se presentan a

continuacion.
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4.2.1. Dimension tipos de riesgos financieros

El objetivo especifico de la dimensidn es identificar los tipos de riesgos financieros
a los que estan expuestas las empresas del sector turistico del Fondo Emprender
del departamento de La Guajira.

Tabla 6. Indicadores de la dimension tipos de riesgos financieros

INDICADOR T;Slﬂge(jze Riesgo Crediticio OpE'rZi?;’nal
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
Desviacion Estandar 1,3 1,3 1

Fuente: elaboracion propia (2021)

Tabla 7. Resumen para la dimensidn tipos de riesgos financieros

DIMENSION TIPOS DE RIESGOS FINANCIEROS
Media 3,33
Mediana 3,67
Moda 3,67
Desviacion Estandar 1,20

Fuente: elaboracion propia (2021)

Riesgo de liquidez

Los resultados del analisis de frecuencia de los indicadores de la dimension 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 respondi6é casi siempre la
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empresa optimiza los procesos que demanda la prestacion de los servicios
turisticos y sus operaciones con el fin de reducir el riesgo de liquidez; el 27,78%
respondio algunas veces, un 22.22% respondio siempre, el 13,89% nunca, mientras

gue la respuesta casi nunca alcanzo un 5,56%.

Por otro lado, la media indica que el promedio de respuestas es de 3,4,
ubicandola en la categoria moderado, la mediana es igual o mayor que 4
ubicandose por encima de la media, evidenciando una tendencia hacia las
alternativas altas de opinion. La moda muestra que la respuesta con mas frecuencia
es 4, la desviacion estandar es de 1,3 sefialando una muy baja dispersion 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 mas liquida 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 respondié 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%

respondié siempre y para el 11,11% la respuesta fue casi siempre.

La media fue de 2,8, ubicandola en la categoria moderado, la mediana es igual
o mayor que 3 ubicadndose por encima de la media, evidenciando una tendencia
hacia las alternativas altas de opinion. La moda muestra que la respuesta con mas
frecuencia es 3, la desviacion estandar es de 1,3 sefialando una muy baja dispersion

de las respuestas alrededor de la media.



124

Los resultados coinciden de manera moderada con lo expresado por Joridn
(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 operacion financiera, y
supone una diferencia en los resultados financieros de un activo financiero o una

cartera de inversion 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 respondié casi siempre la empresa reduce el
riesgo operacional capacitando al personal en atencion al cliente y procesos
internos, que permitan reduccion de costos de operacion y minimice el riesgo; un
19,44% respondié siempre, el 8,33% respondié algunas veces y las opciones casi

nunca y nunca obtuvieron un 5.56% respectivamente.

La media fue de 3,8, ubicandola en la categoria alta, la mediana es igual o
mayor que 4 ubicandose por encima de la media, evidenciando una tendencia hacia
las alternativas altas de opiniéon. La moda muestra que la respuesta con mas
frecuencia es 4, la desviacion estandar es de 1 sefialando una muy baja dispersion

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 especificos y propios de cada area

funcional y de procesos.

En la tabla 7 se observa que la dimension en general presenta una media de
3,33 que la ubica en la categoria moderada, con una mediana de 3,67, colocandola
por debajo de la media y una moda de 3. La desviacién estandar fue de 1,2,

mostrando una muy baja dispersion de las respuestas alrededor de la media.
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4.2.2. Dimension politica de administracion de riesgos

El objetivo especifico de la dimension es establecer las politicas de administracion
de riesgos de las empresas del sector turistico del Fondo Emprender del
departamento de La Guajira

Tabla 8. Indicadores de la dimension politica de administracién de riesgos

INDICADOR Gesti6n del Riesgo Va'oéi""ecs'gg del Pre"sir";s'gg del
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
Desviacion Estandar 1,3 1,3 1,2

Fuente: elaboracion propia (2021)

Tabla 9. Resumen para la dimension politica de administraciéon de riesgos

DIMENSION POLITICA DEQEQA(_I;I\CI)ETRACION DE
Media 3,20
Mediana 3,00
Moda 3,00
Desviacion Estandar 1,27

Fuente: elaboracion propia (2021)

Gestion del riesgo

Los resultados del andlisis de frecuencia de los indicadores de la dimension politica
de administracion de riesgos, tal como se observa en la tabla 8, en el primer

indicador gestion del riesgo, el 36,11% de los encuestados respondio algunas veces
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la empresa para consolidar una politica interna de la gestion del riesgo, emplea
modelos estadisticos de caracter econométrico y modelos de calificacién por puntos
basados en la experiencia; las opciones casi siempre, casi nunca y nunca

obtuvieron un 16,67% respectivamente y la opcion siempre obtuvo un 13,89%.

La media fue de 2,9, ubicandola en la categoria moderada, la mediana es igual
o mayor que 3 ubicandose por encima de la media, evidenciando una tendencia
hacia las alternativas altas de opinion. La moda muestra que la respuesta con mas
frecuencia es 3, la desviacidon estandar es de 1,3 sefialando una muy baja dispersion

de las respuestas alrededor de la media.

Los resultados coinciden de manera moderada con lo expresado por Guerrero-
Aguiar, Medina-Ledén, Alberto, y Nogueira-Rivera (2020), quienes definen las
politicas de administracion 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 podria incurrir producto de sus
operaciones, que contribuyen en aumentar la confianza y satisfaccion de los
interesados. Igualmente puede definirse como la aplicacibn de estrategias y
politicas para disminuir las consecuencias negativas que puedan provocar los

riesgos.
Valoracion del riesgo

Para el indicador valoracion del riesgo, el 33,33% de los encuestados respondio
algunas veces la empresa tiene establecido un comité u organismo encargado de
valorar los riesgos e implementar medidas de mitigacion a fin de evitar las perdidas;
el 19,44% respondié siempre, las opciones casi nunca y nunca obtuvieron un

16,67% respectivamente, y la opcion casi siempre obtuvo un 13,89%.

La media fue de 3, ubicandola en la categoria moderada, la mediana es igual
0 mayor que siendo igual a la media. La moda muestra que la respuesta con mas
frecuencia es 3, la desviacion estandar es de 1,3, seflalando una muy baja

dispersion de las respuestas alrededor de la media.
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Los resultados coinciden moderadamente con el autor Franklin (2011), lo
define como la identificacion o localizacion de un problema con sus diversas
soluciones en una linea 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.
Prevencion del riesgo

Para el indicador prevencién de riesgos, el 36,11% de los encuestados respondio
algunas veces la empresa establece politicas y directrices de monitoreo y prevision
del riesgo financiero y operativo; un 30,56% respondié casi siempre, el 16,67%
respondid siempre, un 11,11% respondioé nunca y la opcién casi nunca obtuvo un
5.56%.

La media fue de 3,4, ubicandola en la categoria moderada, la mediana es igual
o mayor que 3 ubicandose por encima de la media, evidenciando una tendencia
hacia las alternativas altas de opiniéon. La moda muestra que la respuesta con mas
frecuencia es 3, la desviacidn estandar es de 1,2 sefialando una muy baja dispersion

de las respuestas alrededor de la media.

Estos resultados coinciden de manera moderada con lo planteado por
Albanese (2012), para quien la prevencion del riesgo financiero se amplia a la
medicioén, evaluacion, cuantificacion, prediccion, gestion y control de cada uno de
los factores asociados mediante un modelo sistematico, objetivo y homogéneo de

gestién de riesgos financieros que vincule los riesgos de mercado, crédito y liquidez.

En la tabla 9 se observa que la dimension en general presenta una media de
3,20 que la ubica en la categoria moderada, con una mediana de 3, colocandola por
encima de la media y una moda de 3. La desviacion estandar fue de 1,27, mostrando

una muy baja dispersion de las respuestas alrededor de la media.

Tabla 10. Resumen para la variable riesgo financiero
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CRITERIOS DE TOTAL
VARIABLE EVALUACION IIL\IIS,IACI\'IACDH(E)RRgg
FINANCIERA
Media 3,33 3,20 3,27
Mediana 3,67 3,00 3,33
Moda 3,67 3,00 3,00
Desviacion
Estandar 1,20 1,27 1,23

Fuente: elaboracion 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 categoria moderada, con una mediana de 3,33,
colocandola por encima de la media y una moda de 3. La desviacién estandar fue

de 1,23 mostrando una muy baja dispersion de las respuestas alrededor de la media
4.3. CORRELACION DE LAS VARIABLES

Al calcular la correlacion entre las variables evaluacién y riesgo financiero, mediante
la ecuacion de la correlacion de Pearson, esta dio como resultado 0,90, lo que al
compararla con el cuadro de interpretacion que se presenta en el cuadro 10,
muestra una correlacion positiva fuerte, lo que significa que la variable evaluaciéon

financiera influye de manera significativamente alta sobre el riesgo financiero.

4.4, LINEAMIENTOS PARA LA EVALUACION Y RIESGO FINANCIERO EN
LAS EMPRESAS DEL SECTOR TURISTICO DEL FONDO EMPRENDER
EN LA GUAJIRA

Una vez culminado el andlisis y la discusion de los resultados, los mismos

permitieron disefar los lineamientos para la evaluacion financiera para disminuir el

impacto de los riesgos financieros en las empresas del sector turistico del Fondo

Emprender del departamento de La Guajira. Se presentan a continuacion los

lineamientos desde una perspectiva tedrica - practicos.

4.4.1. Objetivo estratégico

Analizar la evaluacién y riesgos financieros en las empresas del sector turistico del

Fondo Emprender del departamento de La Guajira
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4.4.2. Objetivo propositivo

Formular lineamientos de evaluacion financiera para disminuir el impacto de los
riesgos financieros en las empresas del sector turistico del Fondo Emprender del
departamento de La Guajira.

4.4.3. Alcance

Los lineamientos se disefiaron a partir de las necesidades presentes en las
empresas del sector turistico del Fondo Emprender del departamento de La Guajira,

los cuales se disefiaron en funcidn de los resultados de los indicadores.

4.4.4. Lineamientos

La evaluacion es una actividad importante en los negocios, ya que permite identificar
cuales son las areas de la organizacion presentan debilidades que se pueden
convertir con una adecuada gestion, en oportunidades de mejora. En el campo
financiero la evaluacion es muy importante ya que permite tomar acciones
tempranas para evitar problemas de incumplimiento de compromisos o falta de
liquidez. Por esta razén las organizaciones deben realizar regularmente la

evaluacion de su gestion 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, especificamente en el sector turistico, el cual es un segmento en
ascenso en Colombia, pero que, especificamente 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
evaluacion financiera y el riesgo financiero en las empresas del sector turistico del

Fondo Emprender en La Guajira.
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4.45. Desarrollo de los lineamientos

Lineamiento 1: Establecimiento de indicadores financieros que garanticen el

monitoreo y control del manejo adecuado de los activos.

Estrategias Area Responsable
Identificacion y seleccién de los indices financieros mas
apropiados para las organizaciones.
Incluir en el informe mensual de la organizacion la
evaluacién de la gestion financiera de la organizacion
Socializar la informacion de los informes de gestion
financiera todos los niveles de la organizacion.

Administracion financiera

Administracion financiera

Administracion financiera

Tiempo de implementacion: 3 meses con revision y retroalimentacion

Lineamiento 2: Establecimiento de politicas de financiamiento para garantizar la

continuidad de las operaciones de la empresa.

Estrategias Area Responsable
Diseﬁar pOliticaS de ﬁnanciamiento Administracién financiera
Monitoreo de resultados de las politicas. Administracion financiera

Incluir en el informe mensual de la organizacion la gestion
de las politicas de financiamiento
Revision de resultados y evaluacion Administracion financiera

Administracién financiera

Toma de medidas preventivas y correctivas, si son

. Administracién financiera
necesarias.

Tiempo de implementacién: 6 meses.

Lineamiento 3: Disefio de metas de capacidad de endeudamiento y cobertura de

intereses.

Estrategias Area Responsable

Establecer las metas de capacidad de endeudamiento de
la organizacion.

Establecer las metas de cobertura de intereses de la
organizacion.

Incluir en el informe mensual de la organizacion el
comportamiento de la organizacibn en cuanto a su Administracion financiera
capacidad de endeudamiento y cobertura de intereses.

Administracion financiera

Administracion financiera
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Tiempo de implementacién: 6 meses.

Lineamiento 4: Disefio e implementacion de politicas de gestion de riesgos en la

organizacion.

Estrategias Area Responsable

Disefiar politicas de gestion de riesgos. Administracién financiera

Identificar los riesgos financieros a los que esta expuesto
la organizacién

Incluir en el informe mensual de la organizacion la gestién
de riesgos financieros

Revisar las actividades desarrolladas en la gestion de
riesgos financieros con el fin de identificar acciones no Administracion financiera
ejecutadas que pueden ser clave dentro del proceso.
Toma de medidas preventivas y correctivas, si son
necesarias.

Disefiar plan de prevencion de riesgos.

Administracion financiera

Administracion financiera

Administracion financiera

Administracion financiera

Disefiar plan de contingencias de riesgos. Administracién financiera

Implementacién de campafias donde se socialice el tema
de gestién del riesgo financiero en la organizaciéon
Inclusion de la gestién de riesgo en la Estrategia de la
Organizacion

Recursos humanos

Administracion financiera

Tiempo de implementacién: 6 meses.

4.4.6. Factibilidad de la propuesta

Dado que la propuesta consiste en el disefio de unos lineamentos, y el cumplimiento
de sus acciones, las organizaciones no requieren de mayor inversion de recursos,

ya que actualmente cuentan con personal propio o contratado para ello.

Recurso humanos: las areas 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 analisis e interpretacion de los resultados de la investigacion,
se obtiene una vision mas amplia de lo que acontece en la organizacion con
respecto a las variables en estudio. En este sentido se identifican aspectos que
pudieran ser debilidades o fortalezas, por cuanto al efectuar el analisis de las
variables evaluacion y riesgo financiero, se pudo establecer que existen debilidades
en las capacidades internas de las empresas, relacionadas con la frecuencia de uso

y la interpretacidn de dichas herramientas financiera.

En cuanto al primer objetivo, identificar los criterios de evaluacion
financiera utilizados en las empresas del sector turistico del Fondo Emprender
del departamento de La Guajira se encontrd que estas empresas utilizan criterios
de evaluacién 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, considerandose una debilidad para determinar la situacién
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 turistico del Fondo Emprender del departamento de La
Guaijira, se encontr6é que algunas veces la empresa compara los resultados de los
indicadores de rentabilidad financieros con sus propias metas financieras, al realizar
su diagnéstico financiero, de igual manera, se evidencio que presentan debilidades
en el proceso de medicion de la liquidez, ya que no siempre realizan el andlisis del
volumen de las deudas contraidas 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
estan expuestas las empresas del sector turistico del Fondo Emprender del
departamento de La Guajira, se encontrd que las empresas realizan esfuerzos

para reducir los riesgos, mediante la optimizacion de los procesos que demanda la
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prestacion de los servicios turisticos y sus operaciones con el fin de reducir el riesgo
de liqguidez y ademas reduce el riesgo operacional, capacitando al personal en
atencién al cliente y procesos internos, que permitan reduccion de costos de
operacion 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 contraida.

Para el cuarto objetivo, establecer las politicas de administracion de
riesgos de las empresas del sector turistico del Fondo Emprender del
departamento de La Guajira, se evidencio que las empresas tienen establecido un
comité u organismo encargado la valoracion del riesgo e implementar medidas de
mitigacion a fin de evitar las perdidas y también establece politicas y directrices de
monitoreo y prevencion del riesgo financiero y operativo. De igual manera se
evidencio que aunque las empresas emplean modelos estadisticos de caracter
econométrico y modelos de calificacion por puntos basados en la experiencia las
empresas para medir los riegos, presentan debilidades para consolidar una politica

interna de la gestion del riesgo.

Por ultimo, para el objetivo determinar la relacion entre la evaluacion financiera
y los riesgos financieros en las empresas del sector turistico del Fondo Emprender
del departamento de La Guajira, al determinar la relacién entre las variables
evaluacion y riesgo financiero, se encontrd que existe una correlacion importante,
ya que la variable evaluacion 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 evaluacion y su uso frecuente pueden minimizarse los
riesgos financieros, al igual que el seguimiento e implementacion de indicadores y

herramientas para gestionar los riesgos, puede incidir en la evaluacion.
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RECOMENDACIONES

En funcién de los resultados obtenidos durante la investigacién, se emiten las
siguientes recomendaciones, ordenadas de acuerdo a los objetivos de la
investigacion, dirigidas a los directivos de las empresas del sector turistico del

departamento de La Guajira:

En cuanto al primer objetivo, identificar los criterios de evaluacion financiera
utilizados en las empresas del sector turistico del Fondo Emprender del
departamento de La Guajira, se recomienda capacitar y entrenar a los responsable
de la gestion financiera para generar una cultura de la evaluacion financiera con
herramienta apropiadas y tiempos establecidos de acuerdo con la dinamica de los
negocios y la efectividad que se quiera de los resultados, para asi realizar de forma
planificada los ejercicios de evaluacion financiera a las empresas, para establecer
su comportamiento a la fecha, y asi establecer politicas de administracion

financiera.

Para el segundo objetivo, describir los indicadores financieros de las empresas
del sector turistico del Fondo Emprender del departamento de La Guajira, se
recomienda identificar y seleccionar los indicadores financieros apropiados a la
actividad turistica, con la finalidad de, al hacer el analisis de estos indicadores,
comparar los resultados de los indicadores financieros de rentabilidad con sus
propias metas financieras para establecer politicas de mejoramiento de sus

indicadores.

En el tercer objetivo, identificar los tipos de riesgos financieros a los que estan
expuestas las empresas del sector turistico del Fondo Emprender del departamento
de La Guajira, se recomienda prestar atencion a las probabilidades de riesgos por
endeudamiento, manteniendo una medicién constante de los flujos de fondos, de

manera que se pueda cumplir con los pagos de deudas contraidas.

Para el cuarto objetivo, establecer las politicas de administracion de riesgos

de las empresas del sector turistico del Fondo Emprender del departamento de La
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Guajira, se recomienda consolidad una politica de gestion de riesgos, que inicie con

la capacitacion del personal encargado de la gestion financiera de las empresas.

Adicionalmente se recomienda establecer en cada empresa, un sistema de

informacion financiera que permita:

e Analizar periddicamente los indicadores financieros para identificar
oportunamente, posibles problemas y riesgos financieros en la empresa.

e Establecer la rentabilidad que tienen en cuenta las utilidades obtenidas y
las inversiones realizadas en activos, para la 6ptima operacion del negocio.

e Tomar en cuenta la tasa de rendimiento esperada por los propietarios para
el calculo del costo promedio ponderado de capital.

e Evaluar la gestidon de riesgos.

e Anticiparse y reducir el margen de error en el riesgo de liquidez.

e 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.

e Actualizar peridodicamente el precio en el mercado de sus activos, para
establecer la existencia de valor agregado.

e Analizar el volumen de las deudas contraidas comparadas con el
volumen de activos comprometidos en el negocio, para medir la
capacidad de endeudamiento.

e Producir una utilidad operacional por encima del costo de los pasivos.

e Generar recursos suficientes por las inversiones realizadas por la
empresa con los créditos obtenidos, para cumplir a tiempo con las
obligaciones contraidas.

e Incrementar la capacidad instalada que permita atender posibles
incrementos de la demanda de los servicios en temporadas altas.

e Mantener satisfechos a los propietarios de la empresa con la
rentabilidad reintegrada, comparada con la inversion realizada y el

riesgo asumido.
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Por ultimo, se recomienda implementar los lineamientos desarrollados en la

presente investigacion.
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Anexo A. Validacién del instrumento
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Registro Calificado 01382 del 28 de enero de 2016

6. JUICIO DEL EXPERTO PARA EL INSTRUMENTO
6.1 Considera usted que los items del cuestionario miden los indicadores de manera:
X___ Suficiente Medianamente Suficiente Insuficiente

Observaciones

6.2 Considera usted que los items del cuestionario miden las dimensiones de manera:
X___ Suficiente Medianamente Suficiente Insuficiente

Observaciones

6.3 Considera usted que los items del cuestionario mide las variables de manera:
X___ Suficiente Medianamente Suficiente Insuficiente

Observaciones

6.4 Seguln su opinidn, como experto, el instrumento planteado es:

X Valido Valido con observaciones MNo Valido
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Registro Calificado 01382 del 28 de enero de 2016

6. JUICIO DEL EXPERTO PARA EL INSTRUMENTO
6.1 Considera usted que los items del cuestionario miden los indicadores de manera:
X__ Suficiente Medianamente Suficiente Insuficiente

Observaciones

6.2 Considera usted que los items del cuestionario miden las dimensiones de manera:
X Suficiente Medianamente Suficiente Insuficiente

Observaciones

6.3 Considera usted que los items del cuestionario miden las variables de manera:
X Suficiente Medianamente Suficiente Insuficiente

Observaciones

6.4 Segun su opinién, como experto, el instrumento planteado es:

X Valido Valido con observaciones No Valido

EDWIN SALAS SOLANO
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6. JUICIO DEL EXPERTO PARA EL INSTRUMENTO

6.1 Considera usted que los items del cuestionario miden los indicadores de manera;
X___ Suificiente Medianamente Suficiente Insuficiente

Observaciones

6.2 Considera usted que los items del cusstionario miden las dimensiones de manera:;

X Suficiente Medianamente Suficiente Insuficiente

Observaciones

6.3 Considera usted que los items del cuestionario mide las variables de manera;
X Suiiciente Medianamente Suficiente Insuficiente

Observaciones

Se debe ameglar unas preguntas.

6.4 Segln su opinidn, como experto, el instrumento planteado es:

Valido X Valido con observaciones Mo Valido
i yoal g "-:.. - =
o g el e TR R A

FIRMA



Elkin Guerra

L) | =" ety et el
= =, e

w MAESTRIA EN FINANZAS

Registro Calificado 01382 del 28 de enero de 2016

6. JUICIO DEL EXPERTO PARA EL INSTRUMENTO
6.1 Considera usted que los items del cuestionario miden los indicadores de manera:
¥__Suficiente Medianamente Suficiente Insuficiente

Observaciones

6.2 Considera usted qgue los items del cuestionario miden las dimensiones de manera:
¥__ Suficiente Medianamente Suficiente Insuficiente

Observaciones

6.3 Considera usted que los items del cuestionario mide las variables de manera:
X Suficients Medianamente Suficiente Insuficiente

Observaciones

6.4 Seqln su opinidn, como experto, el instrumento planteado es:

Valido _X¥ Vilido con observaciones Mo Valido
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6. JUICIO DEL EXPERTO PARA EL INSTRUMENTO

6.1 Considera usted que los items del cuestionario miden los indicadores de manera:

Suficients Medianamente Suficiente X Insuficiente

Observaciones

6.2 Considera usted que los items del cuestionario miden las dimensiones de manera:

Suficiente Medianamente Suficiente X Insuficiente

Observaciones

6.3 Considera usted que los items del cuestionario mide las variables de manera:

Suficiente Medianamente Suficiente X Insuficiente

Observaciones

6.4 Segun su opinion, como experto, el instrumento plantzado es:

Valido X Valido con observaciones

?LL::é}'ﬁ g f J«v@‘/

Mo Valido

FIRMA
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Anexo B. Confiabilidad de instrumento
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Resultado de la confiabilidad

K 39
Vi 38,46
Vit 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
MAESTRIA EN FINANZAS

Instituto de Educacion 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 turisticos.

a- Siempre -
b- Casi siempre _
c- Algunas Veces

d- Casi Nunca L
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 L
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 conformacion de la
estructura de financiamiento de la empresa es menor que la deuda contraida con
los acreedores.
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Muy de Acuerdo

De Acuerdo
Indiferente

En Desacuerdo
Muy en Desacuerdo

El nivel de deuda que tiene la empresa generar beneficios financieros

gue contribuyen con el incremento de la rentabilidad patrimonial de sus duefios.

Siempre

Casi siempre

Algunas Veces
Casi Nunca

Nunca

Los propietarios de la empresa se encuentran satisfecho con la

rentabllldad que les devuelve la empresa comparada con la inversion realizada y el
riesgo asumido

Siempre

Casi siempre
Algunas Veces
Casi Nunca
Nunca

Costo promedio de capital

7.

La empresa analiza el costo de capital incluyendo el costo de las

diferentes fuentes de financiacion y su participacién en el total de la deuda de la

misma.

Siempre

Casi siempre
Algunas Veces
Casi Nunca

Nunca

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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De Acuerdo

Indiferente

En Desacuerdo

Muy en Desacuerdo

La empresa considera la tasa de rendimiento esperada por los

propletarlos para el calculo del costo promedio ponderado de capital

Siempre

Casi siempre
Algunas Veces
Casi Nunca

Nunca

Valor econémico agregado o EVA

10.

La empresa para conocer el valor econémico agregado compara la

utilidad operacional después de los impuestos, con el costo de mantener los activos
de la operacion del negocio.

11.

Muy de Acuerdo

De Acuerdo

Indiferente

En Desacuerdo

Muy en Desacuerdo

La empresa realiza de forma periédica el precio de mercado de sus

activos a fin de establecer las diferencias y la existencia de valor agregado.

a-
b-

12.

Siempre

Casi siempre

Algunas Veces
Casi Nunca

Nunca

El Valor Econdmico Agregado, es considerado por la empresa un

instrumento de gestion y control en la toma de decisiones financieras.

Muy de Acuerdo
De Acuerdo
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 operacion del negocio

a- Muy de Acuerdo

b- De Acuerdo _

C- Indiferente .

d- En Desacuerdo

e- Muy en Desacuerdo

14. La empresa en su diagndstico financiero compara los resultados de
los indicadores financieros de rentabilidad con sus propias metas financieras.

a- Muy de Acuerdo

b- De Acuerdo L

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 politicas de mejoramiento de sus indicadores

b- Siempre -

c- Casi siempre _

d- Algunas Veces

e- Casi Nunca L

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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De Acuerdo

Indiferente

En Desacuerdo

Muy en Desacuerdo

La empresa, recurre a estrategias de crédito bancario para cubrir el

déficit temporal o recurrente ocasionado por las operaciones en el corto plazo.

18.

Siempre

Casi siempre

Algunas Veces
Casi Nunca

Nunca

La empresa planifica metas de liquidez que las compara con los

resultados de la gestion y con indicadores del sector turistico.

Muy de Acuerdo

De Acuerdo
Indiferente

En Desacuerdo
Muy en Desacuerdo

Indicadores de Endeudamiento

La empresa para medir la capacidad de endeudamiento analiza el volumen de
las deudas contraidas comparadas con el volumen de activos comprometidos en el

negocio.

Muy de Acuerdo

De Acuerdo
Indiferente

En Desacuerdo
Muy en Desacuerdo

20- La cobertura de los intereses pagados por las obligaciones se miden por
las utilidades obtenidas en la operacién y el modo de los interese pagados.

a-
b-
C-

Siempre

Casi siempre

Algunas Veces



d-
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Casi Nunca

Nunca

21-La empresa planifica metas de capacidad de endeudamiento y cobertura
de intereses que compara con los resultados de la gestion y con indicadores del
sector turistico

Siempre

Casi siempre
Algunas Veces
Casi Nunca
Nunca

- Riesgo de liquidez

22-

la empresa optimiza los procesos que demanda la prestacion de los

servicios turisticos y sus operaciones con el fin de reducir el riesgo de liquidez

23.

Muy de Acuerdo

De Acuerdo

Indiferente

En Desacuerdo

Muy en Desacuerdo

La empresa establece un sistema de informacion financiera para

reducir margen de error en el riesgo de liquidez.

a-

24.

Muy de Acuerdo

De Acuerdo

Indiferente

En Desacuerdo

Muy en Desacuerdo

la empresa realiza un flujo de caja a corto plazo como estrategia de

planificacion financiera para mitigar el riesgo de liquidez.

Siempre

Casi siempre
Algunas Veces
Casi Nunca

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

26.

Muy de Acuerdo

De Acuerdo

Indiferente

En Desacuerdo

Muy en Desacuerdo

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

27.

Siempre

Casi siempre

Algunas Veces
Casi Nunca

Nunca

La empresa cuenta con garantias prendarias o hipotecarias para

avalar los créditos obtenidos y minimizar el posible riesgo financiero.

Muy de Acuerdo

De Acuerdo
Indiferente

En Desacuerdo
Muy en Desacuerdo

- Riesgo operacional

28-

La empresa reduce el riesgo operacional capacitando al personal en

atencion al cliente y procesos internos que permitan reduccién de costos de
operacion y minimice el riesgo.

Muy de Acuerdo
De Acuerdo
Indiferente

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 informacion para el célculo y
proyeccion del Riesgo Operacional mediante la sistematizacion de operacion de sus
servicios turisticos.

a- Siempre _
b- Casi siempre _
c- Algunas Veces

d- Casi Nunca L
e- Nunca

- Gestion del riesgo

31. la empresa emplea sistemas de informacion financiera para la evaluacion
de la gestion 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 medicién y administracion

del riesgo con el fin de reducir las pérdidas en sus operaciones en la prestacion del
servicio turistico

a- Siempre _

b- Casi siempre .

c- Algunas Veces

d- Casi Nunca L

e- Nunca -

33. La empresa para consolidar una politica interna de la Gestion del

Riesgo emplea modelos estadisticos de caracter econométrico y modelos de
calificacion por puntos basados en la experiencia.

a- Muy de Acuerdo
b- De Acuerdo
c- Indiferente



d-
e-
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En Desacuerdo
Muy en Desacuerdo

- Valoracion del Riesgo

34.

La empresa valora la probabilidad de ocurrencia de situaciones de

riesgo con la opinién de expertos en el tema y personal interno de la misma.

35.

Muy de Acuerdo

De Acuerdo
Indiferente

En Desacuerdo
Muy en Desacuerdo

La empresa cuenta con una escala cualitativa y cuantitativa para

valorar el impacto de los riesgos administrativos y financieros.

36.

Siempre

Casi siempre

Algunas Veces
Casi Nunca

Nunca

La empresa tiene establecido un comité u organismo encargado de

valorar los riesgos e implementar medidas de mitigacion a fin de evitar las perdidas.

Siempre

Casi siempre
Algunas Veces
Casi Nunca

Nunca

- Prevencion 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-
b-

Cc-

Muy de Acuerdo
De Acuerdo
Indiferente
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d- En Desacuerdo
e- Muy en Desacuerdo
38. La empresa realiza evaluaciones y mediciones periodicas del

desempefio para cuantificar la calidad del trabajo de su equipo para la prevencion
de riesgos

a- Siempre L

b- Casi siempre o

c- Algunas Veces

d- Casi Nunca .

e- Nunca -

39. La empresa establece politicas y directrices de monitoreo y prevision
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. Calculos estadisticos
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Evaluacioén financiera

Indicadores financieros

Indicadores de

21

2,6

20

2,4

Endeudamiento

19

3,6

2,9

1,2

Indicadores
Rentabilidad

18

34

17

2,7

16

3,8

3.3

1,0

Indicadores de

15

3,2

liquidez

14

3,8

13

3,6

3.5

11

Criterios de evaluacién financiera

Valor econémico
agregado o EVA

12

3,7

11

2,9

10

34

3.3

11

Costo promedio de

2,8

capital

3,5

3,3

122| 0,80 122| 0,79| 1,44| 0,89] 0,90]| 0,75| 1,47| 0,83|1,15|0,67|0,67 1,08 | 1,38

3,2

11

Rentabilidad

3,7

patrimonial

3,3

3,3

1,06 | 0,75| 0,98

34

0,9

Rentabilidad del

4,3

activo

3,6

1

4,5

0,52] 0,90| 0,75

4,1

0,8

Sujetos

10

11

12
Promedio

Desviacién

Estandar

Promedio

Mediana

Moda
Desviacién

Estandar




Riesgo financiero

Politicas de

administracion de riesgos

Tipos de riesgos financieros administracion de riesgos
Riesgo de Riesgo Gestion del Valoracion del Prevencion del
liquidez Riesgo crediticio operacional riesgo Riesgo Riesgo
Sujetos 22| 23| 24| 25| 26| 27| 28| 29| 30| 31| 32| 33| 34| 35| 36| 37| 38| 39
1 4| 4| a| 3| 3| 2| 4| 4| a| 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| a| 4| 3| 3| 4a| 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| 38| 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| a| a| a| 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| a| a| 4| 4| 3| 4| 4| a| 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| a| 3| 2| 3| 4| 4| 2| 1| 3| 3| 3
Promedio 38| 36| 28| 34| 24| 26| 41| 42| 33| 28| 29| 31| 38| 28| 26| 33| 34| 33
Desviacion
Estandar 0,721,216 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 34
Mediana 4 3 4 3 3 3
Moda 4 3 4 3 3 3
Desviacion
Estandar 1,3 13 1,0 1,3 13 1,2
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Célculo del coeficiente de correlacion de Pearson
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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
7 281 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
> | 4057 | 14183 | 3878 | 13550 | 137,32

r= [NX(X*Y) - IXZYININZX? - (X)3] [NZY2 - (Y)]

r= 0,90



