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RESUMEN

En este documento se podra encontrar un
completo informe y analisis en cuanto a
las fuentes de financiamiento utilizadas
en las medianas y grandes empresas, en
especial dentro de los municipios de
Pereira y Dosquebradas. Se refleja un
compendio de que fuentes de
financiamiento existen en Colombia,
cuales de estas fuentes son las mas
utilizadas en las empresas de los
municipios anteriormente nombrados,
cuales son los estudios previos para
acceder a dichas fuentes. Se conocera
igualmente el comportamiento de los
departamentos financieros al momento de
escoger una fuente de financiamiento y
de cdmo dependiendo de la necesidad que
se tenga se elige determinada fuente. En
el documento se encuentra cuales son las
mejores alternativas al momento de elegir
y asi hacer mas eficaz y sacar el mejor

provecho de las decisiones tomadas.
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Fuentes de
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ABSTRACT

This document can find a complete report
and analysis regarding the funding
sources used in medium and large
companies,  especially  within  the
municipalities of Pereira and
Dosquebradas. It reflects a summary of
funding sources exist in Colombia, which
of these sources are the most widely used
in  enterprises  above  designated
municipalities, which are the previous
studies to access these sources. They also
know the behavior of financial
departments when choosing a source of
funding and how depending on the need
to have that source is selected. In the
document is what the best options when
choosing and thus make more effective
and make the most of the decisions

taken.

DESCRIPTORS:

Financing,

Sources of
Decisions, Alternatives,

Preliminary  Studies.



INTRODUCCION

Toda empresa requiere de recursos financieros para poder realizar sus actividades o para
ampliarlas. El inicio de nuevos proyectos implica una inversion para la empresa por lo que
también requiere de recursos financieros para que se puedan llevar a cabo. En cualquier caso,
los medios por los que una empresa consigue recursos financieros en su proceso de operacion,
creacion o expansion, a corto, mediano o largo plazo, se le conoce como financiamiento. Las
empresas recurren a éste para poder hacer frente a las obligaciones a corto y largo plazo, y de

esta manera, puedan tener liquidez y solvencia.

La empresa puede utilizar el financiamiento con diversos fines como lo son, mantenimiento
de sus instalaciones o actualizacion de las mismas, para su maquinaria y equipo, para invertir

en capital de trabajo, entre otras.

Sin embargo, antes de que se decida por adquirir financiamiento, primero se deben analizar
las necesidades de la empresa. Se debe tomar como punto de partida el considerar, qué
politica tendra la empresa en la utilizacion del crédito para no descuidar la situacion

financiera de ésta.

Por lo tanto, las empresas deben estar bien informadas sobre las diferentes fuentes de
financiamiento para tomar decisiones bien fundamentadas y no poner en peligro su liquidez y

solvencia, ya que el mal manejo de estas puede llevar a la quiebra de la empresa.

Es por esto que el presente trabajo presentado por los estudiantes del programa de
Administracion de Empresas con énfasis en Finanzas, ayudard como soporte para futuros
estudiantes 0 a quien le pueda interesar conocer las fuentes de financiamiento mas utilizadas
en las empresas medianas y grandes de los municipios de Pereira y Dosquebradas, esto
gracias a una rigurosa investigacion realizada durante afio y medio, la cual conté con el apoyo
de un tutor asignado por el programa. El trabajo plantea andlisis de los resultados y
conclusiones, todo esto manejado por medio de programas como Microsoft Excel que
ayudaron al manejo de la informacion recopilada y asi servir de guia para futuros trabajos que

se encaminen al mismo tema.



En el trabajo también se reflejan tanto las decisiones de inversion como de financiacion que
contribuyen al incremento del rendimiento de la empresa. Este es un aspecto importante para
analizar, puesto que las tasas de interés son cada vez mas inestables, provocando con ello que
el costo del dinero varie en el corto tiempo, por lo que tomar decisiones para conducir
acertadamente una organizacion, resulta algo complejo y representa una gran responsabilidad

para las personas que asumen tal compromiso.

En la busqueda de una mejor Estructura de Financiamiento influyen una serie de factores tales
como la administracion eficiente de los recursos monetarios y un uso efectivo de las fuentes
de financiamiento. La combinacion de todos estos elementos posibilitara la obtencién de

resultados favorables y el crecimiento sostenido de la empresa.
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1. AREA PROBLEMICA

1.1. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

1.1.1 Descripcion del problema:

Es necesario que los empresarios determinen las fuentes de financiamiento y como se
aplicaran los recursos para que la empresa funcione de una manera adecuada invirtiendo en
los proyectos que le agreguen valor a la misma. Lo que impulsa a las organizaciones a
financiarse son las necesidades que se presentan, ya sea que su inversion se haga en activos
tangibles o intangibles. Esta situacion ha generado que las entidades encargadas de ofrecer
dichas fuentes cada dia se esfuercen en crear nuevas clases de préstamos debido a la

cambiante necesidad de sus clientes.

Ademas las organizaciones cuando requieran recursos deben tener en cuenta factores como:
monto total a pagar, la proyeccion de los flujos de caja generados por la inversion, tasa de
interés, plazo, etc., pues con esto se prevé si se tiene la capacidad de atender las obligaciones,
o si verdaderamente las utilidades que va a generar la inversion son suficientes y sostenibles

en el tiempo.

Por otro lado, es fundamental que la empresa tenga estructurado un plan estratégico el cual
ayudara a que se tome la mejor decision sobre la fuente a escoger, y a tener una vision mas
amplia de como se van a utilizar los recursos obtenidos por dicho financiamiento y por

consiguiente generar ventajas competitivas.

La busqueda de financiamiento no solo afecta a las empresas, y a los entes que las financian,
sino también a todos aquellos que de alguna manera se ven involucrados por la misma, pues
algunos proyectos de las empresas podrian estar destinados a generar empleo o a beneficiar a

los clientes quienes son un punto clave en las organizaciones.



1.1.2. Formulacién del problema

¢Cuales son las fuentes de financiamiento a las cuales han accedido las empresas medianas y

grandes de Pereira y Dosquebradas, en el periodo 2010 a 2011 y en que se han aplicado?

1.1.3 Delimitacion de la investigacion

e De espacio:

La investigacion se realizé en las empresas medianas y grandes de Pereira y Dosquebradas

tomando como referencia los afios 2010 a 2011.

e De tiempo:

El desarrollo de esta se hizo durante el segundo semestre de 2010 y el afio 2011.

1.2 OBJETIVOS DE LA INVESTIGACION

1.2.1 Obijetivo general

Identificar las fuentes de financiamiento a las cuales han accedido las empresas medianas y

grandes de Pereira y Dosquebradas entre los afios 2010 a 2011.

1.2.2 Objetivos especificos

e Conocer las fuentes de financiamiento a las cuales pudieron acceder las empresas
medianas y grandes de Pereira y Dosquebradas en el periodo 2010 a 2011.

e Determinar las fuentes de financiamiento utilizadas por las empresas medianas y
grandes de Pereira y Dosquebradas.

e Establecer el grado de analisis o estudio previo que realizan las empresas medianas y
grandes de Pereira y Dosquebradas para la escogencia de las fuentes.

e Conocer las diferentes aplicaciones de los recursos obtenidos por las empresas

medianas y grandes de Pereira y Dosquebradas a través de las fuentes utilizadas.

9



1.3. JUSTIFICACION

Los estudiantes del programa de Administracion de Empresas de la Universidad Catdlica de
Pereira como requisito de grado deben realizar una investigacion para reforzar los
conocimientos adquiridos después de aprobar etapas como la formacién teorica y técnica
pasando a una etapa de desarrollo gerencial y énfasis. El enfoque de este trabajo estd dado

por el énfasis en finanzas.

Es por esto que el presente trabajo pretende identificar las fuentes de financiamiento utilizadas
por las medianas y grandes empresas de Pereira y Dosquebradas, cuando estas necesitan
recursos para atender necesidades de liquidez o proyectos de inversion de mediano o largo
plazo y en que se fundamentan para la seleccion de las opciones que tienen para este fin.

Igualmente es importante conocer cuéles son las opciones que ofrece el mercado financiero.

Ademas de servir a los estudiantes como apoyo a su formacion profesional para un
conocimiento acerca del financiamiento de las empresas, sirve a los entes sociales y grupos de
investigacion interesados en conocer las fuentes mas utilizadas por las medianas y grandes
empresas de los municipios de Pereira y Dosquebradas, cual es la oferta del mercado
financiero, y cuales son las opciones que legalmente se les ofrece a este tipo de
organizaciones en la generacion de fuentes cuando requieren recursos para mejorar su

liquidez o adelantar nuevas inversiones.
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2. MARCO DE REFERENCIA

2.1. MARCO TEORICO-CONCEPTUAL

El presente estudio aborda su campo de accion en el tema financiero, adelantando un previo
andlisis de las fuentes de financiamiento més utilizadas por las grandes y medianas empresas

en los municipios de Pereira y Dosquebradas.

En este contexto se definiran los conceptos primordiales que implican entender el proceso
gerencial, econémico, mercantil y social que se desarrollan alrededor del tema de una

organizacion empresarial.

La Empresa

En términos generales, la empresa es la actividad organizada mas constante y comun que
ejerce el ser humano, involucrando una serie de labores diarias y usuales en donde interviene
el esfuerzo colectivo y los objetivos dirigidos a lograr un fin determinado. De acuerdo al
concepto que plantea Fernandez, (2000), se define la empresa como “actividad dirigida a
conseguir unos objetivos. Su desarrollo es esencialmente una obra humana, fruto de la
iniciativa y esfuerzo del hombre, que organiza determinados medios para lograr aquellos fines

previstos” (p, 13).

Funciones de una empresa

Fayol (1994), formula que ninguna de las funciones técnicas, comercial, financiera, de
seguridad y contables, tienen la labor de plantear el programa de accion general de la
empresa, constituir su estructura social, coordinar los refuerzos ni armonizar sus acciones; no
gozan de dichas atribuciones, pues estas constituyen otra funcién, designada, habitualmente

con el nombre de administracion.
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Hoy en dia, estas funciones reciben el nombre de areas de administracion, dentro de las que se
relacionan, las funciones administrativas que reciben el nombre de administracion general; las
técnicas que se denominan area de produccién manufactura u operaciones; las comerciales
que se relacionan con el area de ventas o marketing; las financieras que se vinculan con el
departamento financiero y de contabilidad, y las de seguridad que pasa a un segundo plano y

se crea el area de recursos humanos.

El objetivo central de una administracion es obtener que una entidad alcance sus metas de
forma eficaz y eficiente. A partir de esta condicion se implementan diversas herramientas que

apoyan al administrador a tomar decisiones en distintos aspectos relativos a la organizacion.

Las empresas toman decisiones por el constante cambio que sufre el entorno en el cual se
desenvuelven, y con esto pretenden anticiparse a las posibles amenazas por parte de sus
competidores y a las oportunidades que les ofrece sus ventajas competitivas. La toma de estas
decisiones requiere de politicas y estrategias de financiamiento objetivas que permita a la
empresa obtener los recursos necesarios para inversiones que generen mayores rendimientos y
estén por encima de las exigencias del sector; como a su vez mejorar la calidad de los
productos, las condiciones salariales de los empleados, capacitarlos adecuadamente y asi

generar un mayor valor agregado a sus grupos de interés.

Inversién

Prestigiosos economistas plantean diversas definiciones de inversién. De acuerdo a Tarrago,
(1986), se define inversion como “la aplicacion de recursos financieros a la creacion,

renovacion, ampliacion o mejora de la capacidad operativa de la empresa™ (p, 308).

Por su parte Peumans, (1967), dice que "la inversion es todo desembolso de recursos
financieros para adquirir bienes concretos durables o instrumentos de produccion,
denominados bienes de equipo, y que la empresa utilizara durante varios afios para cumplir su

objeto social”. (p, 21).

Se podrian citar distintos autores, pero en general coinciden en que la inversion consiste en

un proceso por el cual un sujeto resuelve relacionar recursos financieros liquidos a cambio de
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la expectativa de obtener unos beneficios también liquidos, a lo largo de un plazo de tiempo,

denominado vida util.

Financiar

De acuerdo a lo que plantea Santandreu, (2000) significa “dotar de recursos suficientes para la
cobertura de todas las necesidades creadas por una inversiobn o gasto corriente. La
financiacion se puede efectuar a través de capital o reservas, y/o a través de deudas. En el
primer caso, la financiacion se denomina recursos propios, y en el segundo, se denomina
fondos o recursos ajenos (endeudamiento)” (p, 19). De acuerdo a esto se puede entender la
importancia de la financiacion, ya que las empresas sin recursos no pueden desempefiarse de
una manera adecuada y por lo tanto dejarian de ser organizaciones con fines productivos.
Para financiarse las empresas recurren a diversas posibilidades a las cuales se les llama

fuentes de financiamiento.

Fuentes de financiamiento

Segun Betancourth (2010) “Las fuentes de financiamiento son todos aquellos mecanismos
gue permiten a una empresa contar con los recursos financieros necesarios para el
cumplimiento de sus objetivos de creacion, desarrollo, posicionamiento y consolidacion
empresarial. Las fuentes y sus aplicaciones deben tener una relacion légica en cuanto a
tiempo y monto; las fuentes de corto plazo deben financiar aplicaciones a corto plazo y lo
mismo para las de largo plazo lo ideal es que sean cubiertas por aplicaciones del mismo

término.

Todo tipo de empresa, ya sea publica o privada, demanda recursos financieros (capital) para
cumplir con sus actividades, desarrollar sus funciones, asi como el inicio de proyectos nuevos

que impliquen inversion.

La carencia de liquidez en diversas entidades (privadas o publicas) hace que acudan a
diferentes fuentes de financiamiento para aplicarlas en la ampliacion ya sea de sus
instalaciones, comprar activos, iniciar nuevos proyectos, ejecutar planes de desarrollo

econdmico-social, implementar la infraestructura tecnoldgica y material de una region o pais
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que aseguren las inversiones. Finalmente todo financiamiento es el resultado de una

necesidad.

Las fuentes de financiamiento a las cuales pueden acceder las empresas se pueden clasificar

en internas y externas.
Internas:

— Desinversiones: Cuando se recurre a la liquidacion de los fondos representados en los
activos, para utilizarlos en otras actividades del negocio y en rubros diferentes de los

que originalmente provenian. (Garcia. 1999. p, 345).

— Generacion interna de fondos (GIF): Esta fuente es la mas importante de todas ya que
representan los fondos que directamente se producen en la operacion del negocio y da
la pauta para evaluar las posibilidades a largo plazo de la empresa tales como
posibilidades de crecimiento, de reparto de dividendos, de recuperacion econémica,
etc. (Garcia. 1999. p, 345).

— Credito de proveedores: Se denominan créditos de proveedores aquellos mediante los
cuales se contrata la adquisicion de bienes o servicios con plazo para su pago. (SENA.
2010)

— Aportes de capital: Cualquier aporte que hagan los socios, en efectivo o en especie, se
constituye en una fuente de fondos en la medida en que la administracion dispone de
dichos recursos para realizar las operaciones propias del negocio, es decir, para
aplicarlos. (Garcia. 1999. p, 343).

Externas:

— Creditos Bancarios: Supone inmediatamente una inyeccion de liquidez en la empresa,
se pueden clasificar en préstamos bancarios a corto plazo, con vencimiento menor a un
afio y a largo plazo con vencimiento mayor a un afio, las llamadas lineas de crédito
gue constituye otro tipo de financiacion del que puede beneficiarse la empresa, con la

14



caracteristica afiadida de que la empresa no tiene necesidad de disponer en un solo
acto de la totalidad de la misma, sino que puede hacer disposiciones parciales a

medida de sus necesidades.

Leasing Operativo: Contrato de arrendamiento con vencimiento hasta 12 meses,
suscrito entre una empresa fabricante o distribuidora de bienes y equipos de oficina,
aqui el cliente actia como arrendatario. El contrato es revocable a voluntad del
arrendatario. El riesgo de obsolescencia de los bienes objeto de contrato corre a cargo
del arrendador.

Leasing Financiero: Es un contrato mediante el cual una parte entrega a la otra un
activo para su uso y goce, a cambio de un canon periodico, durante un plazo
convenido, a cuyo vencimiento, el bien se restituye a su propietario o se transfiere al
usuario, si éste ultimo decide ejercer una opcion de adquisicién que, generalmente, se
pacta a su favor y se da entre una compafia de Financiamiento Comercial y una

persona natural o juridica. (BVC, 2010)

Papeles Comerciales: Pagarés ofrecidos publicamente en el mercado de valores y
emitidos por sociedades anonimas, limitadas y entidades publicas, estos pagarés estan
sujetos a inspeccion y vigilancia de la Superintendencia Bancaria. Su vencimiento no
puede ser inferior a 15 dias ni superior a 9 meses. La rentabilidad la determina el

emisor de acuerdo con las condiciones del mercado. (BVC, 2010)

Factoring: Es una herramienta mediante la cual un empresario puede vender un activo
improductivo que tiene en su balance, que son las cuentas por cobrar. Este lo vende
con un descuento a una comparfiia que hace factoring, con lo que recibe un flujo de
caja que le permite seguir creciendo, pagar némina, pagar proveedores con descuentos

por pronto pago Yy atender los pedidos nuevos.

Préstamo con Certificado de Depdsito: Préstamo hecho contra una garantia especifica

gue permanece en manos del prestatario pero que generalmente se puede identificar
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por un nombre o0 un numero de serie. (Gitman, 1986. p. 756.) Colocacion de fondos
por un plazo de tiempo en una institucion financiera. Estos titulos son negociables en
el mercado secundario y por lo tanto pueden ser comprados y vendidos antes de su

vencimiento.

Igualmente las empresas se pueden financiar desde el mercado de capitales con las

siguientes posibilidades:

— Emision de acciones: Es un titulo que se coloca en circulacion y le permite a
cualquier persona (natural o juridica), ser propietario de una parte de la empresa
emisora del titulo, convirtiéndolo en accionista de la misma y dandole participacion en
las utilidades que la compafiia genere. Ademdas se obtienen beneficios por la
valorizacion del precio de la accion en las Bolsas y le otorga derechos politicos y
econdmicos en las asambleas de accionistas. (BVC, 2010)

— Emision de bonos: Titulos Valor que se colocan en circulacion y son representativos
de una parte proporcional de un crédito colectivo constituido a cargo bien sea de una
empresa privada o una entidad publica. En retorno a la inversion se recibird una tasa
de interés que fija el emisor de acuerdo con las condiciones de mercado al momento
de realizar la colocacion de los titulos. Igualmente estos pueden ser convertidos en
acciones. (BVC, 2010)

— Aceptaciones Bancarias: Es un instrumento de financiacion de actividades comerciales
bien sean nacionales o internacionales. Letras de cambio giradas por un comprador de
mercancias o bienes muebles a favor del vendedor de los mismos, es respaldada por
instituciones bancarias. (BVC, 2010)

— Titularizaciones: Proceso en el que diferentes activos (cartera, bienes inmuebles,
proyectos de construccion, rentas, flujos futuros de fondos) son movilizados,
constituyéndose un patrimonio auténomo, con cargo al cual se emiten titulos. Bajo
esta figura, el emisor es el patrimonio autbnomo administrado por una sociedad

fiduciaria. El plazo de los titulos esta ligado a las caracteristicas del activo. Pueden
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emitirse titulos con caracteristicas similares a los de renta fija (de contenido

crediticio), renta variable (de participacion) o a los de ambos (mixtos). (BVC, 2010)

Estrategias de financiamiento

Para que haya financiamiento lo ideal es contar con estrategias que ayuden a tener una vision
acerca de factores que estan ligados a los resultados esperados por la empresa. Uno de estos
es el costo del financiamiento que para la (bolsa de comercio, 2002) “es una de las variables
mas relevantes en el momento de tomar una decision, obedeciendo a la maximizacion de las
utilidades y a obtener los recursos necesarios al menor costo. Dicho costo esta dado
basicamente por la tasa de interés o de descuento que exigen los inversionistas, o dicho de

otro modo, por el beneficio que se exige al prestar un capital por un periodo de tiempo”.

Otro factor importante es la fuente que se utiliza para cierto tipo de inversion, por ejemplo
como expone (Gitman, 1986) “los fondos a corto plazo son menos costosos que los fondos a
largo plazo. Sin embargo, los fondos a largo plazo permiten que la empresa bloquee sus
costos de financiamiento durante un periodo y, por consiguiente, evite el riesgo de los
incrementos en las tasa de interés a corto plazo; ademas el financiamiento a largo plazo

asegura que los fondos requeridos estén disponibles cuando la empresa los necesite”. (p. 498)

También es preciso clarificar que la capacidad de pago segun (lbarra, 2005) esta dada por los
ingresos menos los gastos, al tener esto se puede definir cual es la capacidad de

endeudamiento de una empresa.

2.2 MARCO CONTEXTUAL - LEGAL

Antecedentes:

En la Universidad Catolica de Pereira se pueden referenciar dos monografias que estan
basados en las fuentes de financiamiento, una de ellas realizada por los estudiantes Paola

Andrea Betancourt, y Natalia Chica, el titulo de esta monografia es Politicas y estrategias de
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financiacion que adoptan las empresas pequefias y medianas en el subsector de las
confecciones ubicadas en Pereira y Dosquebradas.; El objetivo de esta fue indagar sobre las
estrategias y politicas que adoptan las pequefias y medianas empresas del subsector de las
confecciones en Pereira y Dosquebradas para financiar sus operaciones, identificando fuentes
de financiacién internas y externas, inversiones y reparto de utilidades, concluyendo g los
mecanismos de financiacion, tanto internos como externos resultan una buena alternativa a la
hora de solventar la actividad econdémica operacional, otra conclusion a la que llegaron con
este trabajo es q las medianas empresas utilizan en su mayoria la GIF junto con los préstamos
bancarios pero reconocen que para un buen funcionamiento es necesario hacer una
combinacion de alternativas que permitan mantener estable y activo el funcionamiento de la
empresa y respeten siempre el principio de conformidad financiera. Ademas los directivos de
las medianas empresas piensan que los mecanismos internos son los Unicos que permiten

medir el crecimiento real de la organizacion.

La segunda monografia realizada por los estudiantes Angela Melo, Mari Luz Garcia y
Salvador Veladsquez titulada: Alternativas de apalancamiento ofrecidas por las entidades
financieras y las utilizadas por las empresas del subsector de la metalmecanica en Pereira y
Dosquebradas, el objetivo fue determinar qué alternativas de financiamiento estan disponibles
en el mercado financiero y cuales son las utilizadas por las empresas del subsector de la
metalmecanica, que se encuentran radicadas en el &rea metropolitana Pereira y Dosquebradas,
en este trabajo se indaga sobre las alternativas de financiamiento ofrecidas por el mercado
financiero al subsector de la metalmecanica y concluyeron que las empresas utilizan un 50%
en medios ofrecidos por las entidades financieras y 50% en alternativas diferentes, como
recursos propios, proveedores, venta de cartera, prestamos con terceros, etc. Por otro lado las
grandes empresas se concentran principalmente en utilizar como fuente de financiamiento los

proveedores y sobregiros.
Clasificacion de las empresas en Colombia

Las empresas en Colombia se clasifican por el nimero de empleados y por sus activos totales,

segun la ley 590 se cataloga asi:
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— Microempresa: Planta de personal no superior a los diez (10) trabajadores o activos
totales por valor inferior a quinientos uno (501) salarios minimos mensuales legales
vigentes.

— Pequefia Empresa: Planta de personal entre once (11) y cincuenta (50) trabajadores o
activos totales por valor entre quinientos uno (501) y menos de cinco mil (5.001)
salarios minimos mensuales legales vigentes.

— Mediana Empresa: Planta de personal entre cincuenta y uno (51) y doscientos (200)
trabajadores o activos totales por valor entre cinco mil uno (5.001) y quince mil
(15.000) salarios minimos mensuales legales vigentes.

— Gran Empresa: Planta de personal con mas de 200 trabajadores o activos totales por

mas de (15.000) salarios minimos mensuales legales vigentes.

En Pereira se encuentran aproximadamente 15.949 empresas, de estas registradas 180 como
medianas y 43 como grandes empresas (Camara de Comercio de Pereira, 2010); por otro lado
Dosquebradas posee alrededor de 7.130 empresas, de estas 94 son medianas empresas y 25

son grandes. (Camara de Comercio de Dosquebradas, 2010).

Sistema Financiero en Colombia.

El Estatuto Organico del sector financiero clasifica las entidades teniendo acuerdo con las
leyes colombianas vigentes. “Las Unicas entidades legalmente autorizadas para la captacion,
manejo, aprovechamiento o inversion de recursos del publico, son las sometidas a la
inspeccion, vigilancia y control de la Superintendencia Financiera de Colombia, a saber: los
bancos; las comparfiias de financiamiento comercial;, las corporaciones financieras; las
cooperativas financieras; los organismos cooperativos de grado superior de caracter
financiero; las entidades oficiales especiales; las sociedades fiduciarias; las secciones de
ahorro y crédito de las cajas de compensacion; las sociedades administradoras de fondos de
pensiones y de cesantia; las sociedades comisionistas de bolsa independientes; comisionistas
de bolsa de valores y de bolsas agropecuarias, agroindustriales y de otros productos basicos;
las sociedades administradoras de inversion; los fondos mutuos de inversion; los emisores de

valores inscritos en el Registro Nacional de Valores y Emisores y las sociedades de
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capitalizacién, segun las modalidades que la ley expresamente establece para cada tipo de
entidad. Asi mismo, las Unicas entidades autorizadas para la realizacion de operaciones de
seguros son las compafiias y cooperativas de seguros sometidas a la inspeccion, vigilancia

control y de esta Superintendencia.”

Segun (Galindo, 2009): El sistema financiero también se constituye con los establecimientos

de crédito los cuales comprende instituciones financieras como:

e Establecimiento Bancario o Banco Comercial: El Estatuto Orgénico del Sistema
Financiero define como establecimientos bancarios las instituciones financieras que
tienen por funcién principal la captacion de recursos en cuenta corriente bancaria, de
otros depdsitos a la vista o a término, con el objeto primordial de realizar operaciones

de crédito.

Algunos de los establecimientos bancarios que hacen parte del mercado financiero en el pais a

los que pueden acceder los empresarios son:

— Grupo Aval: Banco AV Villas, Banco Popular, Banco de Occidente, Banco de Bogota.
— Grupo Bancolombia: Bancolombia

— Grupo BBVA: Banco BBVA

— Grupo BCSC: Banco Caja Social, Banco Colmena

— Grupo Bolivar: Banco Davivienda

— Grupo HSBC: Banco HSBC

— Grupo Santander: Banco Santander

Otros establecimientos bancarios son: Banco de crédito Helm Financial Service, Banagrario,
Banco GNB Sudameris, Banco Colpatria, Banco Procredit, Bancamia, Bancoldex.

e Corporaciones Financieras: Al igual que el sistema bancario las corporaciones
financieras y las compafiias de financiamiento comercial también han disefiado
portafolio de servicios especializados para la gran empresa, tanto para nuevas
financiaciones como para la refinanciacién de pasivos existentes, ademas de ofrecer
los servicios tradicionales de crédito, se ofrece asesoria e infraestructura para
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conseguir financiacion en el mercado de capitales, es decir, a través de la emision de

titulos valores.

e Compaifiias de financiamiento comercial y leasing: Instituciones que tienen por
funcién principal captar recursos a término con el objetivo primordial de realizar
operaciones activas de crédito para facilitar la comercializacion de bienes y servicios,

y realizar operaciones de arrendamiento financiero o leasing.

Entre las Comparfiias de Financiamiento Comercial y Leasing mas reconocidas en

Colombia se encuentran:

— Financiera Compartir S.A.: disefiada para suplir requerimientos de credito al sector
microempresarial y empresarial. Es un intermediario financiero especializado en el
fomento de los microempresarios, cuenta con lineas de crédito a corto plazo para
necesidades de capital de trabajo y de largo plazo para el financiamiento de
necesidades de inversion.

— Finamerica S.A.: Establecimiento de crédito altamente especializado en la prestacion
de servicios de microfinanzas, facilita el desarrollo de los microempresarios. Cuenta
con créditos individuales, de libre inversion, destinados a financiar su capital de
trabajo y la adquisicién de activos fijos.

— Leasing Colombia S.A.: Especializada en Leasing, capta recursos del publico a través
de bonos y CDT’s con el fin de adquirir los activos generadores de renta que sus
clientes necesitan, para entregarselos en arrendamiento por un periodo de tiempo
previamente pactado. Ofrece leasing financiero y operativo.

— Leasing Bolivar S.A.: Es la méas antigua y pionera en Colombia. Se dedica a la
captacion de recursos financieros y a la colocacion de activos productivos,
permitiendo la reconversion industrial y tecnoldgica de empresas pequefias, medianas
y grandes, de diferentes sectores de la economia, desarrolla nuevos productos

dependiendo de las necesidades del mercado.

e Bancos de fomento o de segundo piso: En Colombia se conoce la banca de segundo

piso a las entidades, personas juridicas que irrigan recursos en condiciones favorables
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a través de intermediarios financieros a todos los ciudadanos comprometidos con el
desarrollo empresarial, economico-regional y de infraestructura. En el pais se

reconocen tres entidades de este tipo:

— Bancoldex: Ofrece a los empresarios colombianos un esquema de financiacion
integral que permite atender todas las necesidades financiera requeridas en las
diferentes etapas de la cadena de produccion y comercializacion de los bienes y
servicios relacionados con el comercio exterior. Igualmente el banco canaliza
crédito a los empresarios dedicados al mercado nacional.

— Finagro: Financia las actividades de produccion y de comercializacién del sector
agropecuario, a través del redescuento de las operaciones realizadas por las
entidades vigiladas por la Superintendencia Bancaria. Este fondo cuenta con los
recursos provenientes de la emision de titulos de desarrollo agropecuario suscritos
por las instituciones financieras en proporcion a los diferentes tipos de sus
exigibilidades en moneda legal.

— Findeter: Estd vinculada al ministerio de hacienda y crédito publico, otorgando
financiamiento, a través de los financiamientos de crédito legalmente autorizados
por la Superintendencia Bancaria, su funcion principal es promover el desarrollo
territorial y regional, apoya el desarrollo del pais mediante productos y servicios
de cardacter técnico o financiero, que facilite la realizacion de iniciativas publicas o

privadas para mejorar la calidad de vida.

e Cooperativas financieras y de ahorro y crédito: De acuerdo con la ley 795 de 2003 son
los organismos cooperativos especializados cuya funcion principal consiste en
adelantar actividad financiera. Su naturaleza juridica en Colombia se rige por las
disposiciones de la ley 79 de 1988.

Entre sus funciones se encuentran: Captar recursos, negociar titulos valores, otorgar
préstamos, comprar y vender titulos, otorgar financiacion, otorgar avales y garantias y

comprar cartera o factoring sobre toda clase de titulos, abrir cartas de credito, entre otros.

A su vez, participan del mercado financiero las:
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e Sociedades Fiduciarias: Son entidades de servicios financieros sujetas a la
superintendencia financiera, su funcién principal es la de cumplir los encargos
fiduciarios que adquieran mediante contrato de fiducia mercantil, de encargo
fiduciario o de fiducia publica, otras actividades que puede desarrollar son: prestar
servicios de asesoria financiera, representar tenedores de bonos, obrar como agentes
de transferencia y registro de valores, desempefiarse como sindicos o curadores de
bienes, ser depositarias de sumas consignadas en juzgados, emitir bonos por cuenta de
patrimonios autdbnomos constituidos por varias sociedades , emitir bonos por cuenta de

varias empresas y administrar estas emisiones.

Cualquiera que sea la fuente de financiamiento elegida por la empresa se define una tasa de
interés, esta puede ser fija la cual se mantiene estable durante la inversion o el préstamo, o por
el contrario una tasa variable que por lo general se actualiza en forma mensual ya que se

adapta a la inflacion, a la variacion del tipo de cambio, entre otras variaciones.

Estas tasas son fijadas por el mercado financiero y certificadas por la Superintendencia
Financiera con el fin de evitar el provecho por parte de entidades con los usuarios. De manera
que si se incumple con esta, se aplica el articulo 305 del cddigo penal donde se tipifica como
delito.
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3. METODOLOGIA

3.1. DEFINICION DEL TIPO DE INVESTIGACION

Esta investigacion es de tipo cualitativa descriptiva segun Taylor y Bogdan, “es aquella que
produce datos descriptivos: las propias palabras de las personas, habladas o escritas, y la
conducta observable” (1986), ya que el trabajo busca identificar que fuentes de
financiamiento ofrece el mercado financiero en los municipios de Pereira y Dosquebradas y
cuéles son las fuentes mas utilizadas a las que acceden las medianas y grandes empresas de
estos municipios, igualmente se pretende establecer cual fue la politica o estrategia en la

decision de escoger cierto tipo de fuente.

3.2 DETERMINACION DE LA POBLACION

La poblacion para este trabajo son las empresas medianas y grandes de Pereira y
Dosquebradas que segun la cdAmara de comercio de Pereira se encuentran registradas 180
como medianas y 43 como grandes empresas y en Dosquebradas 94 son medianas empresas y

25 grandes.

Determinacién de la Muestra

La muestra se escogio por conveniencia debido a que el estudio se realiz6 en un lapso de
tiempo corto y no se podia abarcar una amplia cantidad de empresas, ademéas de los
inconvenientes que se presentan al momento de acceder a las mismas, es por esto que para la
muestra se escogieron 10 empresas entre medianas y grandes representativas de la region

que, cumplieran con las caracteristicas necesarias para ser estudiadas.
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3.3 RECOPILACION DE LA INFORMACION

Para la recoleccion de los datos se utilizaron fuentes primarias las cuales facilitaron la
informacidén por parte de las empresas en una forma directa, esto se dio con ayuda de las
personas capacitadas y encargadas para el suministro de esta. Se encuestaron 6 empresas
grandes (Comercializadora Santander, Coats Cadena, Estatal de Seguridad, Frisby, Nicole
S.A.S. y Scribe de Colombia) y 4 medianas (Industrias Zenner, Ayco Ltda., Almacenes La
Bodega S.A., Megabls S.A.). Por la inconsistencia en la denominacion del tamafio de las

empresas se tomd como referencia el nimero de empleados para su clasificacion.

Para llevar a cabo la obtencion de la informacion fue necesario contar con herramientas las
cuales suministraron unos resultados capaces de responder a los objetivos propuestos. Las
herramientas fueron encuestas dirigidas, que se tabularon en un programa (Microsoft Excel)
que facilité graficar la informacion y asi se pudo analizar los datos porcentualmente, para
luego contrastarlos con la teoria propuesta permitiendo establecer cuéles fueron las fuentes de
financiamiento més utilizadas por los empresarios de Pereira y Dosquebradas al igual que el

uso que se les da.
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4. TRABAJO DE CAMPO

4.1. ANALISIS DE LOS RESULTADOS

Durante la realizacion del trabajo se definio la metodologia, la cual consiste en la aplicacion

de 10 encuestas que se eligieron por conveniencia, estableciéndose con anterioridad

caracteristicas necesarias para la investigacion.

A continuacién se mostrara el sumario de las gréaficas resultantes a través de la aplicacion de

las encuestas, con su debida interpretacion.

Estructura de capital: Grandes
empresas

Hdela20% mde2lad0% de41a60% mde6l1a80% mde81al1l00%

67%

pasivos corto pasivos largo Patrimonio
plazo plazo

En las grandes empresas el 67% de estas utilizan pasivos a corto plazo de 1 a 20% para
financiarse, el 16% lo utilizan de 21 a 40% y el 17% lo utilizan del 41 al 60%. Por otro lado
un 33% de las empresas utilizan del 1 al 20%, pasivos a largo plazo, el 50% lo utiliza del 21
al 40% y el 17% lo utiliza del 61 al 80%. Por ultimo el 33% de las empresas utiliza del 1 al

20% el patrimonio como medio de financiacién y el 67% lo utiliza del 41 al 60%.
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Estructura de capital: Medianas
empresas

Hdela20% mde21a40% mdedla60% Mde6la80% mde8lal00%

pasivos corto plazo pasivos largo plazo Patrimonio

En las medianas empresas un 50% utilizan pasivos a corto plazo de 1 a 20% para financiarse,
el otro 50% lo utilizan del 41 al 60%. Por otro lado un 34% de las empresas utilizan del 1 al
20%, pasivos a largo plazo, el 33% lo utiliza del 21 al 40% y el 33% lo utiliza del 81 al
100%. Por altimo el 34% de las empresas utiliza del 1 al 20% el patrimonio como medio de

financiacion, el 33% lo utilizan del 21 al 40% Yy el 33% lo utiliza del 41 al 60%.
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4. Acude a F.F: Grandes
empresas

M a. Los bancos que
maneja
comercialmente

‘ M b. Otras entidades
I c. bancos y otras
entidades

El 83% de las grandes empresas acude a los bancos que maneja comercialmente para

financiarse y el 17% lo hace también por medio de otras fuentes.

4. Acude a F.F: Medianas
empresas

M a. Los bancos que
maneja
comercialmente

M b. Otras entidades

W c. bancos y otras
entidades

El 80% de las medianas empresas acude a los bancos que maneja comercialmente como

fuente de financiamiento y el 20% también acude a otras entidades.
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5. Que entidades conoce a las que puede
acudir cuando necesita financiamiento:
Grandes empresas

M a. Bancos

M b. Findeter

B c. Bancoldex

| d. finagro

B e. compaifiias de
financiamiento comercial

m f. corporaciones financieras

m g. Otro, cual?

El 29% de las grandes empresas conoce como fuentes de financiamiento a los bancos, el 24 %
conoce compafiias de financiamiento comercial, el 19% a Bancoldex, un 9% Findeter, otro

9% corporaciones financieras, 5% Finagro y el 5% restante a otros.
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5. Que entidades conoce a las que puede
acudir cuando necesita financiamiento:
Medianas empresas

M a. Bancos

M b. Findeter
M c. Bancoldex
| d. finagro

H e. compaiiias de
financiamiento comercial

m f. corporaciones financieras

m g. Otro, cual?

El 31% de las medianas empresas conoce como fuentes de financiamiento a los bancos, el 23
% conoce compaiiias de financiamiento comercial, el 23% corporaciones financieras, el 15%

Bancoldex y el 8% otros.
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6. 1 Fuentes que utiliza a Corto Plazo:
Grandes empresas =a. Factoring

o

Las fuentes que utilizan las grandes empresas a corto plazo se distribuyen asi: Tarjetas de

M c. Créditos de tesoreria

M d. Crédito rotativo

M e. Redescuento

m f. Sobregiros

M g. Tarjetas de crédito
empresariales

B h. proveedores

I i. Recursos propios

M j. Emisién de bonos

M k. Emisién de papeles
comerciales

[ 1. Cartas de crédito
m. Aceptaciones bancarias

n. Otro. Cual?

crédito empresariales: 25%, créditos de tesoreria 20%, proveedores 20%, factoring 15%,
cartas de crédito 10%, recursos propios 5%, crédito rotativo 5%.



6. 1 Fuentes que utiliza a Corto Plazo:
Mediana empresa

M a. Factoring

M b. Leasing

H c. Créditos de tesoreria

m d. Crédito rotativo

M e. Redescuento

m f. Sobregiros

M g. Tarjetas de crédito
empresariales

M h. proveedores

M i. Recursos propios

M j. Emisién de bonos

m k. Emision de papeles

comerciales
i |. Cartas de crédito

m. Aceptaciones

bancarias
n. Otro. Cual?

Las fuentes que utilizan las medianas empresas a corto plazo se distribuyen asi: Créditos de
tesoreria 23%, Sobregiros 23%, Crédito rotativo 16%, Proveedores 15%, recursos propios

15%, Tarjetas de crédito empresariales 8%.
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6.2. Fuentes que utiliza a Largo Plazo:
Grandes Empresas

M a. Factoring

M b. Leasing

H c. Créditos de tesoreria

B d. Crédito rotativo

H e. Redescuento

m f. Sobregiros

M g. Tarjetas de crédito
empresariales

M h. proveedores

I i. Recursos propios

M j. Emision de bonos

m k. Emision de papeles

comerciales
|, Cartas de crédito

m. Aceptaciones

bancarias
n. Otro. Cual?

Las fuentes que utilizan las grandes empresas a largo plazo se distribuyen asi: Recursos
propios 43%, Leasing 43%, Otros 14%.
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6.2. Fuentes que utiliza a Largo Plazo:
Medianas empresas

M a. Factoring

B b. Leasing

M c. Créditos de tesoreria

| d. Crédito rotativo

H e. Redescuento

m f. Sobregiros

M g. Tarjetas de crédito
empresariales

M h. proveedores

W i. Recursos propios

M j. Emisidn de bonos

m k. Emision de papeles

comerciales
= |. Cartas de crédito

m. Aceptaciones bancarias

n. Otro. Cual?

Las fuentes que utilizan las medianas empresas a largo plazo se distribuyen asi: Leasing 75%
Yy recursos propios 25%.
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6. 3a. En las grandes empresas cuando
usan factoring lo hacen para:

M a. Capital de trabajo

M b. Inversion en activos
fijos

m c. Consolidacién de
pasivos

M d. Desarrollo tecnoldgico

M e. Innovacién

m f. Otro. cual

En las grandes empresas cuando usan factoring el 67% lo hacen para capital de trabajo y el

33% lo hacen para consolidacion de pasivos.

6. 3.b. En las grandes empresas
cuando usan leasing lo hacen para:

M a. Capital de trabajo

M b. Inversion en activos
fijos

B c. Consolidacion de
pasivos

M d. Desarrollo tecnoldgico

M e. Innovacion

m f. Otro. cudl

En las grandes empresas cuando se financian con leasing lo hacen para desarrollo tecnoldgico.
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6. 3.b. En las medianas empresas
cuando usan leasing lo hacen para

M a. Capital de trabajo

M b. Inversion en activos
fijos

W c. Consolidacién de
pasivos

M d. Desarrollo tecnoldgico

H e. Innovacion

m f. Otro. cual

De las medianas empresas que se financian con leasing el 67% lo hace para desarrollo

tecnoldgico y el 33% a otros.

6. 3.c. En las grandes empresas
cuando usan créditos de tesoreria
IO hacen para_ M a. Capital de trabajo

M b. Inversion en activos
fijos

m c. Consolidacién de
pasivos

B d. Desarrollo
tecnoldégico

M e. Innovacion

m f. Otro. cual

De las grandes empresas que utilizan créditos de tesoreria el 60% lo invierte en capital de

trabajo y el 40% restante en consolidacion de pasivos.
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6. 3.c. En las medianas empresas
cuando usan créditos de tesoreria lo
hacen para

M a. Capital de trabajo

M b. Inversion en activos
fijos

H c. Consolidacion de
pasivos

M d. Desarrollo tecnoldgico

M e. Innovacion

m f. Otro. cual

El 100% de las medianas empresas que utilizan créditos de tesoreria lo hacen para capital de

trabajo.

6.3. d. En las grandes y medianas
empresas cuando usan crédito
rotativo lo hacen para:

M a. Capital de trabajo

M b. Inversion en activos
fijos

m c. Consolidacién de
pasivos

m d. Desarrollo
tecnoldgico

H e. Innovacidn

m f. Otro. cual

El total de las grandes y medianas empresas que se financian con crédito rotativo lo hacen
para capital de trabajo.
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6.3.e En las medianas empresas

cuando usan sobregiros lo hacen
M a. Capital de trabajo
para:

M b. Inversion en activos
fijos

M c. Consolidacion de
pasivos

m d. Desarrollo tecnoldgico
M e. Innovacién

m f. Otro. cual

El 100% de las medianas empresas que se financian por medio de sobregiros lo hacen para

consolidacion de pasivos.

6.3. f. En las grandes empresas
cuando usan tarjetas de crédito
empresariales lo hacen para:

M a. Capital de trabajo

M b. Inversion en activos
fijos
M c. Consolidacién de

pasivos
B d. Desarrollo

tecnolégico
H e. Innovacion

m f. Otro. cual

El 60% de las grandes empresas que utilizan tarjetas de crédito empresariales lo hacen para
invertir en capital de trabajo y el 40% para invertir en consolidacion de pasivos.
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6.3. f. En las medianas empresas
cuando usan tarjetas de crédito
empresariales lo hace para

M a. Capital de trabajo

M b. Inversion en activos
fijos

H c. Consolidacion de
pasivos

m d. Desarrollo tecnoldgico

M e. Innovacion

m f. Otro. cual

El total de las empresas encuestadas que utilizan tarjetas de crédito empresariales lo hacen

para invertir en capital de trabajo.

6.3. g.En las medianas y grandes
empresas cuando se financian con
proveedores lo hacen para:

. Capita'l de trabajo

M b. Inversion en activos
fijos

M c. Consolidacion de
pasivos

H d. Desarrollo tecnoldgico

M e. Innovacion

m f. Otro. cual

El 100% de las medianas y grandes empresas encuestadas que utilizan proveedores como
fuente de financiamiento lo hacen para cubrir necesidades de capital de trabajo.
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6.3.h. En las grandes empresas
cuando se financian con recursos
propios lo hacen para:

M a. Capital de trabajo

M b. Inversion en activos
fijos
M c. Consolidacién de

pasivos
M d. Desarrollo

tecnoldgico
M e. Innovacion

m f. Otro. cual

El total de las grandes empresas encuestadas que se financian con recursos propios lo hacen

para inversion en activos fijos.

6.3.h. En las medianas empresas
cuando se financian con recursos
propios lo hacen para:

M a. Capital de trabajo

M b. Inversion en activos
fijos

m c. Consolidacién de
pasivos

M d. Desarrollo tecnoldgico

H e. Innovacion

m f. Otro. cual

El 50% de las medianas empresas encuestadas que se financian con recursos propios lo hacen
para capital de trabajo y el otro 50% para desarrollo tecnolégico.
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6.3.i. En las grandes empresas cuando se
financian con cartas de crédito lo hace

para:
M a. Capital de trabajo

M b. Inversion en activos
fijos
H c. Consolidacién de

pasivos
B d. Desarrollo tecnoldgico

M e. Innovacion

m f. Otro. cual

El 100% de las grandes empresas encuestadas que utilizan cartas de crédito lo hacen para

consolidacién de pasivos.

7. Condiciones preferenciales para
financiamiento: Grandes empresas

M a. Plazo

M b. Tasa de interés

M c. Forma de pago

B d. condiciones de
descuento

H e. Manejo de liquidez

m f, facilidad de acceso

m g. Otro, cual

5%

En las grandes empresas las condiciones en las cuales se fijan al momento de financiarse son:
Tasa de interés 30%, Plazo 20%, Manejo de Liquidez 20%, Facilidad de acceso 15%,

Condiciones de descuento 10%, Forma de pago 5%.
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7. condiciones preferenciales para
financiamiento: Medianas empresas

AR
VY

M b. Tasa de interés

B c. Forma de pago

H d. condiciones de

descuento
H e. Manejo de liquidez

m f. facilidad de acceso

g. Otro, cual

En las medianas empresas las condiciones en las cuales se fijan al momento de financiarse
son: Tasa de interés 34%, Plazo 25%, Manejo de liquidez 17%, Facilidad de acceso 8%,

Condiciones de descuento 8%, Forma de pago 8%.

8. ¢ Qué estudios previos realiza al momento de acudir a una fuente de financiamiento?

Segun las empresas encuestadas al momento de acudir a una fuente de financiamiento, lo méas
relevante es fijarse en las tasas de interés y en las necesidades de la empresa pero no precisan
estudios que esclarezcan el panorama y disminuya la incertidumbre que genera el

endeudamiento.
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5. CONCLUSIONES

Los pasivos a corto plazo son utilizados por mas de la mitad de las empresas tanto
grandes como medianas para financiarse en menor medida, igualmente la mitad de las
grandes empresas se financian con pasivos a largo plazo en menor medida, solo una
pequefia parte de las grandes empresas utiliza estos pasivos en mayores cantidades.
Mientras que en menos de la mitad de las medianas empresas utilizan pasivos a largo
plazo para financiar la mayor parte de sus necesidades. Tanto en grandes como en
medianas empresas el patrimonio representa una fuente de financiamiento utilizada

medianamente para cubrir sus obligaciones.

Tanto las medianas como las grandes empresas cuando acuden a fuentes de
financiamiento externas se nota preferencia por los bancos de primer piso, pues siguen
siendo los més utilizados a la hora de elegir una fuente, ya que estos ofrecen gran
variedad en cuanto a su portafolio. Ademas en situaciones de préstamo los bancos
ofrecen diversas formas para que el cliente acceda a sus productos, de tal manera que
el cliente siempre tendra opciones en cuanto a tasa y formas de pago que se amolden a
sus necesidades. Las empresas encuentran comodo tener un manejo con un mismo
banco ya que este conoce las posibles necesidades de la empresa y asi puede ofrecer

un préstamo acorde a sus requerimientos.

En Colombia no solo los bancos pueden prestar el servicio de financiamiento, sino que
existen otras entidades, algunas Ilamadas bancos de segundo piso como Bancoldex,
pero se encontr6 que en ninguna de las empresas medianas o grandes de Pereira y
Dosquebradas hicieran uso de Fuentes como las que ofrece Finagro y Findeter ya que
estas van dirigidas a otros sectores diferentes a las actividades realizadas por las

empresas encuestadas.

En cuanto a las Fuentes utilizadas a Corto Plazo las grandes empresas hacen un mayor

uso de tarjetas de crédito empresariales. Los creditos de tesoreria y los proveedores
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son utilizados en cantidades similares en grandes y medianas empresas. Las medianas
empresas no utilizan factoring ni cartas de crédito como fuente de financiamiento
mientras que las grandes lo utilizan en mediana proporcién, los recursos propios son
utilizados en mayor proporcion por las medianas empresas que por las grandes y los
sobregiros solo son usados por las medianas, lo que puede llevar a pensar que las
grandes empresas tienen mayor acceso a fuentes de financiamiento externas, o que en
el corto plazo mantienen una buena liquidez. En las medianas empresas se nota mas la
utilizacion del crédito rotativo puesto que este se utiliza solo para suplir necesidades

de capital de trabajo.

Respecto a las Fuentes de Financiamiento a Largo Plazo se nota el leasing como una
fuente utilizada mayormente por las medianas empresas y por el contrario los recursos
propios se utilizan mas en las grandes empresas ademas se utilizan otras fuentes como

garantia hipotecaria.

Cuando se utiliza factoring en las grandes empresas es destinada a cubrir necesidades
de capital de trabajo y consolidacion de pasivos. El leasing es utilizado tanto en las
medianas como en las grandes empresas para desarrollo tecnolégico pero en las
medianas también se asigna para compra de maquinaria. Los créditos de tesoreria son
utilizados tanto en las medianas como grandes empresas para financiar necesidades de
capital de trabajo pero en las grandes también lo hacen para consolidacién de pasivos.
Tanto las grandes como las medianas empresas utilizan el crédito rotativo para capital
de trabajo y en las medianas empresas usan los sobregiros para consolidacion de
pasivos. En las grandes empresas utilizan las tarjetas de crédito empresariales para
capital de trabajo y para consolidacion de pasivos y en las medianas solo las utilizan
para capital de trabajo. Tanto en las medianas como en las grandes utilizan los
proveedores como fuente para financiar capital de trabajo. En las grandes empresas
cuando se financian con recursos propios invierten en activos fijos y en las medianas
lo hacen para capital de trabajo y para inversion en desarrollo tecnologico y en las
grandes empresas cuando se financian con cartas de crédito lo hacen para consolidar

pasivos.

44



Se concluye que el leasing es uno de las fuentes a las que mas acceden las empresas
medianas y grandes de Pereira y Dosquebradas, esto se puede deber a la disminucion
en la carga tributaria cuando se usa esta fuente, ademas no implica inversién en
activos fijos por lo que no se incrementa innecesariamente el patrimonio, no afecta el
nivel de endeudamiento de la empresa, facilita la reconversion tecnoldgica y cuenta
con flexibilidad en los plazos de financiacion lo que permite ajustarse a las
necesidades del flujo de caja.

Se evidencia una ausencia en el uso de emision de bonos y papeles comerciales en las

empresas medianas y grandes de Pereira y Dosquebradas.

Existe una tendencia que buscan las medianas y grandes empresas como condiciones
preferenciales cuando buscan financiamiento y es en primer lugar la tasa de interés,

seguido por el plazo y luego por el manejo de liquidez.

Con base en las empresas encuestadas se concluye que las empresas en Pereira y
Dosquebradas no realizan estudios previos 0 no manejan una politica que permita una
mejor escogencia de las fuentes a utilizar, sino que fijan su atencion en las tasas de

interés y plazos.
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LISTA DE APENDICES

Apéndice 1: Encuesta

UNIVERSIDAD CATOLICA DE PEREIRA
FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS Y ADMINISTRATIVAS

PROGRAMA DE ADMINITRACION DE EMPRESAS

OBJETIVO: Identificar las fuentes de financiamiento a las cuales han accedido las empresas
medianas y grandes de Pereira y Dosquebradas entre los afios 2005 a 2010 y cual es su

aplicacion.

Fecha de la entrevista mes ( ) dia( ) afio (2011)

1. INFORMACION GENERAL
1.1.  Nombre de la Empresa:

1.2.  Sector al que pertenece: () Comercial, ( ) Industrial, ( ) Servicios

1.3. La empresa tiene campo de accion a nivel: ( )Regional ( )Nacional (
)Multinacional

1.4.  Numero de empleados:

1.5.  Nombre del entrevistado:

1.6.  Cargo:
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2. Indique el valor aproximado de las ventas y activos que posee la empresa:

VENTAS NETAS ACTIVOS

($ MILLONES) AL TOTALES
ANO ($ MILLONES)

MENOS DE 1000 MENOS DE 1000

1001 — 3000 1001 - 3000

3001 — 6000 3001 — 6000

6001 — 9000 6001 — 9000

9001 — 12000 9001 — 12000

MAS DE 12000 MAS DE 12000

3. ¢Como se descompone la estructura de capital (financiera) de la empresa?:

PARTICIPACION PASIVOS PASIVOS PATRIMONIO
DE CADA FUENTE CORTO LARGO PLAZO
(%) PLAZO

De 1a20%

De 21 a 40%

De 41 a 60%

De 61 a 80%

De 81 a 100%

4. Cuando acude a fuentes de financiamiento diferente a proveedores o0 recursos propios
lo hacen por medio de:
e () Los bancos que maneja comercialmente
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e () Otras entidades

Porque?

5. Que entidades conoce a las cuales acudir cuando necesita financiamiento?

) Bancos
) Findeter
) Bancoldex

) Finagro

) Compaiiias de financiamiento comercial
) Corporaciones financieras

) Otro, Cual

[ ]
e e e e e

6. ¢Cuales de las siguientes fuentes de financiamiento son a las que mas acude?
Especifique si es para inversion de corto o largo plazo y como las aplica de acuerdo a las
diferentes opciones: (capital de trabajo, inversion en activos fijos, consolidacion de

pasivos, desarrollo tecnolégico, innovacion u otro).

TIPO DE FUENTE CORTO PLAZO LARGO PLAZO

Factoring

Leasing

Créditos de tesoreria

Crédito rotativo

Redescuento

Sobregiros
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Tarjetas de crédito

empresariales

Proveedores

Recursos propios

Emision de bonos

Emisién de papeles

comerciales

Cartas de crédito

Aceptaciones bancarias

Otro. Cual?

7. ¢Cudles son las condiciones preferenciales que usted busca en las fuentes de
financiamiento?

o ) Plazo
o ) Tasa de interés

o ) Forma de pago

) Manejo de liquidez

(
(
(

e () Condiciones de descuento
(
( ) Facilidad de acceso
(

) Otro. Cual

8. ¢ Qué estudios previos realiza al momento de acudir a una fuente de financiamiento?
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