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RESUMEN

El mundo empresarial constantemente esta en movimiento y con ello su afan
por la maximizacion de los recursos, para ello existen diferentes opciones con
las cuales el empresario se enfrenta diariamente, con el Unico fin de
mantenerse en un mercado altamente competitivo. En esta investigacion se
muestra que opciones le ofrece el mercado financiero al empresario de las
medianas y grandes empresas del subsector de las confecciones vy
comercializacion de prendas de vestir para lograr sus objetivos y saber cuales
de esas alternativas de inversibn que ofrece el mercado elijen para la

colocacion de sus excedentes de efectivo

Palabras claves:
Decisiones de inversion, mercado financiero, sector confecciones

ABSTRACT

The business world is moving and hence their desire to maximize resources, for
this purpose there are different options with which the employer is faced daily in
order to remain in a highly competitive market. This research shows that options
offered by the financial market entrepreneur medium and large companies in
the apparel industry and apparel trade to achieve their goals and know what
investment alternatives offered in the market for entrepreneurs choose

placement of surplus cash.
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investment decisién, financial market, clothing industry



LISTADO DE ABREVIATURAS

Bvc: Bolsa de Valores de Colombia
CDT: Certificado de Dep0ésito a Término
DTF: Depésito a Término Fijo

IBR: es una tasa de interés indicativa de la liquidez del mercado monetario
colombiano, la cual ha sido desarrollada por el sector privado y ha contado con
el respaldo del Banco de la Republica, entre otras entidades. El Banco de la
Republica ha sido designado como su administrador.

TES (Titulos de Tesoreria): son titulos de deuda publica interna emitidos por
el Gobierno Nacional.
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INTRODUCCION

En la actualidad los mercados y las organizaciones estan moviéndose a un
ritmo acelerado, buscando siempre el manejo oportuno de la informacion y la
maximizacion de los recursos con que cuentan, con el fin de garantizar su
permanencia en una economia que todos los dias es mas exigente. Es por este
motivo que en la actualidad los recursos con que cuentan las empresas deben
estar en constante movimiento, acelerando la multiplicacion del capital de

trabajo.

Hoy en dia las empresas cuentan con mdultiples opciones al momento de
invertir sus excedentes de liquidez, un caso claro es el sector financiero que

todos los dias es méas dinamico y ofrece nuevas opciones a los empresarios.

Dentro de los diferentes sectores se encuentra como subsector el de la
confeccién y comercializacion de prendas de vestir, el cual dia a dia toma mas
auge, ademas de ser uno de los que mas excedentes de liquidez genera
debido a los elevados picos que presenta en ciertas temporadas del afio sin
embargo este subsector ha venido presentando una desaceleracién en los
ultimos afios lo cual se ha visto reflejado en este, pero de igual forma sigue
siendo atractivo para los empresarios, como se puede percibir en las encuestas
realizadas donde meses como diciembre o mayo debido al incremento en las
ventas generan excedentes de liquidez que permite a las empresas disponerlos

para la inversion con el fin de no conservar capital ocioso en sus compafias.

La finalidad de esta investigacion es identificar cuales son las opciones de
inversién que el mercado ofrece a los empresarios y si éstos las conocen,
ademas de identificar cudles son las mas utilizadas por ellos y las razones que
los llevan a tomar dichas decisiones de inversion. Para obtener la informacién

necesaria, que diera una respuesta clara y justificada a los objetivos planteados

El trabajo de campo que se realizé, arrojo informacién suficiente para entender
de mejor manera la actitud del empresario al momento de tomar decisiones de
inversion y de cual son las mas utilizadas ya sea por su rentabilidad o por su

nivel riesgo.



1. TEMA DE INVESTIGACION

El subsector de las confecciones y comercializadores de prendas de vestir y

sus decisiones de inversion

2. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

2.1 DESCRIPCION DEL AREA PROBLEMICA

En la actualidad las empresas colombianas han apoyado sus esfuerzos de
crecimiento en el sector financiero, buscando en éstas, oportunidades de
inversién, financiamiento y endeudamiento, con el fin de ser mas productivas y
competitivas en el mercado basadas en el aprovechamiento de los excedentes

de efectivo obtenidos gracias a su funcionamiento o razén social.

El sistema financiero colombiano en los ultimos afios ha venido generando un
crecimiento lento, lo que es muy favorable, ya que después de la recesion
econdémica que se origin6 a mediados del afio 2007 como lo fue la crisis
financiera de los EEUU. A raiz de esto el horizonte financiero colombiano se vio
favorecido con respecto a otras economias debido a que no se afectd
directamente con los problemas de la recesion, y gracias a esto se ha podido
identificar que el empresario colombiano ha fortalecido su confianza frente al

sistema financiero, confirmando asi este como su principal fuente de inversion.

El subsector de las confecciones siendo uno de los mas importantes de la
economia de nuestro pais es una de las principales fuerzas econémicas que
brinda empleo y opciones de desarrollo para las regiones como es el caso de la
ciudad de Pereira y el municipio de Dosquebradas que han encontrado en este

subsector una opcion de crecimiento y oportunidades.



Aunque este ha presentado una desaceleracion en los ultimos tiempos debido
a la los avances tecnologicos que exige el mercado con los cuales cuentan
muy pocas empresas, haciendo esto que sus costos de produccion sean mas
elevados, ademas la llegada de marcas internacionales con inteligencia de
mercado y ante todo la poca participacion con la que se cuenta en mercados
internacionales, ya que Colombia se centra en la maquila de diferentes marcas

de prendas y no en la produccion propia.

Es por tal razén que se realizdé una conceptualizacion teodrica frente al sistema
financiero, sus opciones de inversion, las decisiones que toma el empresario
para invertir, el riesgo que corre y su racionalidad con el fin de determinar las
opciones con las que cuentan las grandes y medianas empresas de la region
para invertir los excedentes de capital con el que cuentan las empresas del

subsector de la confeccion.

2.2 DELIMITACION DEL PROBLEMA

La investigacion se realizé en las empresas del subsector de las confecciones
en las ciudades de Pereira y Dosquebradas que sirvieron como base en el

momento de la realizacion del trabajo de campo.

Se conté con un tiempo aproximado de un afio en el cual en la primera parte se
realizé el anteproyecto en donde planteamos el problema a investigar con sus
sustentos tedricos y ademas definimos la metodologia con la cual vamos a

trabajar.

En la segunda parte se pasO a realizar el trabajo de campo, es decir la
recoleccion, sistematizacion y analisis de la informacion del cual se sacaron las
conclusiones finales esto se realizard por medio de lo planteado en el disefio

metodoldgico
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2.3 ANTECEDENTES

En el sector de las confecciones se ha venido desenvolviendo en ambiente
rigido y a raiz de esto se han presentado diferentes estudios como podemos
ver en la investigacion que se realizd en el 2005 la cual fue “Indicadores de
productividad para el sector textii — confeccidn” realizado por Lina Maria
Taborda Arias. El cual tuvo como objetivo el abrir paso al disefio de un
mecanismo de informacion que ofrezca total confiabilidad entre las personas
que pertenecen al gremio de la cadena textil-confeccion. Y se realiz6 como una
investigacion descriptiva la cual fue usada para guiar los estudios de
investigacién hacia sus objetivos. Se pudo concluir de esta investigacion que
uno de los propédsitos de la conformacion del comité textil — confecciones
dentro de la ANDI, es basicamente desarrollar actividades que mantengan una
asociatividad entre empresas, para el desarrollo de lineas estratégicas con las
cuales se llegue a obtener un excelente grado de competitividad a nivel
regional, contando con la participacion activa tanto de empresarios como la

cadena.

Por otro lado se pudo evidenciar otro estudio el cual fue “Aporte del sector
industrial al desarrollo local, a partir de la percepcién de los empresarios del
subsector confecciones de la ciudad de Pereira”. Realizado por Viviana Andrea
Vélez Grisales y Katherine Orozco Aristizabal el cual fue realizado en el afio
2009 y tuvo como objetivo Conocer los aportes del sector industrial al
desarrollo local, a partir de la percepcién de los empresarios de organizaciones
medianas y grandes del subsector de la confeccién en la ciudad de Pereira.
Para llevar a cabo este trabajo se empled una investigacion de tipo histérica
con el fin de reconstruir como ha sido el comportamiento del sector industrial y

el subsector de la confeccién en el departamento de Risaralda.

Por medio de estos estudios se han venido despertando expectativas en el

sector lo cual es favorable ya que se le ha prestado mayor atencion dandole asi
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la oportunidad de ser mas productivo y de mayor confiabilidad para los

inversionistas.

2.4FORMULACION DEL PROBLEMA

¢En qué invierten los excedentes de dinero las empresas de las ciudades
de Pereira y Dosquebradas que se encuentran en el subsector de las

confecciones y de la distribucion de prendas de vestir?

3. OBJETIVO GENERAL

Determinar en qué invierten los excedentes de dinero las empresas de las
ciudades de Pereira y Dosquebradas, que se encuentran en el subsector de

las confecciones y comercializacion de prendas de vestir.

3.1 OBJETIVOS ESPECIFICOS

v' Establecer una relacion conceptual entre sistema financiero
colombiano, mercado monetario, mercado de capitales, riesgo,
rentabilidad y las decisiones de inversion

v Analizar las principales decisiones de inversién adoptadas por las
empresas dedicas a la fabricacion y comercializacion de prendas
de vestir

v' Indagar sobre las opciones de inversion que ofrece las entidades
financieras

v' identificar los pardmetros de decision del empresario al momento

de tomar decisiones de inversion para sus excedentes de efectivo
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4. JUSTIFICACION

En la actualidad el mercado global ha incrementado los niveles de
competitividad con los que las empresas deben contar para lograr mantenerse
en el mercado, dentro de los aspectos fundamentales se encuentra el manejo
de los excedentes de efectivo, puesto que a partir de este disefian las
estrategias monetarias con las que la empresa apalanca sus operaciones, su
crecimiento y su incursién en nuevos mercados; una buena toma de decisiones
de inversidn repercute en la optimizacion del aprovechamiento de las

oportunidades y en el buen desarrollo de las operacion de la empresa.

En una economia como la colombiana la cual registra crecimientos interesantes
en varios de sus sectores y una busqueda constante de nuevas oportunidades,
que permitan a la economia nacional penetrar los mercados internacionales, es
notable la aparicion de nuevos portafolios de productos y servicios dentro del
sector financiero, ampliando las posibilidades de inversion con que cuentan las
empresas en el pais, posibilitando y simplificando la implementacion de
operaciones financieras y de inversion dentro de los movimientos de las

empresas.

El hecho de realizar una investigacibn basada en el subsector de las
confecciones es de gran importancia para los futuros administradores debido a
la importancia que dicho sector ha tenido dentro de la economia regional y
nacional, motivo por el cual es un punto de partida apropiado para establecer
las decisiones de inversién con excedentes de efectivo frente a los portafolios
de productos y servicios que ofrece el sector financiero a los empresarios de
dicho sector. El interés por realizar investigaciones en el subsector de las
confecciones ha disminuido debido a los problemas que presenta en la
actualidad y a su caida dentro de la economia nacional motivo por el cual esta
investigacién puede ser de utilidad ya que se pueden identificar variables que
den posibilidades de versatilidad al manejo de los excedentes con que cuentan

las empresas del sector a partir de la investigacion de las relaciones existentes
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entre la actividad econémica de las confecciones los portafolios de productos y

servicios que les ofrece el sector financiero.

Con dicha investigacion se logra un acercamiento a las decisiones que toman
los empresarios al momento de invertir sus excedentes de efectivo, las
estrategias que estos toman para afrontar los retos que su entorno les plantea
y la manera como se trasforman para garantizar su presencia en el mercado

actual.

5. MARCO DE REFERENCIA

5.1 MARCO TEORICO

5.1.1 Sistema financiero colombiano.

Para hablar de un sistema financiero colombiano debemos empezar a definir
como se crea y constituye un sistema financiero, cada pais tiene la funcién y la
libertad de establecer las instituciones financieras que para la que el crea
correcta para manejar su mercado financiero. “una estructura financiera es la
alternativa institucional adoptada por una sociedad para movilizar sus
excedentes financieros en funcién del desarrollo” (Universidad de los Andes,
1991, P.3)

Es correcto decir que el objetivo principal del sistema financiero es crear un
canal lo suficientemente importante y confiable para las economias modernas
dirigido a construir vias con las que se pretende desarrollar proyectos de
inversion con los cuales se genere un crecimiento de la nacion, por otro lado el
sistema financiero también le apunta a desarrollar la economia, puesto que se

convierte en la herramienta fundamental de la dindmica econdmica.

A medida que el entorno social va creciendo es mas dificil para el sistema

financiero como tal controlar su mercado y tener accesos a sus canales de
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comunicacion, es por eso que por medio de medidas de intermediacion permite
que tanto ahorrador como demandante de crédito tengan un acceso mas facil

al sistema financiero.

Uno de los canales de intermediacibn mas utilizados por los sistemas
financieros son la Banca Especializada y Multibanca. Se entiende por Banca
especializada como un “esquema en el que juridicamente se segmentan los
mercados financieros por sectores de atencion, plazos, &mbito geogréafico de
accion, origen y destino de los recursos y/o varios criterios adicionales; se
genera asi, un tipo de intermediario especializado por cada modalidad de
operacion” (Universidad de los Andes, 1991, p. 4) y por Multibanca como la
sociedad la cual se encarga de que los intermediarios realicen toda clase de

negocios los cuales estan relacionados con el @&mbito financiero.

Al igual que se menciona anteriormente el sistema financiero colombiano esta
dirigido a canalizar los excedentes financieros de la economia para asi
financiar proyectos de inversién. También se encarga de financiar los sectores
de la economia para que por medio de éste ellos creen un desarrollo lo cual los
fortalezca como sector y al igual contribuyan con el desarrollo del pais.

El sistema financiero colombiano esta conformado por las autoridades
monetarias, los bancos comerciales, las corporaciones financieras, las
corporaciones de ahorro y vivienda y las comparfias de financiamiento

comercial.

A través de la evolucién del sistema financiero colombiano y por medio del
“nuevo Estatuto Organico se han clasificado como otras entidades financieras:
los organismos cooperativos de grado superior de caracter financiero las cajas
de ahorro actualmente existentes y las sociedades de capitalizacién asi mismo,
conforman las sociedades de servicios financieros: las fiduciarias sociedades
de arrendamiento financiero (leasing), sociedades de compra de Cartera
(factoring), los almacenes generales de depdsito y las sociedades

administradoras de fondos de cesantias (Banco de la Republica, 2000).
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La toma de este tipo de decisiones por parte del empresario o el administrador
repercuten directamente en el desempefio y los resultados de la empresa, por
lo tanto una buena toma de decisiones de inversién se puede convertir en una
buena herramienta de la estrategia que la empresa aplica a sus operaciones,
ampliando sus proyecciones y posibilidades para poner en marcha nuevos
proyectos o para contar con una estructura monetaria bien cimentada dandole

liquidez sin tener recursos 0Ci0OS0S.

Dentro del mercado existen diversas opciones de inversion que el empresario o
administrador puede tomar, todo depende de la racionalidad y la concepcién
gue este tenga y ademas de la rentabilidad que €l desea obtener en dicha
inversién, al tomar la decision de invertir o de hacer un movimiento financiero el
inversionista o administrador incurre en un riesgo el cual puede ser variable
puesto que este dicho riesgo depende del tipo de inversién. Podemos encontrar
que el sistema financiero nos ofrece como alternativas de inversion la renta fija
y la renta variable. La eleccion que el empresario toma se hace a partir de
variables como el tiempo estimado en el cual el capital va a estar ocioso y no
va a ser utilizado en las operaciones de la empresa, en el nivel de riesgo que
estd en capacidad de afrontar la empresa y del nivel de rentabilidad que se

espera conseguir.

El mercado financiero cuenta con una amplia gama de productos y servicios
que se acoplan a las necesidades que cada empresa tiene, estd en manos del
empresario o administrador tomar las decisiones adecuadas que impulsen el
desarrollo de la organizacion. Que dentro de este encontramos el mercado de

capitales y el mercado monetario

5.1.1.1 Mercado de capitales
El mercado de capitales en Colombia en sus inicios se caracterizd por ser un

mercado estrecho y con falencias pronunciadas en comparacion con otros

mercados internacionales debido a la baja liquidez con que este contaba y la

16



pequefia cantidad de papeles en la que se concentraban las transacciones
realizadas. El mercado de capitales en la actualidad se ha desarrollado
tomando un espacio considerable del mercado financiero nacional,
constituyéndose en una opcion interesante de inversion para los empresarios

del pais e incluso del resto del mundo.

El Mercado de Capitales se define como “el conjunto de mecanismos a
disposicion de una economia para cumplir la funcion basica de la asignacién y
distribucion, en el tiempo y en el espacio, de los recursos capitales, los riesgos,
el control y la informacién asociados con el proceso de trasferencia del ahorro a
la inversion.”(Pinilla, Valero, Guzman. 2000) Como se menciond anterior
mente el mercado de capitales es el conjunto de herramientas con que cuenta
el empresario para tomar decisiones de inversion las cuales tienen niveles de
riesgo variables segun el nivel de rentabilidad y las prioridades que el
inversionista tenga, por lo tanto dichas herramientas son el soporte que se
tiene para analizar dichas posibilidades de inversion apoyandose en las

caracteristicas del entorno y la informacién que el mercado ofrece.

Dentro de dicho mercado se encuentran dos tipos que son el primario y el
secundario. El mercado primario se define como “aquel donde se negocian las
nuevas emisiones canalizando directamente los ahorros a la inversion
productiva” (Palomino, 1994) y el secundario “es el mercado donde se
negocian activos financieros ya colocados, que cumple con una funcion
verdaderamente esencial para este, por cuanto es donde se da liquidez a las
inversiones negociables en el mercado de valores.”(Palomino, 105, 1994) Por
lo tanto el mercado primario y secundario estan intimamente ligados ya que en
el primario se emiten las acciones y en el secundario se negocian dandole

fluidez al mercado haciéndolo atractivo para el inversionista.
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Este mercado cuenta con dos instrumentos de inversidén para el inversionista
que son la renta fija la cual ofrece un nivel de rentabilidad pactado con
anterioridad que se caracteriza por la seguridad que brinda al inversionista al
momento de colocar su dinero pero la rentabilidad que suele ofrecer no es
elevada debido al bajo nivel de riesgo. La renta variable tiene como
caracteristica principal que su rentabilidad se conoce al momento de negociar
el titulo, dependiendo del desempefio que la organizacion emisora haya tenido
durante el periodo en el cual el inversionista tuvo el papel y las variaciones que

all4 tenido el mercado en dicho periodo.

El mercado de capital es una de las opciones con que cuenta el inversionista al
momento de tomar decisiones de inversién, ofreciéndole a este, opciones que
varian segun el riego que esta dispuesto a afrontar el inversionista, el tiempo
con que cuenta para realizar la inversién y las condiciones existentes en el
mercado, siendo estos factores trascendentales en el proceso de toma de

decisiones de inversion.

5.1.1.2 Mercado monetario

Las necesidades de crear un sistema de mercado monetario surgen a raiz de la
apariciéon de la moneda como forma de pago, en el momento en que la
sociedad empieza a despreciar el uso de los bienes como forma de transaccién
y se inclinan méas por la utilizacion del papel moneda como mecanismo de
convenio para satisfacer necesidades de manera mas util y practica. El
mercado monetario permite también las transacciones de bienes y servicio que
produce un pais. Segun la Bolsa de Valores de Colombia (BVC) define al

mercado monetario como:
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El mercado en el cual se negocian activos financieros que tienen
vencimiento en el corto plazo, son de alta liquidez y de bajo riesgo. El
mercado monetario esta determinado por la demanda y la oferta monetaria;
la primera depende de la necesidad de realizar transacciones (comprar
bienes, articulos y pagar servicios) por parte de los agentes de la economia y
de mantener un activo liquido y seguro. Por su parte la oferta monetaria, la
define el Banco Central (Banco de la Republica en Colombia) y sistema
bancario privado (Mercado de dinero). (Bolsa de Valores de Colombia,
2008).

El mercado monetario esta centrado en la regulacién de la moneda y en la
negociacion de bienes, articulos y servicios. “Muchas de las operaciones a
través de las cuales se crea dinero en un sistema econdémico, depende de
hechos sobre los cuales las autoridades monetarias ejercen poco o0 ningun
control” (Banco de la Republica.1998, Pag. 136), estas medidas se concentran
en las entidades financieras y a su vez son controladas por el Banco de la
Republica.

Es asi que el mercado monetario juega un papel de ente regulador de la
moneda frente a otra, como por ejemplo (Peso - Délar), también permite
generar excedentes de dinero lo cual se convierte en una alternativa atractiva
ya que es un mercado de alta liquidez y de bajo riesgo a comparacion del

mercado de capitales.

5.1.2. Decisiones de inversion.

Para hablar de decisiones de inversion es necesario establecer que es una

inversion, hacia donde va orientada esta inversion, el impacto que puede tener
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el entorno en la organizaciéon en la cual se va a realizar la inversion, el

movimiento que ha tenido el mercado al cual se va invertir entre otras.

La inversién es la colocacién de efectivo para la generacion de rentabilidad en
un momento futuro. Las inversiones relacionadas con la empresa se definen
como "la inversion es todo desembolso de recursos financieros para adquirir
bienes concretos durables o instrumentos de produccién, denominados bienes
de equipo, y que la empresa utilizard durante varios afios para cumplir su
objeto social” (Garrido, 2010). Las inversiones relacionadas con la empresa
deben siempre de cumplir un objetivo principal el cual es de incrementar el

valor de sus activos y generar rentabilidad para sus propietarios.

Para las organizaciones las decisiones de inversién son fundamentales ya que
por medio de estas incrementan sus activos, mejorando asi su planta fisica,
desarrollan y actualizan su tecnologia, promueven proyectos de desarrollo con

los cuales pretenden incrementar su flujo de efectivo entre otras.

Para tomar estas decisiones la empresa debe analizar unos aspectos
importantes tales como: el volumen de activos fijos que se desean mantener, el
plazo que se les da a los clientes por concepto de ventas a crédito, la cantidad
de inventario, el crecimiento de la empresa, la combinacién de activos fijos y
corrientes y el arrendamiento de activos fijos por medio del leasing. A través de
estos aspectos podemos afirmar que las “decisiones de inversion se relacionan
con la determinacién de la cantidad de capital de trabajo y activos fijos que la

empresa utiliza para llevar a cabo sus operaciones.”(Garcia. 1999, Pag.31).

Al generar excedente de efectivo, la empresa toma la decision de invertir para
obtener una rentabilidad, para cuyo fin hace un analisis de las opciones
ofrecidas en el mercado financiero, de otras alternativas de inversion y del

comportamiento que dichas alternativas han mostrado a través del tiempo.
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También se entra a investigar la estructura financiera de la empresa enfocada
en las politicas de manejo de excedentes, los costos de financiacion y las

posibles fuentes que se van a utilizar para llevar a cabo la inversion.

Por lo tanto es preciso tener en cuenta que las empresas como sociedades que
son dinamicas y cambiantes se enfrentan a situaciones por resolver, “las
formas de solucionar son variadas y, por lo general, con recursos escasos.
Esta es la razon por la cual existe la economia y la administracion, y su tarea
es precisamente la toma de decisiones” (Vélez. 2001, p. 18), de tal manera que
la toma de decisiones se convierte en una herramienta de fundamental
importancia para los empresarios, pero a su vez de importante responsabilidad
ya que por medio de la cual se pueden llegar a crear estrategias para la

empresa.

Las estrategias son aquellas que ayudan a la organizacién y al empresario a
generar ventajas competitivas y comparativas frente a su mercado, pero para
esto se debe realizar un estudio detallado sobre la condicion del entorno, la
situaciéon en la que se encuentra la empresa y su posicién en el mercado, este
estudio lo realizan las principales areas de la organizacion y plantean una serie
de estrategias las cuales son presentadas al gerente y es ahi donde se toma
las decision de cual es implementada en la organizacién dejando ver asi la

racionalidad y l6gica del empresario.

La racionalidad del empresario esta limitada segun lo menciona simén (1976),
citado por Diaz 2005):

1. La racionalidad exige un conocimiento completo y la prevision de las
consecuencias que tendran lugar a partir de cada eleccion. De
hecho, el conocimiento de las consecuencias siempre es
fragmentado.

2. Debido a que las consecuencias se produciran en el futuro, la

imaginacion tiene que proporcionar la falta de informaciéon para
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concederles valor. Pero los valores se pueden pronosticar sélo de un
modo imperfecto.

3. La racionalidad exige una seleccion entre todas las conductas
alternativas posibles. En la conducta real, sélo llegan, alguna vez, a

la mente muy pocas del total de opciones posibles.

Es a raiz de esto que se vuelve fundamental llevar a cabo una estrategia con

la cual se facilite tomar las decisiones necesarias al momento de invertir.

Las decisiones de inversion estan presentes a toda hora en las organizaciones
como al momento de cambiar un activo o en el desarrollo de un proyecto lo
cual se presenta a corto o largo plazo. Las empresas que poseen excedentes
de dinero toman esto como una estrategia ya que eso le permite invertir en los
mercados financieros como son el mercado monetario y el mercado de

capitales.

5.1.3. Légica del inversionista

A través de la gestion financiera que se desarrolla en la empresa, la cual nos
brinda las herramientas tedricas y técnicas con las cuales las organizaciones
llegan a cumplir su objetivo basico financiero, el cual estd basado
fundamentalmente en maximizar sus utilidades y generarle un valor a la
empresa, lo cual se alcanza por medio del aprovechamiento de los recursos y
el analisis de factores internos y externos los cuales se toman de base para
formular estrategias que sirvan para el cumplimiento de las metas propuestas

por la organizacion y asi obtener unos resultados positivos.

Al ser eficiente y al funcionar correctamente la organizacion se generan unos

excedentes de dinero, los cuales los empresarios los usan con el fin de

22



incrementar sus recursos y generar rentabilidad, lo cual lo hacen por medio de

inversiones en el mercado como son el mercado de capitales.

Debido a esto el empresario debe conocer las opciones de inversion que ofrece

los diferentes mercados al momento de tomar decisiones ya que

En el proceso de toma de decisiones no siempre se dispone en el momento
preciso de toda la informacion requerida y mientras mas compleja sea la
decision, més dificil resultard conocer todas las alternativas. Ademas,
aungue quien toma la decisién trate de ser objetivo no siempre es posible
lograrlo. Por estas y otras razones, es il6gico esperar que las personas actlen
en forma completa y estrictamente racional, en particular, en la toma de
decisiones. (Diaz, 2005)

Cada decision que él tome estara precedida por un posible estudio ya que cada
decision tomada genera a la organizacion un impacto o consecuencia. La
racionalidad del empresario es importante ya que es necesaria para la
organizacioén, pues al tomar decisiones acertadas frente a un hecho o situacion
puede generar que la empresa obtenga una ventaja frente a su competencia.
Segun Londofio (2006, p. 125), la racionalidad “es entendida de manera global,
pero se operacionaliza desde las diversas actividades que dan vida a la
organizacion, (produccion, finanzas, mercadeo, gestion humana, etc.). La
racionalidad que tenga un empresario u inversionista se deriva de la actitud que

el mismo asume frente al riesgo”.

La situacion econdmica y social que caracteriza a la sociedad moderna genera
profundos cambios en las organizaciones las cuales se preparan para ser mas
flexibles y establecen estrategias con el objetivo de superar esas decisiones
riesgosas por las cuales pasan los empresarios con el fin de tomar la mejor

decision especialmente cuando se trata de decisiones financieras.
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El riesgo de las decisiones pone al empresario en paradigmas totalmente
diferentes ya que al querer tomar la mejor decision y obtener mayores
oportunidades entra a analizar dos tipos de posibilidades, una es el de tener
una oportunidad satisfactoria pero segura y otra la cual ofrece una oportunidad
mejor pero con un grado de incertidumbre y riesgo mucho mayor. Es asi que el
empresario debe usar toda su racionalidad para plantear sus opciones y
establecer qué tipo de inversion prefiere teniendo en cuenta el riesgo que se

corre con cada una y el tiempo en el cual se espera que se retorne la inversion.

En cuanto a la racionalidad se puede ver que existen varios tipos, pero las mas
mencionadas en el ambito empresarial son la racionalidad econémica y la

racionalidad financiera.

La racionalidad econdémica es entendida como la seleccién de alternativas que
tiene como objeto satisfacer las necesidades y aumentar los recursos
generando valor. Por otro lado segun Gonzalez define que “la teoria
econdémica supone individuos que poseen la racionalidad de comprender en su
totalidad el entorno en el cual interactian o por lo menos de realizar un analisis
del mismo, el cual permite adoptar los procesos adecuados para llegar al mejor
curso de accion, sin incurrir en costos a causa de la incertidumbre” (2006, pag.
51)

La racionalidad financiera ha sido la utilizada por los economistas cuando
hemos analizado conceptos tales como interés, incertidumbre, riesgo o
expectativas, es decir, cuando hemos analizado la forma en que se
establecen ordenes de preferencias estimando el valor de cosas futuras. La
precision que hemos alcanzado en la medicion de este tipo de valores es una

de las conquistas de las que la ciencia econdmica estd mas orgullosa. En
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efecto, todos los gobiernos y todas las empresas utilizan de forma
sistematica los sistemas de medicion financiera como apoyo a la adopcion
de decisiones (Martinez. 2010)

Y asi cada vez que se habla de decisiones financieras o decisiones de
inversion es necesario que el empresario tenga claro su racionalidad
econdmica al igual que financiera para asi tomar la mejor decision en el

momento de invertir sus excedentes de dinero.

5.1.4. Riesgo Yy rentabilidad

El riesgo y la rentabilidad son dos variables que juegan un papel fundamental al
momento de tomar una decision de inversion, debido a que a partir del analisis
de estos se recoge “informacion sobre aspectos como el flujo de capitales, el
costo del capital y la capacidad del mercado de diversificar el riesgo”, o que
brinda informacion util al inversionista para medir el nivel de riesgo que esta

dispuesto a afrontar para recibir un nivel de rentabilidad.

El riesgo se entiende como “el grado de variabilidad o contingencia del retorno
de una inversion”(Pinilla, Valero, Guzman, 2000, p.230) y la rentabilidad como
la relacion entre la utilidad proporcionada por un titulo y el capital invertido en

su adquisicion.

El inversionista siempre espera obtener una retribucién sobre el capital que
este invierte pero como se menciond anteriormente la rentabilidad varia segun
el riesgo que el inversionista esté dispuesto a correr. El nivel de riesgo y
rentabilidad varia segun el mercado en el que se encuentre como también

varian las herramientas utilizadas para medirlos.
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Entre estas herramientas se encuentra la calificacion de riesgos la cual es
aplicada por una entidad especializada en analizar el riesgo de una emision de
titulos, de una empresa, o de cualquier ente que lo requiera. Este tipo de
entidades lo que hace es analizar el entorno y los elementos que componen la
organizacion ya sea cualitativos o cuantitativos. Este tipo de herramientas
facilitan al inversionista analizar las posibilidades que tiene para colocar su
dinero ademas de dar trasparencia a los procesos y permitir al inversionista

comparar entre las distintas opciones.

Otro aspecto que juega parte de la relacion entre riesgo y rentabilidad es la
incertidumbre la cual no es méas que aquello que no puede ser controlado por el
hombre y que puede cambiar las consecuencias de una decision tomada por
corto que sea el plazo que esta abarque. La incertidumbre al no ser controlada
por el hombre tampoco puede ser controlado por las organizaciones motivo por
el cual debe hacer parte del andlisis del entorno que se realiza al momento de

efectuar una inversion.

La incertidumbre es la razén de ser del comportamiento financiero. La mera
existencia de activos e instituciones financieras y del sistema de posesién
indirecta de riqueza, es comprensible Unicamente como respuesta al hecho de
gue pocos acontecimientos futuros pueden proveerse con certidumbre. Si todos
los inversores tuvieran el don de la prevision perfecta (de modo que el
resultado de cada decision de invertir se conociese por anticipado), y si todos
los costos de intercambio fuesen nulos, la politica de cartera 6ptima consistiria,
simplemente, en elegir aquel activo con la mayor tasa de retribucion, la taza de
intereses seria una expresion redundante para la taza de retribucién de los
activos tangibles; la productividad marginal de la inversion” (Moore, 80, p.
1968)

26



Por lo tanto el riesgo la rentabilidad y la incertidumbre estan ligados entre si al
momento de que el empresario o administrador tome una decision financiera
haciendo parte fundamental de los puntos a analizar al momento de realizar un

estudio de cualquier opcién de inversion.

5.1.5 Opciones ofrecidas por las entidades financieras a las empresas

Las entidades financieras hacen parte del grupo de opciones que tienen los
empresarios al momento de tomar las mejores decisiones de inversion para
utilizar sus excedentes de efectivo, se encuentra un variado portafolio de

productos para todo tipo de inversionistas.
5.1.6 Renta fija

CDT en pesos

El Certificado de Depdsito a Término (CDT) es una modalidad de inversion en
pesos, de corto o largo plazo segun las necesidades del cliente, donde éste
puede escoger entre tasa fija o tasa variable indexada a la DTF, IPC o IBR

Beneficios:

« Diversificacion del riesgo, ya que el cliente puede realizar inversiones
acordes con la evolucion del mercado.

o Plazos flexibles para que el cliente escoja de acuerdo con su necesidad
de liquidez

o El cliente puede escoger entre tener el titulo fisico o desmaterializado,
donde el CDT es custodiado por Deceval, lo cual evita que el cliente

extravie su titulo valor.

CDT en otras monedas

Depdésito a plazo fijo en Délares o Euros indexado a la Libor o tasa fija, el cual
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es ofrecido a través de nuestras lineas de negocio en el exterior con variedad

de plazos desde 30 dias hasta 48 meses.

Beneficios:

o Flexibilidad en el pago de intereses, que pueden ser abonados a la
cuenta que prefiera en Colombia o cualquier lugar del mundo.
« No deberdqd pagar retencion en la fuente sobre los rendimientos

generados.

Titulos de renta fija en Colombia y en el exterior

Alternativa de inversion para los clientes que tienen excesos de liquidez, en el
largo plazo. Por medio de esta operacion, se adquieren o venden titulos
representativos de deuda publica o privada tales como Papeles Comerciales,
Bonos, Titularizaciones, Tes u otros titulos inscritos en el Registro Nacional de
Valores (RNVE), bonos de Colombia emitidos en el exterior (Yankees,
Eurobonos) y titulos en ddlares ofrecidos. Dichos titulos otorgan el derecho a
su poseedor de recibir periodicamente un cupon y al vencimiento del titulo, un
principal. La adquisicidbn de este producto evita complicaciones operativas,

pues la administracion y custodia es desmaterializada.

5.1.7 Renta variable

Acciones en Colombiay en el exterior

Son inversiones en titulos que representan una parte proporcional del
patrimonio de una sociedad. Esta inversion otorga a sus titulares derechos

patrimoniales con o sin el derecho de voto. Son activos de alto riesgo debido a
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la incertidumbre del comportamiento futuro del precio de la accion, por lo cual
también pueden obtenerse altas rentabilidades ya que a mayor riesgo mayor

rentabilidad.

Inversiones estructuradas

Son estructuras de portafolio que permiten obtener una distribucion de
rentabilidad ligada al comportamiento de diferentes activos limitando la pérdida
de capital. Algunas de las entidades financieras le ofrece dos alternativas de

productos Estructurados: TES con nivel de proteccién y Acciones con nivel de

proteccion.

CARTERAS COLECTIVAS

Son productos de inversibn con participacion colectiva, que generan
rentabilidad a partir de inversiones a las que sélo tienen acceso los grandes

capitales.

Cartera colectiva abierta

Alternativa de inversion disefiada para obtener una rentabilidad estable y

atractiva en el corto plazo, con liquidez inmediata del dinero

Cartera colectiva abierta Fidudivisas

Alternativa de inversibn en moneda extranjera. Su filosofia es mantener
inversiones de renta fija y variable en otras monedas que brinden seguridad y

rendimientos estables.
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Adicionalmente ofrecen inversiones en Fondos de cobertura, fondos mutuos,

fondo de comodities, fondos de fondo y notas estructuradas en el exterior.

5.2. MARCO CONTEXTUAL

Dentro de la industria se encuentra uno de los sectores mas representativos
para la economia como lo es el sector textil el cual esta dedicado a la
produccion de tela, hilo, ropa, fibra y demas productos relacionados. Los
textiles son productos de consumo masivo que se venden en grandes
cantidades. La industria textil genera gran cantidad de empleos directos e
indirectos, y ademas de esto tiene un peso importante en la economia
mundial.

La region con mayor relevancia en el tema es Asia, cuyas exportaciones
textiles han llegado a representar a lo largo del tiempo un 4.3% de las
exportaciones totales de mercancias y el 5.3% de las exportaciones totales de
manufacturas de la region, las regiones que reciben mas importaciones de
productos textiles son africa con el 8% y Europa oriental con el 5.8% de las

importaciones totales (Luna y Angel, 2008).

En los dltimos afios lo que ha venido impulsando el sector textil ha sido la
produccién de altos volimenes de lana, algoddén, y seda en el mundo. Ya que
la industria de este tipo inici6 en Reino Unido, pero en la actualidad la
produccion textil ha tomado mayor fuerza en Europa y América del Norte
después de la industrializacidbn que se presentd en estos paises; de igual
manera fue en china, Japon y la india donde la economia dinamizé mas en
estos territorios gracias a la industrializacion, ademas estos paises presentan

un indice muy alto de mano de obra barata.

La industria textil en Colombia ha presentado una desaceleracion a lo largo
del tiempo como lo muestra el informe del sector textil y de confecciones

colombiano del afio 2010, a partir del primer semestre del afio 2009, la
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produccion manufacturera disminuy6 el 8.4% frente al reportado durante el
mismo periodo del afio 2008 (0.4%) (Crediseguros, 2010).

Es reconocida a nivel internacional como un pais que presenta grandes
fortalezas en el negocio de los textiles y las confecciones, representando un
importante porcentaje del PIB manufacturero (8%) y un (3%) del PIB nacional
(Crediseguros, 2010)

El uso de prendas de vestir se remonta a los inicios del hombre pero la
industria de la confeccidon como tal tiene sus origenes hacia finales del siglo
XIX, y se ve directamente relacionado con la produccion artesanal de vestuario;
este sector de la industria se ha desarrollado en diferentes paises, rompiendo
fronteras y permitiendo la produccién, importacion y exportacion de este tipo de

productos.

La confeccidén ha sido una substancial fuente de empleo manufacturero para
las economias modernas, considerandose este sector como una fase

primordial para la industrializacion de los paises en via de desarrollo.

El crecimiento del sector de prendas de vestir fue ampliamente superior al total
de la industria. Asi mismo, el dinamismo del mercado externo permitid
incrementar los niveles de produccion y de ventas. Se estima que el sector
destina el 24% de su produccién a ventas externas. De esta forma, mientras
que en enero de 2008, el total de la industria crecié 5.6% con respecto al
mismo periodo del afio anterior, el sector de prendas de vestir aumentd 10.2%
durante el mismo periodo. (Bancoldex, 2008

El sector de prendas de vestir es un alto generador de empleo y representa el
principal generador de empleo industrial. En enero de 2008, el sector presento
una variacion anual en el total de empleos contratados de 4% con respecto al
mismo periodo del afio anterior. De acuerdo con la Encuesta Anual
Manufacturera (EAM) realizada por el Dane, en 2005 el sector empled a 82.369
personas, lo cual confirma la contribucion del sector en el empleo de la

industria. Sin embargo, el sector presenta uno de los costos laborales mas
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altos de la industria. Este alcanzé 15.4% de las ventas totales, mientras que el
indicador para la industria en su totalidad alcanz6 7.6%. (Bancoldex, 2008).

6. DISENO METODOLOGICO

Esta investigacion se realizd en las ciudades de Pereira y Dosquebradas, la
cual tuvo como objetivo, Determinar en qué invierten los excedentes de dinero
las empresas de las ciudades de Pereira y Dosquebradas que se encuentran
en el subsector de las confecciones y comercializacion de prendas de vestir.
Se realiz6 una investigacion descriptiva, porque a través de ésta se busca
caracterizar una situacion concreta y brinda elementos que permitan contrastar

elementos conceptuales con la realidad empresarial.

Es de tipo descriptiva, ya que “por su enfoque metodolégico y su
fundamentacion epistemoldgica tiende a ser de orden descriptivo, orientado a
estructuras tedricas. Se caracteriza por la utilizacién de un disefio flexible para
enfrentar la realidad y las poblaciones objeto de estudio en cualquiera de sus
alternativas. Trata de interrogar conceptos de diversos esquemas de

orientacion de la investigacion social” (Tamayo, 2007)

Es una investigacion de tipo descriptivo, ya que “comprende la descripcion,
registro, andlisis e interpretacion de la naturaleza actual y la composicion o
procesos de los fendémenos, la investigacion descriptiva trabaja sobre
realidades de hecho, y su caracteristica fundamental es la de presentar una

interpretacion correcta” (Tamayo, 2007)

También la investigacién descriptiva nos ayuda a “caracterizar globalmente el
objeto de estudio. Se utilizan para ello, tablas y figuras estadisticas, medidas
estadisticas tales como, distribuciones de frecuencia, medidas de tendencia

central”’, entre otras (Lerma, 2001)
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Para llevar a cabo esta investigacion, se tuvo en cuenta una muestra de 8
empresas entre grandes y medianas en las ciudades de Pereira y
Dosquebradas, las cuales sirvieron de apoyo para llegar al logro de los

objetivos.

La recoleccion de datos es una de los pasos mas importantes para el logro de
los objetivos de la investigacion por esto se utilizd como instrumento la
encuesta “Es una técnica orientada a establecer contacto directo con las
personas que se consideren fuentes de informacion. La entrevista si bien,
puede soportarse en un cuestionario muy flexible, tiene como propdésito obtener
informacion mas espontanea y abierta. Durante la misma, puede profundizarse

la informacién de interés para el estudio” (Bernal, 2006).

6.1 SELECCION DE LA MUESTRA

Para la realizacion de este trabajo de investigacion se llevé a cabo el desarrollo
de un trabajo de campo, para esto se establecié la poblacién conveniente para
la investigacion, después de conocer la poblacién gracias a los datos
suministrados por las camaras de comercio de los municipios de Pereira y
Dosquebradas se disefid un instrumento para la recoleccion de datos, por
altimo se extrajo una muestra de dicha poblacion la cual dio como resultado 50
empresas de tamafio mediano y grande dedicadas a la confeccion y

comercializacion de prendas de vestir en Pereira y Dosquebradas

Debido al tiempo requerido para desarrollar la investigacion y acceder a una
informacion de mayor calidad, se decidié utilizar una muestra por conveniencia
la cual constaba de indagar en 8 empresas medianas y grandes dedicadas a la
confeccion y comercializacion de prendas de vestir en Pereira y Dosquebradas,

las cuales se especificaran a continuacion:
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TABLA 1.

Empresas objeto de estudio

D' Moda COMERCIALIZADORA PEREIRA
CONFECCIONA'Y

Manofacturas capricho cia ltda COMERCIALIZA DOSQUEBRADAS

Almacen La Bodega COMERCIALIZADORA PEREIRA

Compaiiia Comercial del Risaralda CONFECCIONA PEREIRA

Distribuidora Mayorista Colombiana | COMERCIALIZADORA DOSQUEBRADAS

Aguilar y Cérdoba S.A.S COMERCIALIZADORA PEREIRA
CONFECCIONA'Y

Manofacturando S.A.S COMERCIALIZA PEREIRA
CONFECCIONAY

Confecciones Binaprio S.A COMERCIALIZA DOSQUEBRADAS

Fuente. Elaboracion propia

7. ANALISIS DE LOS RESULTADOS

7.1 Andlisis de las encuestas.

A continuacion se presentara el analisis de las encuestas realizadas a las
empresas seleccionadas como muestra del subsector de las confecciones y
comercializacion de prendas de vestir de la ciudad de Pereira y
Dosquebradas. Este analisis se realizé con el fin de darle respuesta a la
pregunta planteada anteriormente con la cual se inicié esta investigacion la
cual es ¢En qué invierten los excedentes de dinero las empresas de las
ciudades de Pereira y Dosquebradas que se encuentran en el subsector de

las confecciones y de la distribucién de prendas de vestir?

Grafico 1 VENTAS NETAS ($ millones al afio)
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Grafico 2 ACTIVOS TOTALES ($ MILLONES)

* a. Menos de 1000 * b. 1001 a 3000 ® c. 3001 a 6000
*d. 600129000 ™e.9001a 12000 ™f.masde 12000

En las graficas anteriores podemos ver que las empresas a las cuales se les
aplicé la encuesta cuentan con unas ventas significativo, puesto que son
empresas grandes y medianas del sector de las confecciones vy
comercializacién de prendas de vestir, del 100% de las empresas encuestadas
el 50% de dichas empresas tiene ventas netas entre 1000 y 3000 millones de
pesos, un 25% van entre 3000 y 6000 y un ultimo 25% perciben ventas

mayores a 12000. Lo que causa que existan momentos en los cuales dichas
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empresas cuenten con excedentes de liquidez los cuales deben ser invertidos
con el fin de que las empresas no tengan capital ocioso y optimicen dicho
capital. Por otro lado podemos observar que el 62% de las organizaciones
encuestadas presentan unos activos totales los cuales no superan los 1000
millones de pesos, mostrando asi que son empresas las cuales estan en
crecimiento todavia, siendo estas de un tamafio mediano en el mercado, por
otro lado encontramos que el 38% de las empresas encuestadas reportan
activos totales los cuales van entre 1000 y 6000 millones de pesos, los cuales
se encuentran en una etapa de madurez fuerte en el mercado y son

consideradas de tamafio grande por este.

2. ¢ Cual de los siguientes criterios analiza la empresa al momento de tomar
decisiones de inversion?

GRAFICO 3

® a. Objetivos de la empresa

® b. Razones o indices financieros
¥ c. Flujo de efectivo

® d. Presupuesto de efectivo

® e. Otras: ¢Cual?

4/\

\

Podemos encontrar que para las empresas participes del proceso la principal

razon para tomar decisiones de inversion son los objetivos de la empresa, con
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un 58%, Lo que lleva a suponer que estas empresas poseen una estructura
administrativa y una dinamica operacional orientados al cumplimiento de los

objetivos planteados.

El criterio que le sigue en la toma de decisiones de inversion es el flujo de
efectivo con un 25%, Lo que indica que la empresa realiza inversiones siempre
y cuando su flujo de efectivo le permita contar con excedentes netos, una vez
cubiertas los compromisos operacionales por ultimo se encontro que el 17% de
las empresas prefieren tomar estas decisiones basadas en la elaboracion de
presupuestos de efectivos los cuales también pueden ser variables debido a

sus rendimientos en las ventas.

3.¢En qué meses es mas frecuente que existan excedentes de efectivo?

GRAFICO 4

¥ a. Enero

* b. Febrero
® c. Marzo

* d. Abril

® e. Mayo

™ F. Junio

® g. Julio

* h. Agosto
M i. Septiembre
¥ j. Octubre
® k. Noviembre

™ |. Diciembre

Al ser estas empresas del sector de las confecciones y distribucion de prendas
de vestir, sus ventas y sus excedentes de dinero estan ligados a las

temporadas comerciales del afio, Lo cual explica que el 25% de ellas afirmen
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gue sus excedentes de efectivo se produzcan en diciembre, por ser esta la
temporada del afilo mas activa comercialmente, le siguen en orden de
importancia los meses de junio con un 22% y mayo con un 19%, siendo estos
dos meses muy importantes para el comercio ya que son la temporada del mes
de la madre y el del padre. También es importante aclarar que el mes de
noviembre es importante para dichas empresas ya que parte de las personas
prefiere iniciar con sus compras decembrinas en dicho mes para evitar las

congestiones que se producen en este.

4. ¢ cudl de las siguientes alternativas de inversion conoce?

GRAFICO 5

* b. Mercado accionario

® c. Negociacion de
descuento con
proveedores

* d. Mejoras en planta

® e. Capital de trabajo
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4.1 ¢ A cuales de las siguientes alternativas de inversion accede?
GRAFICO 6

0% 0% 0% 0%

* b. Mercado accionario

™ c. Negociacion de
descuento con
proveedores

¥ d. Mejoras en planta

Los empresarios encuestados muestran que conocen las determinadas
opciones de inversion coincidiendo que la mas conocida para su mercado es el
mejoramiento en planta con un 21%, la negociacion de descuento con los
proveedores con un 20% y el capital de trabajo con un 18%. Confirmando que
la alternativa de inversion a la que acceden con mayor frecuencia es a la
negociacion con los proveedores con un 54% debido a que con esta alternativa
consiguen mayores beneficios econémicos y menores riesgos que con las otras
alternativas, ademas también beneficia a la empresa porque si paga a tiempo a
sus proveedores, no solo gana buenos descuentos por pronto pago, sino que
también le permite tener buena imagen crediticia ante proveedores del sector al
cual pertenece. No se pueden descartar otras alternativas la cuales no son tan
frecuentes pero las cuales también acceden como son el mejoramiento de la

planta con un 31% y el capital de trabajo con un 15%.
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5. Fuentes de financiacion utilizadas por la empresa.

GRAFICO 7

¥ Pasivos corto plazo de 1 a 20%
¥ Pasivos corto plazo de 21 a 40%
® Pasivos corto plazo de 41 a 60%

¥ Pasivos corto plazo de 61 a 80%

\ ™ Pasivos corto plazo de 81 a
N\ 0% 100%

5% ™ Pasivos largo plazo de 1 a 20%

® Pasivos largo plazo de 21 a 40%
* Pasivos largo plazo de 41 a 60%
™ Pasivos largo plazo de 61 a 80%

¥ Pasivos largo plazo de 81 a 100%

Del total de empresas encuestadas podemos evidenciar que el 32% de estas
se financian con pasivos de corto plazo representando en ellas diferentes
porcentajes de participacion, entre estos encontramos las cuentas por pagar,
lineas de crédito, anticipo de clientes entre otros, el 31% utilizan los pasivos de
largo plazo como su fuente de financiacion por el contrario siendo estas
obligaciones con un tiempo superior a un afio este tipo de financiacion es
utilizado especificamente al crecimiento del negocio y el 37% restante de ellas

prefieren financiarse con su propio patrimonio.

40



6. ¢, Cual (es) de los siguientes criterios determinan la capacidad de
endeudamiento de la empresa?

GRAFICO 8

/ \‘ ® a. Generacion de

utilidades

* b. Flujos de caja

® c. Costos de fuentes de
financiamiento

® d. Volumenes de gastos
operacionales

® e. Otras: ¢Cuales?

Las empresas encuestadas determinaron que de la opciones principal que
determina la capacidad de endeudamiento es el flujo de caja con un 47% ya
gue deben contar con este para determinar su capacidad de reaccionar frente a
dicho endeudamiento, otro indicador que fue considerado es el de generacion
de utilidades con un 46% puesto que este le permite planear a las entidades el
tiempo en el cual se retornara o se cumplira en su totalidad con la obligacion
que se adquiere y por ultimo encontramos que la opcién de costos de fuentes
de financiamiento determina la capacidad de endeudamiento la cual representa
un 7% para las empresas encuestadas. Por otro lado podemos ver que para las
organizaciones encuestadas la opcién de volimenes de gastos de operacion
no es tomada en cuenta al momento de determinar la capacidad de

endeudamiento de la empresa.

41



8. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

Luego de aplicar las respectivas encuestas, se pudo identificar que la
racionalidad del empresario al momento de invertir los excedentes de
liquidez era muy conservadora ya que en su gran porcentaje estos
invierten sus excedentes en el mejoramiento de la empresa o en la
negociacion de descuentos con proveedores

Una de las razones que se podria afirmar para que el empresario
elija invertir sus excedentes en negociacion de descuento con
proveedores, es que el nivel de rentabilidad oscila entre un 5% y un
25% que solo se puede conseguir con este tipo de inversion ya que
es dificil o casi imposible de encontrar en las demas opciones de
invertir que el mercado ofrece, ademas de los niveles de riesgo que
el empresario debe asumir actualmente debido a las crisis financieras
gue se vive en el momento

Se pudo observar que la inversion de excedentes en el mercado
financiero por parte de los empresarios es muy pobre ya que estos
conocen las opciones que el mercado ofrece pero no las utilizan ya
sea porgque no cuentan con excedentes de efectivo o porque cuando
los tienen son reinvertidos en la compafiia.

En el sector de confeccion y comercializacion de prendas de vestir
los excedentes de efectivo se enfocan en su mayoria a la inversion
de descuentos en proveedores, los cuales oscilan entre un 5% y un
25% de rentabilidad que es muy superior a la que el mercado
financiero ofrece lo que explica porque el empresario la mayoria de
ocasiones se inclina por dicha opcién.

El sector de la confeccion y comercializacion de prendas de vestir
tiene picos muy elevados durante el afio, como lo son los de meses
de mayo, junio y diciembre, donde las empresas cuentan con la
mayor cantidad de excedentes pero a su vez también estos meses
es donde mayor obligaciones tienen, motivo por el cual gran parte de

estos excedentes pueden dirigirse a la negociacion con proveedores.
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Las empresas del sector solventan su estructura de inversion sobre
su mismo negocio lo que hace que las opciones del sector financiero
pasen a un segundo plano y sean utilizadas por muy pocos.

Dar capacitaciones a los empresarios para conozcan el mercado
financiero ya que se centran es seguir invirtiendo en su misma

empresay no en este.
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APENDICE

UNIVERSIDAD CATOLICA DE PEREIRA
FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS Y ADMINISTRATIVAS
PROGRAMA DE ADMINISTRACION DE EMPRESAS
Objetivo

Con la siguiente encuesta se pretende determinar en qué invierten los
excedentes de dinero las empresas de las ciudades de Pereira y
Dosquebradas que se encuentran en el subsector de las confecciones y
comercializacién de prendas de vestir.

Fecha de la entrevista

Nombre de la organizacién

Direcciéon

Teléfono

Nombre del funcionario

Cargo que desempefia

Tiempo en el cargo

1. Indique el valor aproximado de las ventas y activos que posee la empresa:

VENTAS ACTIVOS
NETAS TOTALES
($ MILLONES) $
MILLONES)
MENOS DE MENOS DE
1000 1000
1001 - 3000 1001 - 3000
3001 — 6000 3001 — 6000
6001 — 9000 6001 — 9000
9001 — 12000 9001 -
12000
MAS DE MAS DE
12000 12000

2. ¢Cual de los siguientes criterios analiza la empresa al momento de tomar
decisiones de inversion?

| Objetivos de la empresa |
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Razones o indices
financieros

Flujo de efectivo
Presupuesto de efectivo
Otras: ¢ Cual?

3. ¢En qué meses es mas frecuente que en la empresa existan excedentes de
efectivo?

Enero Julio
Febrero Agosto
Marzo Septiembre
Abril Octubre
Mayo Noviembre
Junio Diciembre

4. ¢Cuél de las siguientes alternativas de inversion conoce y a cuales de ellas
accede con sus excedentes de efectivo?

Alternativas Conoce Accede
Tes

Mercado accionario
Negociacién de
descuento con
proveedores
Mejoras en planta
Capital de trabajo
Forex

¢ Otras? ¢ Cuales?

5. ¢Fuentes de financiacion utilizadas por la empresa?

PARTICIPACION PASIVOS PASIVOS PATRIMONIO
DE CADA CORTO LARGO

FUENTE (Par. PLAZO PLAZO

%)

De 1 a 20%

De 21 a 40%

De 41 a 60%

De 61 a 80%

De 81 a 100%
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6. ¢Cual (es) de los siguientes criterios determinan la capacidad de
endeudamiento de la empresa?

() Generacion de utilidades

( ) Flujos de caja

( ) Costos de fuentes de financiacion
() Volumenes de gastos operacionales
( ) Otros

Cuales:

Muchas Gracias
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