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Doctora Martha Inés Blanco Alviar 
Decana Facultad de Ingenierías Administrativas 

ACREDITACIÓN DE ALTA CALIDAD 

El programa de Ingeniería Financiera recibió del Ministerio de Educación 
Nacional, la Acreditación de Alta Calidad, en resolución N° 5062 de fecha 24 

de Junio de 2010. 

El Sisftema Nacional de Acreditación de Colombia fue creado por la Ley 30 
de 1992 para garantizar a la sociedad que los programas e instituciones de 
educación superior acreditados tienen alta calidad y cumplen sus propósitos y 
objetivos. La acreditación es un acto mediante el cual el Estado publica el 
reconocimiento que los pares académicos realizan acerca de la comprobación 
que efectúa la institución educativa, sobre la calidad de sus programas 
académicos, su organización, funcionamiento y el cumplimiento de su función 
social, constituyéndose en instrumento para el mejoramiento de la calidad de la 
Educación Superior. 

eLa verificación de las condiciones de calidad del programa requirió la ejecución 
de un proceso de autoevaluación durante los años 2007 y 2008. Contó con la 
participación y compromiso de la comunidad académica relacionada, quienes 
se dieron ala tarea de evidenciar la pertinencia del programa, la eficiencia de los 
procesos académico-administrativos y la coherencia de sus interacciones con el 
medio productivo. El resultado del examen fue sometido a consideración de la 
comisión de pares “amigos”, quienes procedieron a confrontar, evaluar y 
recomendar. La comisión integrada por los Doctores Eduardo Carrillo Zambrano 
(Universidad Autónoma de Bucaramanga), Alvaro Beltrán Pinzón (Ex rector 
Universidad Industrial de Santander UIS) y Érick Rodríguez López (Universidad 
de los Andes), visitaron el programa durante los días el 1 y 2 Octubre de 2008. 
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Editorial 

Posteriormente y en cumplimiento de la etapa 

final, el Ministerio de Educación Nacional- 

Comisión Nacional de Acreditación, designó 

como pares “oficiales” a los profesionales Elver 

Alfonso Bermeo Muñoz (Universidad Autónoma 

de Occidente) y Gabriel Awad Aubad 

(Universidad Nacional de Medellín), quienes 

realizaron visita de verificación en fecha 2,3 y 4 de 

Septiembre de 2009, y emitieron concepto 

definitivo 

Las apreciaciones realizadas tienen relación con 

el señalamiento de fortalezas particulares para el 

programa, entre las cuales se destacaron: 

e El objetivo, orientación y proyecto curricular del 

programa de Ingeniería Financiera son perti- 

nentes, con un alto compromiso, profesional, 

social, ético y productivo. 
e La cualificación de la planta docente del 

programa. 
e La gestión administrativa es una gran fortaleza 

que respalda todo el Proyecto Institucional, en 

especial el programa de Ingeniería Financiera. 

e En el diseño y desarrollo del plan curricular se 

presenta un plan conforme a las exigencias 

fundamentales de la profesión, destacándose 

los núcleos integradores, la parte electiva y la 

práctica. 
e Aunque se destaca el esfuerzo del programa 

por la labor editorial, al contar con una revista, 

OPCIONES, todavía no está indexada. 

e El sistema de información es adecuado para la 

organización, administración y gestión del 

programa. 
e En el Proyecto Curricular se advierte 

participación importante de los profesores y 

estudiantes en proyectos de Extensión y Pro- 

yección social. Es claro el vínculo del Proyecto 

Curricular en asuntos de transferencia de 

conocimiento bajo proyectos formales e 

interacción con el medio, Prácticas, Consultorio 

de Finanzas y Mercadeo, Punto de Bolsa BVC, 

trabajos de grado. 

Complementariamente, se señalaron áreas de 

oportunidad que constituyen retos específicos 

para el programa, como s0n: 

Martha Inés Blanco Alviar 

e El Compromiso con la Investigación: Apunta 

al fortalecimiento de la comunidad académica 

en lo referente a la investigación en sentido 

estricto y formativo. 
e Incentivar las Relaciones y Comunicaciones: 

Fortalecer el vínculo con estudiantes, egresados 

y empresarios, difundiendo temas pertinentes 

de gran interés. Propiciar la participación directa 

y permanente en los procesos académicos de 

docencia, investigación y extensión. 

Este proceso concluye en fecha Junio 24 de 2010, 

cuando el Ministerio de Educación Nacional 

declara que el programa de Ingeniería Financiera 

de la Unab mantiene niveles de calidad, para que 

de acuerdo con las normas que rigen la materia, 

fuera reconocido públicamente este hecho a 

través de un acto formal de acreditación. 

Incorporar la práctica de mejoramiento continuo 

en la Facultad se ha convertido en lineamienio 

importante para realizar y proyectar la mejora 

individual y colectiva de cada uno de los públicos 

que interactúan. La participación y compromiso 

de la comunidad universitaria en las etapas del 

proceso de acreditación fue definitiva para la 

comprensión y aplicación de la herramienta de 

autoevaluación, conducente al logro de la 

acreditación. Se hizo efectivo el planteamiento de 

propuestas y acciones que impactan difundiendo 

temas pertinentes y de gran interés. La región y el 

país evidencian la calidad de nuestro proceso 

formativo cuyo propósito es que los estudiantes 

participen consciente y responsablemente en su 

propia formación y se desempeñen de forma 

sobresaliente en cualquier entorno. 

Con este paso la Universidad brinda a la región y 

al país un programa de formación integral de 

profesionales en Ingeniería Financiera del más 

alto nivel. 

Comentarios: . 

Al email: mblanco@unab.edu.co 

 



  
Los mercados de energía eléctrica 
en América Latina y Europa 

  

Gloria Inés Macías Villalba 
Edgar Luna González 
Docentes Programa de Ingeniería Financiera UNAB 
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ii: (Tomando como referencia el trabajo de grado desarrollado por la estudiante del 

programa de Ingeniería Financiera, Ana Carolina Solano) 

El mercado de energía eléctrica en Colombia desde la década de los 90 ha 
presentado un crecimiento significativo, generando gran volatilidad en el 
precio, hasta el punto que a la fecha ya se esté creando un mercado 
organizado para negociar energía eléctrica (activo subyacente) por medio de 
contratos de productos derivados. 

Colombia ha tenido una serie de transformaciones, entre las cuales se puede 

destacar la reforma a la Constitución de 1991en la que se promulgaron las 
leyes 142 y 143, fundadas para atender la demanda del servicio de energía 
eléctrica, su marco regulatorio, su funcionamiento en el mercado mayorista y 
en la bolsa de valores. Por otra parte, la competencia en la actividad de 

comercialización da origen al mercado minorista, creando un mercado más 

organizado y competitivo." 

El mercado de energía eléctrica en Colombia y en el mundo ha experimen- 
tado profundos cambios, dando paso a la libre competencia en los negocios 
de generación y comercialización; por esta razón hay que tener en cuenta 
como aspecto importante la regulación de los mercados. La ley 142 de 1994 
(Ley de Servicios Públicos) y la ley 143 de 1994 (Ley Eléctrica) dan el Soporte 

constitucional al mercado eléctrico. Con la Ley 142 de 1994 se crea el 
ambiente de mercado y competencia, se fortalece el sector eléctrico y se 

delimita el papel del Estado. 

La obtención en el exterior de agua, gas, energía o acceso a redes para 

beneficios de usuarios en Colombia, no estará sujeta a restricciones ni a 

contribución alguna arancelaria, sin embargo, la Comisión de Regulación 

podrá prohibir que se facilite a usuarios en el exterior el agua, el gas, la energía 

o el acceso a redes cuando en Colombia existan usuarios física y financie- 

ramente por atender; mientras que con la Ley 143 de 1994 se establece el 

régimen de las actividades de transmisión, distribución, interconexión y 

comercialización de electricidad estas fusiones son necesidades colectivas, 

por esta razón son consideradas servicios públicos de carácter esencial, 

solidario y de utilidad pública vigilados por el Ministerio de Minas y Energía. 

  

UPME (Unidad de planeación minero energética), Visión Mercado Eléctrico Colombiano. 
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Los mercados de energía eléctrica en América Latinay Europa 

La ley especifica que el Estado debe promover la 

libre competencia, impedir la competencia desleal, 

asegurar la protección de los usuarios, mantener 

una cobertura de los servicios de electricidad a las 

diferentes regiones y sectores del país. Estas 

actividades se regirán por principios como el de 

eficiencia, que obliga a la correcta utilización de los 

recursos; el principio de calidad, que se encarga 

del cumplimiento de los requisitos técnicos, el 

principio de continuidad; que garantiza la 

prestación del servicio aun en casos de quiebra, 

sustitución, terminación de contratos o liquidación, 

y el principio de adaptabilidad, encargado de 

incorporar los avances en tecnologías para una 

CUADRO 

| 1 eN 
1 

142 y 143 Colombia 
Ley Eléctrica 

Ley de Servicios Públicos 

Gloria Inés Macías Villalba y Edgar Luna González 

mayor calidad y eficiencia en la prestación del 

servicio. 

En Colombia, la Comisión de Regulación de Ener- 

gía y Gas, CREG es la encargada directa de la 

regulación, tiene como objetivo básico asegurar 

una adecuada prestación del servicio por medio del 

aprovechamiento eficiente de los diferentes re- 

cursos energéticos, también regula la comercializa- 

ción de electricidad y demás actividades del sector. 

En el siguiente cuadro se resume la forma en que 

los diferentes países de América Latina regulan el 

mercado de energía eléctrica. 

DE LA REGULACIÓN DE ENERGÍA ELÉCTRICA EN ALGUNOS PAÍSES DE AMÉRICA 

MR {ae M1 lol rf: 

Comisión de Regulación de 

Energía y Gas CREG 
  

Venezuela 78 Ley Orgánica del Servicio Eléctrico No tiene entidad reguladora 
  

Argentina 24.065 Energía Eléctrica 

Ley Marco Regulatorio de la Ente Nacional de Regulación 

de la Electricidad ENRE 
  

Ley Energía Eléctrica 
Bolivia 1604 

Superintendencia de 

Electricidad SUPERELE. 
  

Ley de Concesiones 
Brasil 8987 y 9047 de Servicios Públicos y Ley Sectorial 

Agencia Nacional de 

Energía Eléctrica ANEEL 
  

Chile 18.091 Ley de Servicios Públicos 
Superintendencia de 

Electricidad y Combustible SEC 
  

Costa Rica 7200 Energía y Minas 

Ley de Recursos Naturales, Autoridad Reguladora 

de Servicios Públicos ARESEP 
  

Ecuador Ley Básica de Electrificación 
Consejo Nacional de Electricidad 

CONELEC. 
  

Salvador 843 Ley General de Electricidad 
Superintencia General de Electricidad 

y Telecomunicaciones SIGET 
  

Guatemala 93-96 Ley General de Electricidad 
Comisión Nacional de Energía 

Eléctrica CNEE 
  

México 1995 Ley de Servicios Públicos de Energía Eléctrica Comisión Regulado de Energía CRE 
  

Panamá 10 Servicios Públicos 
Ley Entidad Reguladora de los Entidad Reguladora de los Servicios 

Públicos 
  

Uruguay 16.832 Sector Eléctrico 

Ley Marco Regulatorio del 
Unidad Reguladora de la Energía Eléctrica UREE 

  

Nicaragua 87 Ley Orgánica del Instituto Nicaragüense de Energía Instituto Nicaragüense de Energía INE 
  

Perú 25844 Ley de Energía Eléctrica 
Organismo Supervisor de Inversión de 

Energía OSINERG 
  

1930 Ley Federal de Energía Estados Unidos       Comisión Federal de Regulación 

de la Energía Eléctrica FERC       
Cuadro Resumen Regulación de Energía Eléctrica en América. Fuente: Marco Regulatorio del Sector Energía Eléctrica- Elaboración 

Ana Carolina Solano. 

8 

 



OPCIONES VOLUMEN 4 N° 7 JUNIO DE 2010 ISSN 1657-3374 UNAB - BUCARAMANGA (COLOMBIA) 

  

Figura 1. Países con Regulación de Energía Eléctrica en Europa. 

Fuente:INTERNACIONAL ENERGY REGULATION NETWORK. 

En Europa se promulgó la ley N54 de 1997 del 27 
de Noviembre, como marco legal para la 
regulación de energía eléctrica de la Unión 
Europea, y se fundamenta bajo los principios de 
transparencia, libra competencia y liquidez del 
mercado de energía eléctrica, ya que es un 
conjunto de países unidos por un mercado 
especifico como lo es el sector de la energía 
eléctrica. Esta unión está compuesta por los 
países de Alemania, Austria, Bélgica, Bulgaria, 

Chipre, República Checa, Dinamarca, Estonia, 

Finlandia, Francia, Grecia, Hungría, Irlanda, Italia, 

Letonia, Lituania, Luxemburgo, Malta, Países 

Bajos, Polonia, Portugal, Rumania, Eslovaquia, 
Eslovenia, España, Suecia y el Reino Unido como 
se puede observar en el gráfico superior. 

La ley regula por medio del Régimen Especial y 
contempla los siguientes detalles: las relaciones 
entre autogeneradores y las compañías 
distribuidoras; la competencia institucional en el 

sector eléctrico, autorizaciones y permisos para 
las instalaciones eléctricas; competencia con 

operadores extranjeros, precios regulados y 
planes de mitigación para el medio ambiente y 
recursos naturales. Esta ley tiene como fin básico 
la regulación del sector eléctrico, calidad del 
servicio, eficiencia energética y menores costos. 

Se establecen las actividades del sector eléctrico, 

generación, distribución y comercialización. 

La prioridad en la venta de energía eléctrica de 

empresas generadoras es determinar el precio; 
ya que la primera oferta que entrará será la de 
precio más bajo, se debe tener en cuenta la 
regulación de tarifas, la retribución de la actividad 

de producción se hará con base en un precio 
medio del mercado de producción de electricidad 
que corresponde al precio pool, este precio tiene 
en cuenta las pérdidas de transporte y distribución 
y los costos derivados de estas actividades. 

La ley indica que la regulación debe ser estable 
pero estática. Y debe estar enfocada a responder a 
los cambios en las condiciones macroeconómicas, 
las necesidades de los demandantes, las 
condiciones de la oferta o a los cambios en la 
tecnología pero todos estos cambios deben ser 
razonables y progresivos y, sí se puede, ser 
predecibles. 

En España, la competencia en la generación de 
electricidad se lleva a cabo por medio de una 
bolsa de energía y de contratos entre clientes y 
suministradores; a diferencia de los demás países 
europeos, la regulación está a cargo del Ministerio 
de Economía, pero la comisión nacional de 

energía CNE es la encargada de asesorar al 
gobierno en cuestiones de regulación. 

La ley resalta el desarrollo adecuado del sistema 
de tarifas para que sean las más económicas 
posibles, que su acceso no sea discriminatorio y 
que tengan un tratamiento transparente en cuanto 

a las operaciones de los oferentes y 
demandantes. Para la regulación de todos estos 
procesos se creó en Españala Comisión Nacional 
de Energía CNE como entidad reguladora del 
mercado de energía eléctrica, que tiene como 
objeto velar por la competencia efectiva, 
objetividad y transparencia de su funcionamiento 
en beneficio de los oferentes, demandantes y 

consumidores. 

Las consecuencias más importantes de la ley del 
sector de energía eléctrica son la progresiva 

desintegración vertical del sector, aparición del 

mercado de electricidad regido por la 

competencia como principio fundamental para 

establecer el precio o tarifas de la electricidad 

(pool eléctrico) y la liberación del consumo, 

permitiendo a los consumidores finales tener 

lipertad al momento de elegir el abastecimiento de 
sus necesidades de energía eléctrica. 

Bajo el nuevo contexto normativo se promulgó en 
dicha ley que los agentes pueden gestionar el 
riesgo de la volatilidad del precio mediante 
contratos financieros que tienen como 

  

 



  

Los mercados de energía eléctrica en América Lalinay Europa 

subyacente el precio de la electricidad. Este tipo 

de contratos se implementó con gran éxito en el 

resto de Europa, como por ejemplo el mercado 

Nord Pool de los países escandinavos, donde se 

negocian futuros (Eltermin) y opciones (Eloption). 

En España solo existe mercado OTC donde se 

pueden encontrar contratos derivados swaps. 

Las actividades destinadas al suministro de 

energía eléctrica son desarrolladas por los 

productores que pueden serpersonas naturales o 

jurídicas cuya función es generar energía, ya sea 

para consumo propio o para terceros. 

Para la retribución de las actividades destinadas 

al suministro de energía, la ley determina los 

precios y peajes que deberán pagar los 

consumidores basándose en criterios objetivos, 

transparentes y no discriminatorios que 

incentiven la eficiencia de la economía y la calidad 

del servicio de energía eléctrica. Cabe mencionar 

que la energía eléctrica negociada a través de los 

mercados diarios spot se cotiza sobre la base del 

precio resultante del equilibrio de la oferta y de la 

demanda y la negociada a través de los mercados 

a plazo. Se retribuirá sobre la base del precio de 

las operaciones contratadas, teniendo en cuenta 

las pérdidas incurridas en la red de transporte y 

los costos derivados del funcionamiento del 

sistema de ofertas. 

Las tarifas de último recurso corresponden a los 

precios máximos que podrán cobrar los 

comercializadores; estas tarifas se fijan siempre y 

cuando se tenga en cuenta el principio de 

suficiencia para evitar distorsiones en la 

competencia del mercado; también se debe tener 

en cuenta que no se aplica ninguna clase de 

impuestos a estas tarifas ya que-corresponden a 

las máximas permitidas por esta ley. 

Los principios generales que orientan alos países 

de la Unión europea para que su regulación sea 

eficiente son: no debe haber discriminación entre 

agentes ni entre transacciones ya que tienen 

igualdad de derechos en un mercado integrado; 

los mercados deben ser competitivos y eficientes; 

principio de usado o perdido, que se refiere a la 

capacidad de transmisión que adquiere un 

usuario, si no la utiliza la pierde. 

Apartir de estos principios básicos los países de 
la Unión europea buscan igualdad con los 
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Gloria Inés Macías Villalba y Edgar Luna González 

agentes utilizando mecanismos de mercados 

competitivos para obtener resultados eficientes 

del mercado de energía eléctrica con 

información transparente para los participantes 

del mercado. 

En cuanto a la estructura del mercado de energía 

eléctrica, en la actualidad se esfuerzan por 

funcionar con mayor eficiencia y menores costos 

dando respuesta ala competencia y las crecientes 

demandas de energía del mercado. Por esta 

razón se debe buscar la eficiencia del sector de 

energía eléctrica donde se encuentran dos tipos 

de mercado que son: el spot y a plazo. 

En el mercado spot cualquier fluctuación entre los 

contratos de energía eléctrica se maneja como 

energía transada en forma de contado; para 

participar en el mercado spot se necesitan reglas 

de operación, un mercado regulado y un operador. 

Para fijar el precio, los generadores deben entrar 

en una bolsa o poo! de energía; se deben 

establecer topes para los precios de generación, 

esto se hace para reflejar los costos marginales 

de generación y son vigilados por la auditoria del 

mercado. Aunque los precios son fijados en el 

mercado por compradores y vendedores sín 

interferencia de mecanismos de fijación de 

precios, se debe tener en cuenta que en el 

mercado spot se encuentran ciertos riesgos que 

son: la volatilidad de los precios; no exisíe un 

control de precios por su alta exposición al riesgo, 

el pequeño productor puede tener que vender a 

un bajo precio; lo contrario le Sucede al comprador 

que puede comprar a un precio demasiado alto 

para sus expectativas. 

El mercado a plazo es mucho más complejo ya 

que el futuro es difícil de predecir, convirtiendo la 

incertidumbre en riesgo; el mercado a plazo 

puede ser interpretado como instrumentos 

financieros o como contratos de abastecimiento 

físico de energía. En el mercado a plazo el 

vendedor o comprador debe enfrentar al menos 

dos riesgos, el riesgo de precio y el riesgo de 

volumen que se mide por la cantidad de energía 

que se pueda ofrecer o demandar. Para que el 

mercado a plazo sea un mercado eficiente debe 

tener’ al menos un grado de liquidez y 

transparencia que haga posible un número de 

transacciones suficientes para que exista un 

precio equilibrado. 
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En el ámbito mundial hay diversas y complejas 
estructuras del mercado y se pueden distinguir 

cuatro formas básicas para comprar y vender 

energía y son: Tipo pool; en las negociaciones se 

definen fechas y horarios que deben ser 

respetados por todos los participantes; la Bolsa 

de Energía es una entidad que recibe las ofertas 

por compra y venta de energía eléctrica y 

establece la casación entre ellas, los productos 

transados en una Bolsa de Energía son 

estandarizados, para facilitar el proceso de 

ofertas de compra y de venta. 

El enfoque central de las Bolsas de Energía es 

comercial y se diferencia del poo! porque este 

mercado se centra en la operación económica y 

seguridad del sístema; las Bolsas de Energías 

están orientadas a flexibilizar las transacciones 

de energía permitiendo ajustes de compra y venta 

a corto plazo; también se pueden transar 

Holanda 

OPCIONES VOLUMEN 4 N° 7 JUNIO DE 2010 18SN 1657-3374 UNAB - BUCARAMANGA (COLOMBIA) 

instrumentos de largo plazo, como las opciones y 
futuros. 

En el mundo hay una gran variedad de Bolsas 

donde se negocia energía eléctrica una de las 

principales son: La EEX, que es la bolsa de 

energía de Alemania que también opera en 

Austria, también están las bolsas de Francia, 

Bélgica y Holanda (Powernext, BelPEX y APX) 

han comenzado a actuar para generar 

transacciones de comercio internacional spot. 

España se integró con Portugal en el MIBEL, 

Mercado Ibérico de Electricidad, donde el 

administrador del mercado es OMEL, 

Operador del mercado de Energía, él es el 

encargo de centralizar la totalidad de las 

transacciones spotde los dos países y la bolsa 

Noord Pool es la encargada de realizar las 

transacciones internacionales del mercado 

SpoOL. 

APXB.V 
  

Bélgica Belpex S.A 
  

Slovenia Borzen, organizator trga z elektricno 
  

Alemania European Energy Exchange AG-EEX 
  

Austria EXAA Abwicklungsstelle für Energieprodukte AG 
  

ltalia Gestore del mercato elettrico S.p.a. 
  

Noruega Nord Pool ASA y Nord Pool Spot AS 
  

Portugal Operador de Mercado Ibérico de Energia (Pólo Portugués) 
  

España Operador del Mercado Ibérico de Energía- Polo Español, S.A. 
  

República Checa Operátor trhu s elektrinou, a.s. 
  

Rumania Operatorul Pietei de Energie Electrica OPCOM SA 
  

Francia Powernext SA 
  

Polonia Towarowa Gielda Energii SA 
  

Estados Unidos     New Cork Mercantile Exchange Nymex   
  

Cuadro resumen de las principales Bolsas donde se negocia Energía Eléctrica. Fuente: información suministrada por la organización 

EuroPex- Elaboración Ana Carolina Solano. 
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Los mercados de energía eléctrica en América Latinay Europa 

A continuación se presentan los principales tipos de 
transacciones predominantes en los mercados de 
energía eléctricaenlospaíses dela Unión europea. 

EUROPA-NORD POOL, es la bolsa de energía de los países 
Nórdicos (Finlandia, Suecia, Dinamarca y Noruega). Nord 
Pool se encarga de proporcionarle al mercado contratos 
físicos y financieros para su comercialización. Los contratos 
físicos establecen libremente relaciones de tipo comercial; 
estas relaciones se basan en un intercambio directo de 
ofertas entre los participantes del mercado. Los contratos 
financieros son producto de un libre intercambio comercial 
entre suministradores y comercializadores, estos contratos 
no afectan el despacho de la operación ya que su objetivo es 
manejar una estrategia de mercado que permita medir el 
riesgo de las variaciones futuras del precio de la energía 
eléctrica. 

Nord Pool es la Bolsa más antigua que funciona para 
realizar los intercambios de energía en Europa. Sus raíces 
se remontan a la década de 1990, cuando Noruega reformó 

su mercado de la energía. También Nord Pooles la Bolsa con 
mayores intercambios de energía de Europa por volumen de 
operaciones, cuenta con más del 70% por ciento del valor 
total del consumo de energía de la región nórdica. 

Mercado Físico o Spot. Es la base para todo el comercio de 
electricidad en el mercado nórdico. Nord Poo! Spot AS, es el 
encargado de organizar el mercado, que comprende el spot y 
productos elbas. El spot es el mercado nórdico para el 
comercio de los contratos físicos con suministro de 
electricidad al día siguiente. Elbas es un mercado físico de 
ajuste de Suecia, Finlandia y Dinamarca. 

Los contratos del mercado spot en La Bolsa Nord Pool Spot 
AS, se negocian diariamente y la entrega física se realiza en 
el período del día siguiente (24 horas). El cálculo del precio 
se basa en el equilibrio entre oferentes y demandantes del 
mercado, esto se realiza para encontrar el punto de 

intersección entre la curva de oferta del mercado y la curva 
de demanda. Este método de negociación se denomina 
punto de equilibrio comercial o de fijación de precios 
simultáneos; por tanto, el mercado spot es un mercado de 
energía común para los países nórdicos con una subasta 
implícita. El concepto de subasta implícita se basa en las 
ofertas para la compra y venta de contratos por hora usando 
tres diferentes tipos de ofertas: Las ofertas por hora, ofertas 
de bloques y ofertas flexibles por hora que cubren parte o la 
totalidad de las 24 horas del día siguiente. 

do Financiero o Mercado a Plazo, Nord Pool ASA 
] ado en que los miembros pueden negociar el 
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intercambio de contratos de derivados en el mercado 

financiero o mercado de futuros. Los contratos de futuros de 

electricidad se utilizan para garantizar los precios y gestionar 

el riesgo en las negociaciones. Nord Poo! ASA, ofrece 

contratos de duración de hasta seis años, con contratos por 

días, Semanas, meses, trimestres y años. Los productos 

derivados nórdicos son propiedad de Nord Pool ASA. 

Con relación a los riesgos asociados a los cambios en los 

precios del mercado físico o mercado spot, ya estos 

intervienen en los mercados financieros o mercados de 

futuros de la electricidad. Un comprador o un vendedor de 

energía puede reducir el riesgo de futuros cambiando el 

precio de la compra o venta de la electricidad en el futuro a 

otros participantes con la capacidad y disposición de aceptar 

el riesgo de precios. Los participantes pueden cambiar su 

exposición al riesgo según sea necesario, para garantizar la 

mayor transparencia posible en torno a los precios y reducir 

elriesgo de precios en el futuro. 

Otro componente importante del mercado financiero o 

mercado de futuros es el negocio de compensación del Nord 

Pool, lo que significa que su entrada en los contratos es como 

contraparte y, por tanto, acepta la responsabilidad en el 

futuro. La función más importante del proceso de intercambio 

de información es proporcionar a los miembros una solución 

rápida y eficaz después de hacer una transacción a través 

de Nord Poolo en el mercado OTC. 

Especificaciones Contratos de Energía Eléctrica, los 

contratos se diferencian por ser unos de base y otros de 

punta, los de base se liquidan sobre el precio promedio de la 
energía eléctrica en el rango de horas entre las 00:00 y las 

24:00 de lunes a domingo, incluyendo festivos, y los de punta 
se liquidan sobre el precio máximo de la energía eléctrica en 

el rango de horas entre las 8:00 a.m y las 2:00 p.m de lunes a 
viernes. Otra diferencia en los contratos es el tamaño; este 
depende de la empresa contratista y de la cantidad de 
energía eléctrica que necesite. 

  

BASE LOAT CONTRACTS 

Futuros de Energía Eléctrica 

Forwards 

Opción Europea 

Contratos por Diferencia (CFD) 

PARTICIPANTES Solo Países Nórdicos 

TIEMPO DE NEGOCIACION Mensual, Trimestral y Anual 

TAMAÑO DE CONTRATO 1MW 

TAMAÑO MINIMO DE LA 0,01 
FLUCTUACION 
MONEDA EUR 

PRECIO DE REFERENCIA Países Nórdicos, Alemania y Países Bajos 

son los publicados en las Bolsas 

Nord Pool, EEX y APX 

HORARIO DE NEGOCIACION De las 0:00 horas hasta las 24:00 

  

PRODUCTOS 

  

  

  

  

        
Contrato de Energía Eléctrica-Base. Fuente: información 
suministrada por la Bolsa Nord Pool. 
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BASE LOAT CONTRACTS 
Futuros de Energía Eléctrica 
Forwards 

Opción Europea 
Contratos por Diferencia (CFD) 

PARTICIPANTES Solo Países Nórdicos 

— TIEMPO DE NEGOCIACION Mengual, Trimesiral y Anual 

TAMAÑO DE CONTRATO TMW 
TAMAÑO MINIMO DE LA 0,07 
FLUCTUACION 
MONEDA EUR 

PRECIO DE REFERENCIA 

  

PRODUCTOS 

CR RR 

  

Países Nórdicos, son los publicados 

en la Bolsa Nord Pool 

  

HORARIO DE NEGOCIACION De las 8:00 a.m hasta las 2:00p.m 

De lunes a Viernes       
Contrato de Energía Eléctirica-Punta Fuente: información 

suministrada por la Bolsa Nord Pool. 

AMÉRICA DEL NORTE- NYMEX, América del 

Norte representa la mayor participación de la gene- 

ración mundial de electricidad, en un porcentaje 

del veintisiete por ciento del total. Estados Unidos 

es el mayor consumidor de electricidad en América 

del Norte y según proyecciones permanecerá en 

esaposición hasta el 2030. 

Estados Unidos se caracteriza por tener 

compañías eléctricas que facilitan la generación, 

transmisión y distribución del servicio de energía 

eléctrica a los consumidores a un costo basado y 

guiado por la oferta y la demanda construyendo 

así un mercado competitivo y eficaz. 

Apartir de 2008, en los Estados Unidos el mercado 

de la energía eléctrica creció a catorce estados, 
incluyéndose los estados de Maine, New 

Hampshire, Massachusetts, Rhode Island, 

Connecticut, Nueva York, Nueva Jersey, 
Pennsylvania, Delaware, Maryland, Ohio, 

Michigan, lllinois, Texas y el Distrito de Columbia, 

que operan los mercados spotde energía eléctrica. 

En Estados Unidos la energía hidroeléctrica hace 

parte del 6% del total de las fuentes que generan 

energía. Por esta razón se deben tener en cuenta 
los precios, ya que estos cambian según el tipo de 
cliente. Los precios son generalmente más altos 

para los consumidores residenciales y comercia- 
les, por el costo más alto de la distribución de la 

energía. Los consumidores industriales toman la 

electricidad a voltajes más altos, estos factores 

hacen que el precio de la energía para los clientes 

industriales sea de mayor importancia para 

determinar el precio mayorista de la electricidad. 

El costo de generar energía eléctrica cambia 
minuto a minuto. Sin embargo, la mayoría de los 
consumidores pagan tasas basadas en el costo de 
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temporada de la electricidad. Los cambios en los 
precios en general, reflejan las variaciones en la 
demanda de electricidad, la disponibilidad de 
diferentes fuentes de generación, los costos de 

combustible, y la disponibilidad de la planta. Los 
precios son generalmente más altos en el verano 
ya que para generar energía eléctrica se hace más 
costoso por Su escasez. 

Mercado Spot, en Estados Unidos, el precio de 
venta se define como el costo por unidad de 

electricidad vendida, y se calcula dividiendo los 

ingresos de electricidad al por menor por las 

ventas correspondientes de electricidad. El precio 

de venta promedio se calcula para todos los 
consumidores y para cada sector (residencial, 

comercial, industrial y transporte). 

El precio spot promedio representa una media 

ponderada de los ingresos de los consumidores y 

las ventas dentro de cada sector y entre sectores 

para todos los consumidores. Los precios 

cambian en los diferentes sectores debido a los 

patrones de consumo diferentes de los 

residenciales, comerciales, industriales y 

consumidores del transporte. Además, el precio 

spot se ve afectado por los cambios en el 

programa de tarifas utilizado por las empresas 

eléctricas y por los cambios en el volumen de 

ventas de electricidad. Debido a que los cargos 

fijos Se mantienen constantes en el corto plazo. 

A continuación, mapa de Estados Unidos con los 

precios de electricidad por estado. 

  

U.S. Total Average Price per kilowatthour is 9.74 Cents 
vi ki 

Yana A 
L3 ts 

            
Average Price 

(Cents per Kilowatthour) 

QQ 5.61 to 7.09   

  

     

EY 7.14to 8.00 
El 8.i8to 9.11 
El 9.26 to 13.00       E 13.10 to 29,20 
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Mapa de precios de electricidad por estado. Fuente: Energy 
Information Administration EJA-EE.UU. 
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NYMEX. En un mundo donde la volatilidad juega 

un papel importante en el mercado, NYMEX se 

convirtió en fuente para la gestión del riesgo de los 

productos financieros. En el 2008, NYMEX hizo 

parte de CME Group, este grupo también es 

integrado por CME y CBOT, haciendo de este 

grupo el más grande del mundo y el más grande en 

diversidad de productos financieros. 

El CME Group complejo Energy ofrece una gran 

variedad de contratos de energía eléctrica, maneja 

un promedio diario de 1,25 millones de contratos 

de energía. Maneja la exposición del precio de la 

energía que fluctúa violentamente debido a 

diferentes factores, reduciendo su riesgo las 

veinticuatro horas del día seis días a la Semana, 

creando un grupo con más de treinta años de 

solidez que ofrece mercados más rápidos y 

eficientes. 

La bolsa de energía NYMEX abre puertas a 

oportunidades para transacciones de contratos de 

Gloria Inés Macías Villalba y Edgar Luna González 

energía gestionando el riesgo, este se puede medir 

en dólares, euros y yenes dándole la seguridad a 

los diferentes participantes y la confianza que el 
mercado necesita para invertir, operar y crecer, 

garantizando la integridad del mercado. 

NYMEX, posee más de quinientos (500) contratos 
de energía cuyos horarios de negociación son de 
6:00 a.ma 5:15 p.m de lunes a viernes con descan- 
808 de 45 minutos por día; en dichos contratos se 

estipula precio de cotización de la energía, número 

de unidades negociadas, terminación del contrato, 

días pico, horas pico, limites de posición que son las 

reglas que impone NYMEX para la transparencia 
de las transacciones. 

Especificaciones Contratos de Energía 
Eléctrica- NYMEX. La diferencia más destacada 
en estos contratos es el símbolo utilizado para 
cada contrato de energía eléctrica y las unidades a 
contratar ya que estas son determinadas por la 
empresa que está realizando la negociación. 

  

Product Symbol LA 
  

Lugar de celebración CME ClearPort, a viva voz (Nueva York) 
  

Horas CME ClearPorl: 
Lunes - Viernes 6:00-5:15 (5:00- 

4:15 Chicago Time / CT) con un 

descanso de 45 minutos cada día 
alas 5:15 pm (4:15 pm CT) 

  

Todos los horarios son hora de 
Nueva York / ET 

Open Quiery: Lunes - Viernes 9:00 a.m-2:30 

p.m (8:00 a.m-1:30 p.m CT) 
  

Unidades a Contratar 
  

80 horas de megavatios (MWh) (5 MW por hora pico). 
  

Precio de cotización 
La cantidad del contrato será de 80 megavatios -hora (MWh) y se 

basa en 5 megavatios para el pico de horas diarias. Los tamaños de 
transacción para el comercio en un mes de entrega se | imilará a los 
múltiplos de números enteros del número de días pico en el mes de contrato. 
  

Fluctuación minima $ 0,05 
  

Precio flotante El precio variable para cada mes del contrato sera igual a la media 
aritmética de los PJM Western Hub en tiempo real LMP para las 
horas punta proporcionada por PJM Interconnection, LLC (PJM) 
para el mes de contrato. Para la liquidación de este contrato, los precios 

proporcionados por PJM se considerará definitiva sobre la fecha de pago 
se indica en el artículo 176.10 y no será objeto de ningún ajuste adicional. 
  

Terminación de la negociación Trading cesará en el último día hábil del mes del contrato 
  

Solución final Entrega bajo PJM Western Hub Peak Calendario -Mes Real-Time 
LMP de intercambio de futuros se efectuará mediante un pago en 

efectivo. Liquidación final, después de la finalización de la 

negociación de un mes de contrato, se basa en el precio variable, El 
precio de liquidación final será el precio variable calculado para cada 
mes del contrato. 
  

Días Pico "Día pico”,de lunes a viernes, excepto dias festivos de América del 
No ¿ aa 5 

  

Límites de posición 

  

  

NYMEX Posíición Limites 
    Intercambio de Regla   Estos contratos son sujetos a las normas y reglamentos de NYMEX. 
  

  

Contrato de Energía Eléctrica Fuente: información suministrada por la NYMEX 
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Symbol KG 

Lugar de celebración CME y ClearPort a viva voz (Nueva York) 

Horas CME ClearPort: Lunes - Viernes 6:00-5:15 (5:00- 
4:15 Chicago Time / CT) con un 

descanso de 45 minutos cada día 
alas 5:15 pm (4:15 pm CT) 

Todos los horarios son Open Qutery: Lunes - Viernes 9:00 a.m-2:30 

hora de Nueva York / ET p.m (8:00 a.m-1:30 p.m CT) 

Unidades del Contrato 400 horas de megavatios (MWh) 

Precio de cotización La cantidad del contrato será de 400 MW (megavatios / hora). Los 

tamaños de transacción para el comercio en un mes de entrega se 

limitará a los múltiplos de números enteros del número de días pico 

en ese mes del contrato. Cada contrato de futuros sobre la base de 

la NYMEX Zona NYISO Calendario A-Mes Daily-LMP contrato de 

permuta se valora como la cantidad del contrato (400 MWH) 

  

  

  

    

  

  

Fluctuación mínima $0.05 
  

Precio flotante El precio variable se determinará para cada mes del contrato. El 

precio variable será igual a la media aritmética de los días cada hord| 

por delante de localización basado precios marginales (LBMP) para 

la Zona G publicado por el New York Independent System Operator 

(NYISO) por todas las horas pico en el mes de contrato.Para la 

liquidación de este contrato, los precios proporcionados por NYISO 

se considerará definitiva sobre la fecha de pago se indica en el 

artículo y no será objeto de ningún ajuste adicional. 

  

Terminación de la negociación | Trading cesará en el último día hábil del mes del contrato. 

  

Entrega en el marco del NYISO G Zona CalendarMes Daily-_LMP 

contrato de canje se efectuará mediante un pago en efectivo. 

Liquidación final, después de la terminación de publicar durante un 

mes del contrato, se basa en el precio variable. El precio de 

liquidación final será el precio variable calculado para cada mes del 

Días Pico aoNmrEi0o" de lunes a viernes, excepto días festivos de América del 

Norte Electric Reliability Council. 

Solución final 

  

  

Límites de posición NYMEX Posición Limites 
  

Intercambio de Reglas Estos contratos son sujeto a las normas y reglamentos de NYMEX.         
Contrato de Energía Eléctrica Fuente: información suministrada por la NYMEX. 

COLOMBIA- DERIVEX, Una alianza establecida mercado, y así mismo innovar en los productos de 

en el 2008 por la Bolsa de Valores de Colombia y cobertura, para facilitar la liquidez. 

la empresa XM Especialistas del Mercado. Una 
Filial del Grupo ISA —Interconexión Eléctrica S.A., El mercado de energía eléctrica en Colombia se 

estableció la creación de un mercado de fundamenta en que las empresas comercializa- 

derivados energéticos en Colombia. doras y los grandes consumidores adquieren la 

energía haciendo que el mercado funcione 

Todos aquellos productos negociados en DERI- libremente de acuerdo con las condiciones de 

VEX tendrán la participación implícita de la Cáma- oferta y demanda. 

ra de Riesgo Central de Contraparte de Colombia 
(CCRCC), que será la encargada de actuar como Durante el año 2009 la demanda de energía 

contraparte en todas las operaciones efectuadas a nacional (54,679.11 GWh) creció el 1.8%. Este 

través de DERIVEX, para así eliminar el riesgo de crecimiento se debió a los altos consumos 

contraparte implícito en todas las negociaciones. registrados principalmente por el sector 
residencial. Los precios están influenciados por 

do, ofrecerá al las altas temperaturas alcanzadas en el país por 
sidades que causa del fenómeno de El Niño, esto hace que el 

jociaciones de este precio dela energía eléctrica tenga un aumento. 
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A continuación se muestra cómo en los meses de el mes de abril debido a las lluvias presentadas en 

enero de 2009 hasta principios de abril el precio este mes. 

alcanza el tope de escasez y muestra un alivio en 

  

Precio de Escasez y Precio Máximo de Bolea ($/KWh) - Resolución: Diaria 

400 

300 ==} “- 

e 
| 72 

07 
04/ana/09 18/mar/09 02/jun/09 1/agol0s 01/nov/03 16/ans/10 OY/abr/10 

ada Precio Máximo de Bolga =0» Precio de Escasoz 

   WN 

          
Precios Escasez y Precio máximo Bolsa de Energia. Fuente Derivex 

Especificaciones del contrato de Energía sobre energía que se negociará en Colombia 

DERIVEX: Las especificaciones del contrato presentan las siguientes características: 

   

    

  

, Precio Promedio Aritmético de | Precio Promedio Aritmético de 

Activo Subyacente energía en bolsa las 24 horas | energía en bolsa las 24 horas 

del día del día 

Mensual próximos tres meses | Mensual próximos tres meses 

consecutivos consecutivos 

Liquidación Financiera Financiera 

Tamaño del Contrato 360.000 KWH 720.000 KWH 

Sólo días ordinarios excluye, Todos los días 

sábados, domingos y festivos 

Garantías Exigidas 20% 23% 

Veñcimiento del Cofttato El segundo día hábil del mes | El segundo día hábil del mes 

siguiente al mes de siguiente al mes de 

vencimiento vencimiento 

  

Vencimiento 
  

  

  

Calendario 
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Cuadros Comparativos de los Mercados Spot y a Plazo 
de algunos Países de Europa y América con el Colombiano 

  

   
Norte América Europa 

e ESTADOS UNIDOS | PAÍSES NORDICOS 

  
COLOMBIA 

  

e ESTRUCTURA DELÍ Generadores y Generadores y Generadores y | 

—- MERCADO Comercializadores Comercializadores Comercializadores } 

OPERADOR DEL{[Operador del Sistema Power Pool Comisión de | 

j SISTEMA (1SO) Regulacio de Energía 

— y Gas (CREG) 

  

  
    

  

_ NEGOCIACION DEÏOferta y demanda deſOferta y demanda dejſOferta y demanda dej 

E PRECIOS la energía eléctrica-[la energía eléctrica-lla energía eléctrica- | 

-— Energy Information [NORD POOL SPOT 1XM ] 

- : Administration - ElA 

  

— TIPO DE SUBASTA {Subasta Continua Subasta Implicita Subasta Continua 

  

— PARTICIPANTES jPaíses y sus|Solo Países Nórdicos [Empresas con lal 

— sistemas suficiente liquidez 

on para tener un 
mercado eficiente. 

TIPO DE Hidráulico sujeto alſTérmico Fuente Hidráulica 

E GENERACION clima sujeto al clima 

  

  

FALLAS DE Fallas por escasez deſFallas de servicio oſFallas por escasez de ] 

ABASTECIMIENTO lenergía hidráulica estabilidad de redes. ſenergía hidráulica. / 

EFECTO EN ELÍSi el precio spot es[Si el precio spot esíSi el precio spot es 

MERCADO menor al precio almenor al precio aſmenor al precio a 

plazo compradorſplazo comprador pagaſplazo comprador! 

diferencia. la diferenci a la diferencia | 

Si el precio spot es|Si el precio spot es{Si el precio spot es | 

mayor que el precio a]mayor que el precio aſmayor que el precio a 

plazo vendedor pagajplazo vendedor pagajplazo vendedor paga 

la diferencia. la diferencia. a diferenci 

      

    

    
             

  

ORGANIZACIÓN 
Opera como un pool |Bolsas de Energías | Opera como un pool         Diario Diario Diario     

124 horas según el j 
movi de la | 

y[curva de oferta y]         



Los mercados de energía eléctrica en América Latinay Europa 

Norte América 

ESTADOS UNIDOS 

  

  

  
Gloria Inés Macías Villalba y Edgar Luna González 
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PAÍSES NORDICOS 
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Generadores, 

Distribuidores, 

[ESTRUCTURA DEL 
MERCADO 

Clientes 

Comercializadores y 

Generadores, 

Distribuidores, 

Comercializadores y 

Clientes 

Generadores, 

Distripuidores, 

Comercializadores y 

Clientes 

  

  

NEGOCIACION DE 
CONTRATOS 

Bolsa de Valores, 

empresas oferten 

lipremente- NEYMEX 

Bolsas de Energía, 

comercio libre. - 

DERIVEX 

de valores 

donde las empresas 

oferten lipremente- 

NORD POOL ASA 

Bolsas 

  

PARTICIPANTES Países y sus 

sistemas 

Empresas con la 

suficiente liquidez 

para tener un 

mercado eficiente. CCAA CEE A | 

Solo Países Nórdicos 

  

TIPO DE 
GENERACION 

Hidráulico sujeto al 

clima 

Fuente Hidráulica 

sujeto al clima 
Térmico 

  

PORCENTAJE 

VOLUMEN DE 
GENERACIÓN 

mundial 

26% Del total a nivel 41% Del valor total de 

los países Nórdicos 

  

TIEMPO DE 
NEGOCIANCION 

Mensual, Trimestral, 

Anual hasta seis años 

Mensual, Trimestral, Mensual 

Anual hasta seis años 

  

De 6,00 am a 5: 

p.m de lunes 

viernes. 

HORARIO DE 

NEGOCIACION 

15 

a 

De 8:00 am a 4:00 

p.m de lunes a 

viernes. 

De las 0.00 horas 

hasta las 24:00 horas 

de lunes a viernes. 
  

TAMAÑO MINIMO [5MW 

DEL CONTRATO 

1MW 1MW 

  

FORMA DE 
LIQUIDACION DEL 
CONTRATO 

Financiera 
Financiera y 

Comerciales 
Financiera             

Fuente: información suministrada por la NORD POOL, NYMEX Y DERIVEX 
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Resumen 

El escrito muestra las características principales de los estudiantes 

universitarios en la ciudad de Bucaramanga para propender al 

emprendimiento como proyecto de vida. Esta elección es fundamental para el 

desarrollo económico dado que la persona emprendedora capitaliza las 

innovaciones y enfrenta una serie de riesgos para finalmente producir 

beneficios ala empresa, la economía y la sociedad. 

Los datos se obtuvieron a través de la aplicación de encuestas sobre 

emprendimiento en las siguientes universidades de la ciudad: Unidades 

Tecnológicas de Santander (UTS); Universidad Autónoma de Bucaramanga 

(UNAB); Universidad industrial de Santander (UIS); Universidad Antonio 

Nariño (UAN); los datos se tabularon y se analizaron por medio de tablas de 

contingencia para verificar la hipótesis de asociación entre cada 

característica y la propensión al emprendimiento. 

  

  

 



  

  
Perfil del emprendedor en Bucaramanga 

En el estudio desarrollado por el ZUG Zentrum für 

Mittelstands - und Gründungsókonomie - 

Kaiserslautern - Zweibrücken - Ludwigshafen se 

evidenció que las principales motivaciones para 

que los estudiantes alemanes fundaran una 

empresa fueron llevar a c abo ideas propias y 

expectativas de altos ingresos; en Argentina son 

la realización personal y diversos motivos. 

Palabras claves: Emprendimiento, Fondo de 

capitales de riesgo, Ángeles inversionistas, Perfil 

del emprendedor, Financiación, Know How, 

Fases definanciación. 

Abstrací 

The paper shows main characieristics of university 

students in the city of Bucaramanga to choose 

entrepreneurship as a life project, this election is 

fundamental for economic development because 

an entrepreneur capitalizes on innovation and 

faces a lot of risk to finally produce benefits for 

business, economy and society. 

The data were collected through Surveys of 

enterprise application in the following universities 

in the city: Unidades Tecnológicas de Santander 

(UTS), la Universidad Autónoma de Bucaramanga 

(UNAB), la Universidad Industrial de Santander 

(UIS), la Universidad Antonio Nariño (UAN). The 

data were tabulated and analyzed using 

contingency tables to test the hypothesis of 

association between each characteristic and the 

propensity to entrepreneurship. 

In the study by the ZUG Mittelstands - und Zentrum 

für Gründungsókonomie - Kaiserslautern, 

Zweibrücken - Ludwigshafen was evident that the 

main motivations for German students founded a 

company was to develop their ideas and expec- 

tations of higher income, in Argentina the causes 

are performing personal and other reasons. 

Key words: Entrepreneurship, Equity risk fund, 

Business angel, Entrepreneur profile, Financing, 

Know How, Financing stages. 

INTRODUCCIÓN 

La identificación del perfil del emprendedor es una 

herramienta para ajustar los mecanismos de 

  

1 VESGA, Rafael et al. Reporte Anual Colombia 2008. [En línea]. Pág. 20 
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financiamiento ofrecidos en la actividad comercial 

y asistir en las necesidades actuales de tal 

manera que se disminuya la tasa de cierre 

empresarial (7,1%) en Colombia.’ 

En los estudios realizados en Alemania por ZUG 

se obtienen características de los estudiantes con 

propensión al emprendimiento; se determinó el 

perfil emprendedor que permite realizar una 

comparación de perfiles y niveles de 

emprendimiento entre Colombia-Alemania. 

Através del análisis estadístico se encuentran los 

determinantes para promover el emprendimiento 

enla población universitaria en Bucaramanga, así 

como los factores que disminuyen la tasa de éxito 

empresarial. En el GEM Colombia se publicó que 

aumentó del 11,56% en 2007 a 14,07% el 

porcentaje de empresas en etapa sostenible en 

2008; por tanto, es esencial reconocer las causas 

y condiciones necesarias para que sigan 

evolucionando estos porcentajes que aportan a la 

generación de empleo y al aumento de la 

producción de bienes y servicios nacionales. 

EXPERIMENTACIÓN 

El emprendedor, según Hernán Bucarini, ‘ve lo 

que todos ven, piensa lo que algunos piensan y 

hace lo que nadie hace”; esta definición indica que 

el emprendimiento trae riesgos y por este motivo 

debe la persona prepararse para gestionarlos y 

materializar exitosamente una idea de negocio. El 

Nobel de economía Joseph Schumpeter 

reconoce al emprendedor como el eje central del 

sistema económico, así como explica que el 

emprendedor capitaliza la innovación de sus 

ideas. 

Las características comunes entre los emprende- 

dores son la innovación, la flexibilidad, el 

dinamismo, afinidad por el riesgo, orientación y 

capacidad de liderazgo. 

La justificación del emprendimiento es la creación 

de riqueza y empleo; la creación de empresa 

necesita recursos técnicos, económicos y 

conceptuales para materializar las ideas; entre 

estos recurstos los económicos impulsan y 

permiten obtener una estructura organizacional 

apta para empezar los procesos empresariales. 
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Tabla 1. Cantidad de Sociedades Constituidas y Destituidas en Bucaramanga 

2.007-2.008 

  

Actividad Económica 

Actividades Inmobiliarias 

Construcción 

Servicios, Comunales, Sociales 

Comercio 

Agricultura, Ganadería, Silvicultura 

Manufactura 

Otros Servicios, Comunales, Sociales 

Hoteles y Restaurantes 

Intermediación Financiera 

Transporte, Comunicaciones 

Explotación Minera 

Pesca 

Admón. Pública-Defensa 

Suminisiro Agua, Gas y Electricidad 

Educación     

2.007 2008 | 2.007 2.008 

187 231 44 37 

181 214 59 63 
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Fuente: Cámara de Comercio, 2008 

En Colombia la ley 1014 de 2.006 es la que 

fomenta el emprendimiento; en esta se define el 

emprendedor y el emprendimiento, pero en 

cuanto a los recursos económicos de que debe 

disponer el Estado para que empiecen a 

desarrollarse las ideas de negocios, estas son 

cedidas a las responsabilidades del Ministerio de 

Comercio, Industria y Turismo, por medio de las 

redes regionales y nacionales el gobierno ¡mpulsa 

la creación de empresas; la mayor problemática 

se presenta en el Sector económico que relaciona 

la idea y la capacidad de los fondos económicos 

dispuestos para cada proyecto. En el momento 

que no se obtengan los recursos económicos 

necesarios para dar el impulso inicial produce un 

cambio de emprendimiento al de necesidad; este 

tipo de emprendimiento no produce riqueza en la 

sociedad y aporta al aumento en la tasa de 

mortalidad ofracaso en la creación de negocios. 

En la tabla 1 se puede observar que la mortandad 

empresarial en Bucaramanga es un factor 

importante; en muchos subsectores es necesario 

que una empresa o sociedad desaparezca para 

que otra se consolide. De las empresas 

constituidas en 2008 el sector inmobiliario reportó 

231, construcción 106, servicios 58 y comercio 

214; los anteriores sectores son los que 

concentran la mayor constitución de empresas; 

sin embargo, se observa que el comercio fue el 

sector en el que más sociedades se disolvieron; 

esto se puede argumentar por la sensibilidad 

económica ante las condiciones políticas de alta 

dinámica de orden internacional con los países 

vecinos. 

GLOBAL ENTREPRENEURSHIP MONITOR 
(GEM) 2008, AGOSTO DE 2009 

Estudio anual que pretende medir los niveles de 

emprendimiento para cada país; la comprensión 

del ítem de emprendimiento es importante por la 

dinámica y la influencia en el crecimiento 

económico. 

GEM Colombia 2008. Según el reporte anual la 

tasa de nuevos emprendedores creció con 

respecto al año anterior (8,02%); como dato 
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importante se evidenció que el porcentaje de 

empresas en la etapa sostenible aumentó del 

11,56% en 2007 a 14,07% en 2009. 

En el análisis de variables resultó que el 

emprendimiento por necesidad (50,9%) es la 

principal motivación para crear empresa; en este 

tipo de emprendimiento, en la mayoría de los 

casos, los ingresos son destinados para la 

supervivencia del empresario, disminuyendo el 

rubro del capital de trabajo, ingresos y 

aumentando la informalidad empresarial. En el 

mundo Colombia ocupa el segundo puesto en la 

categoría en la cual los emprendedores esperan 

crear más de cinco empleos (30,64%), y el primer 

puesto en expectativa de crear más de 19 

empleos (4,31%). 

Fuentes definanciación alternativas 

Ángeles Inversionistas. Son personas naturales 

que poseen experiencia en un sector económico y 

excedentes de capital; buscan apoyar la 

consolidación de nuevos proyectos empresariales 

por medio de la figura de accionistas temporales, 

en la cual especifican un plazo para obtener su 

capital invertido más una prima en compensación 

por el riesgo enfrentado. 

Fondos de Capital de Riesgo (FCR). Entidades 

que realizan actividades de intermediación entre 

inversionistas con expectativas de nuevos y 

mejores proyectos productivos y emprendedores 

que requieren capital económico para 

materializar las ideas de negocio; los fondos 

proveen de información sobre proyectos a los 

inversionistas que escogen depositar su capital 

en un proyecto que relacione el perfil de riesgo y el 

sector, los rendimientos alcanzan 5 veces el 

capital invertido en un plazo que oscila entre 3 y 7 

años. 

PERFIL DEL EMPRENDEDOR 
DE BUCARAMANGA 

ESTUDIO ESTADÍSTICO 

Muestra. La selección de la muestra se basó en 

un muestreo aleatorio simple en que se 

desarrollaron las encuestas a los estudiantes 

universitarios; para el cálculo de la muestra se 

trabajó con un error promedio de 0,1993%; cabe 

destacar que el error obtenido en la muestra de la 
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UAN es elevado respecto a las demás 

universidades por su bajo tamaño muestral. 

Tabla 2. Error promedio de la muesíra 

  

| ol 

0,5878% 

0,1551% 

0,0118% 

0,0425% 

0,1993% 

Universidad | 

UAN 

UTS 

US 

UNAB 

Promedio 

  

  

  

  

          
Fuente: Elaboración Propia 

Diseño de la encuesta. En la encuesta de 

emprendimiento aplicada a los estudiantes 

universitarios se tomó como base la de 

propensión de creación de empresas creada por 

ZMG Zentrum für Mittelstands- und 

Gründungsókonomie — Kaiserslautern- 

Zweibrücken-Ludwigshafen; a través de la 

anterior encuesta se caracieriza el perfil del 

emprendedor. Como aporte se incluyeron 9 

preguntas con las cuales se recolecta información 

sobre los mecanismos de financiación, capital 

inicial y las motivaciones para crear empresa que 

inciden directamente en el éxito del emprendedor. 

Metodología. Para realizar la inferencia 

estadística se usaron tablas de contingencia, de 

acuerdo con sus características, que permiten 

trabajar con variables ordinales o categóricas 

para realizarlas pruebas de hipótesis. 

Tabla 3.Fichatécnica delaencuesía 

  

1. SOLICITADA POR: Gonzalo Carreño, John Carvajal, Jairo Silva 
  

2. REALIZADA POR: Semillero RISKNET 
  

3, UNIVERSO: estudiantes universitarios de la UTS, UIS, UAN Y UNAB. 
  

4. UNIDAD DE MUESTREO: estudiantes universitarios 
  

5. PERIODO DE RECOLECCIÓN DE INFORMACIÓN DE CAMPO: 

28/11/2009-12/03/2010 
  

6. ÁREA DE COBERTURA: Bucaramanga 
  

7. TIPO DE MUESTREO: Muestreo aleatorio simple 
  

8. TÉCNICA DE RECOLECCIÓN DE DATOS: Entrevista personal 
  

9. TAMAÑO DE LA MUESTRA: 300 encuestados 
  

10. ERROR DE ESTIMACIÓN: 0,1993% 
  

11. OBJETIVO DE LA ENCUESTA: Definir el perfil del emprendedor de 

los estudiantes universitarios de Bucaramanga 
  

12. N° DE PREGUNTAS FORMULADAS: 34       
Fuente: Elaboración Propia 
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Se realizó el análisis por tablas de contingencia 
para las variables necesarias en función de la 
propensión a emprender y la idea de negocio 
clasificada por sectores económicos. En los 
análisis de las tablas de contingencia se obtuvo el 
estadístico Ji cuadrado y la razón de verosimilitud; 
por tanto, se comprueban las hipótesis planteadas 
en cada tabla y la significación con respecto a las 
variables explicadas. 

RESULTADOS 

PERFIL DEL EMPRENDEDOR 

El emprendedor en Bucaramanga desea crear su 

propia idea de negocio esperando recibir altos 

ingresos como contraprestación por poseer 

empresa y desafiar el alto riesgo de mortalidad 

empresarial; las características principales para 

desarrollar el proceso de emprendimiento son una 

actitud moderada frente al riesgo, conocimiento 

del sector económico hacia el cual desea lanzar el 

emprendimiento y una habilidad en un saber espe- 

cífico, así como una idea de negocio estructurada. 

Los estudiantes de ingeniería y derecho son los 

más afines a la actividad emprendedora, 

concentrados entre 5° y 10° semestre; para este 

segmento estudiantil las personas con experiencia 

en el manejo de recursos humanos son más 

propensas a crear empresa. 

El principal problema percibido por los estudiantes 

en el ejercicio del emprendimiento tiene que ver 

con el Know-how (Saber hacer), conocimiento 

primordial para que se motiven a crear empresa; la 

idea de negocio debe corresponder a una temática 

en la cual el estudiante este especializado; la 

condición necesaria para ser emprendedor es 

tener una idea de negocio para imponerla dentro 

de un mercado especifico. 

La ausencia de valor para enfrentar los desafíos 

del emprendimiento tiene una incidencia mínima 

para desviarlos en la creación de empresas; se 

encontró que la cultura empresarial se mantiene 

en cuanto a los sectores en que más se crea 

empresa: comercio, servicios e industria para la 

ciudad de Bucaramanga. 

Comparación con el emprendedor alemán. Las 

diferencias encontradas con el perfil del empren- 

dedor definido en Alemania para los estudiantes 

universitarios son la motivación emprendedora, 

por la búsqueda de autonomía y prestigio; perciben 

como un alto riesgo la actividad emprendedora 

convirtiéndolos en personas muy conservadoras y 

con preferencia a tener un salario fijo; el entorno 

familiar influye directamente con los deseos de ser 

empresario, síendo necesaria una buena 

experiencia en una empresa familiar que tenga 

autonomía para cambiar su actitud frente al riesgo. 

En Aiemania los estudiantes más propensos a ser 

emprendedores son los adminisiradores e 

ingenieros, para los alemanes es primordial ejercer 

como empleador antes de emprender; por tal 

motivo su rango de edad de emprendimiento se 

concentra entre los 30 y los 35 años. 

Gráfico 1. Comparación del perfil del emprendedor (Alemania-Colombia) 

Alemania 

Poder 

Prestigio 

Salida del desempleo 

Horarios de trabajo flexibles 

Ser su propio jefe 

Ingresos 

Altos ingresos 

Instrurnentar propias ideas 

Otros 

Autorrealización 

Bucaramanga 
Colombia 

00 
Sa 

  

- 1,00 

Promedio 

2,00 3,00 - 1,00 2,00 3,00 

Promedio 

D: Insignificante; 1:Poco Importante; 2: Importante; 3: Muy Importante 

Fuente: Elaboración Propia 
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Análisis de variables relacionadas con la 

propensión emprendedora 

Dentro de las pruebas de hipótesis realizadas a 

las tablas de contingencia para observar la 

verdadera relación que tienen las variables 

categóricas u ordinales entre sí, se evidencia que 

la muestra obtenida con estudiantes universitarios 

de Bucaramanga mostró que las variables 

dependientes de la propensión a emprender para 

un nivel de confianza del 10% son: 

Instrumentar Ideas: La instrumentación de ideas 

propias es un motivador importante en los 

estudiantes como mecanismo para desarrollar 

emprendimiento; la importancia de materializar 

sus creaciones le otorga a la persona su triunfo 

particular; en la percepción de la muestra se 

encuentra que el 95.24% consideró entre muy 

importante e importante este motivador. 

Altos Ingresos: El deseo de los altos ingresos es 

un imán que motiva a los estudiantes a enfocar su 

proyecto de vida en el desarrollo de una idea de 

negocio; dentro de la muestra se observa que el 

92.44% consideran la recepción de ingresos más 

elevados como recompensa por ejecutar labores 

con alío riesgo. 

Según los estudios (Garvin, 1983; Klepper and 

Sleeper, 2005) encontraron que la principal razón 

para emprender son las expectativas de la 

recompensa económica por poseer su propia 

empresa. 

Experiencia en administración de recursos 

humanos: De los encuestados el 32.88% han 

experimentado labores con personal a cargo, el 

67.12% no tienen tal acercamiento al 

emprendimiento porque no han laborado en un 

oficio que obligue a manejar recurso humano; los 

resultados nos indican que la población estudiantil 

presenta desconocimiento de sus capacidades al 

momento de administrar recursos. 

Carrera (Estudio): Los estudiantes con mayor 

propensión al emprendimiento clasificados por 

carreras fueron Derecho, Ingeniería Financiera, 

Licenciatura en Matemáticas, Tecnología en 

Gestión Empresarial, Ingeniería Industrial, 

Química, Tecnología Electrónica y Tecnología de 

Contabilidad Financiera. 
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Actitud frente al riesgo: Se evidenció que el 

49.66% de las personas se encuentran 

preparadas para emprender, de éstas el 93.2% es 

un potencial emprendedor, el 42.51% se 

considera temeroso; de la muestra se percibe en 

la población universitaria una preparación para 

desarrollar negocios como personas autónomas. 

Semestre Académico: El 86.21% de los 

estudiantes que tienen propensión a emprender 

se encuentran entre 5° y 10° semestre de 

universidad, esto se relaciona con las edades que 

se analizaron en el estudio realizado en Alemania; 

este resultado se puede ver afectado por la 

duración (6 semestres) de las tecnologías en las 

ÜUTS: 

Déficit de Know— How: Se obtuvo que el 42.64% 

de los potenciales emprendedores encuentran 

como una importante dificultad no poseer 

conocimientos sobre algún proceso dentro de un 

sector económico particular, esto repercute en 

que el conocimiento es fundamental para crear 

empresa, de modo que sí se especializa en una 

organización con un adecuado conocimiento por 

parte de sus dirigentes tendrán más fortalezas 

para enfrentar los desafíos que produce el 

emprendimiento. 

Idea de negocio: El 55.93% del total de la 

muestra son potenciales emprendedores; el 

62.74% de los potenciales emprendedores 

poseen una idea de negocio y el 32.26% restante 

no poseen idea de negocio, con esíos resultados 

se percibe que es una condición necesaria para 

que exista una oportunidad de manera que se 

explote y se desarrolle la diferencia. 

Ausencia de valor: El 70.99% de los potenciales 

emprendedores manifestaron que la ausencia de 

valor para emprender tiene una incidencia mínima 

en su elección de proyecto de vida como 

creadores de empresa, contrario a lo que se 

esperaba en una persona con poco valor para 

sortearlos obstáculos en desarrollo de empresas. 

Universidad: Dentro de la clasificación por 

universidades se obtuvo que el 93.15% de los 

estudiantes encuestados en la UNAB son 

propensos .al emprendimiento y de la UTS el 

97.14% de los encuestados son potenciales 

emprendedores, la UAN tiene un 69.23% y la US 

un 85%. 
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ANÁLISIS DE PRUEBAS DE HIPÓTESIS PARA 
SECTORES ECONOMICOS 

Impulso Inicial: El 87.5% de los potenciales 
emprendedores clasificados por sectores 
económicos del total de la muestra consideran 
que tiene un gran impacto el impulso inicial que se 
realiza desde el nacimiento de la idea de negocio, 
también se percibe que los sectores económicos 
más afines a los estudiantes universitarios son en 
orden de importancia servicios, comercio e 
industria. 

Actitud Frente al riesgo: La actitud se relaciona 
directamente con el potencial de emprender 
clasiíficado por sectores económicos, se observa 
que el 92.62% de los encuestados consideran 
tener una actitud entre preparado y temeroso, es 
en esta categoría donde se ubica la mayor 
frecuencia de respuestas en la propensión al 
emprendimiento. 

Mercado Potencial: El 34.56% de los sectores 
económicos se enfocan en el mercado nacional, 
el 28.86% de los sectores se enfocan en el 
mercado local y el 22.82% se enfocan en el 
mercado regional; el sector servicios ocupa el 
30.09% de enfoque en el mercado nacional, 
también este sector ocupa el 44.12% de mercado 
regional y el Sector comercio ocupa el 43.02% del 
mercado local; concluyendo que en el municipio 
de Bucaramanga la concentración de ideas de 
negocios se basa en los sectores de comercio y 
servicios, estos a su vez se encargan de atender 
la demanda potencial existente en el mercado 
nacional y local. 

El 46.87% de los potenciales emprendedores que 
corresponden al sector industrial enfocarían sus 
operaciones para satisfacer la demanda del 
mercado nacional y el 26.56% de estos 
potenciales emprendedores se enfocarían en 
abastecer mercados internacionales. 

ANÁLISIS PARA RESPUESTAS MÚLTIPLES 

Universidad: En las pruebas de hipótesis se 
obtuvo que el estadístico Ji cuadrado es menor 

  

que el valor crítico; por tanto, se concluye que la 
universidad y las fuentes de financiación son 
variables dependientes entre sí; con este 
resultado se observa el papel primordial que 
Juegan los centros educativos en las políticas de 
emprendimiento que a través de las cátedras 
entregan información a sus alumnos acerca delas 
distintas modalidades de financiamiento a las que 
pueden acceder para llevar a buen fin los 
objetivos o metas empresariales. 

En orden de importancia, el crédito presenta la 
mayor cantidad de respuestas, seguido por el 
crédito de fomento y finalmente los fondos de 
capitales de riesgo que tienen un valor en la moda 
estadística muy semejante; es importante que se 
den nuevos mecanismos que apoyen el 
emprendimiento para que nuevos proyectos 
puedan ser económicamente viables y además 
incidir Socialmente en el entorno. 

En el estudio realizado no se encontró suficiente 
evidencia para definir que los costos de regulación 
o de inicio de una organización inciden 
directamente en la propensión al emprendimiento 
por parte de los estudiantes universitarios de 
Bucaramanga. 

En relación a un estudio’ se indica que la Unión 
Europea (EU) tiene grandes problemas de 
desempleo en el sector servicios y tecnologías de 
la información, la principal causa se debe a los 
bajos niveles de emprendimiento que se da por 
elevados costos de regulación para las pequeñas 
empresas que son catalogadas como las 
principales promotoras de estos sectores 
económicos. 

El documento indica que en Alemania, España 
e Italia se tienen en promedio los mayores 
índices en cuanto a tiempo y costo de los 
trámites legales, en cambio Dinamarca, Reino 
Unido y USA mantienen los menores índices; a 
pesar de la relación inversa entre costos de 
legalización y emprendimiento se encontró que 
la concentración de las pequeñas empresas se 
da con mayor volumen en aquellos países con 
mayores costos de inicio deemprendimiento. 

2 FONSECA,Raquel. “Entrepreneurship, start-up costs and employment". En: European Economic Review. Vol. 45, (2.001). Pág 700-703. 
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Tabla 4. Estadísticos de propensión al emprendimiento 

  

% 

  

N., Confianza 5,00% 10,00% 
  

Variable Chi 2 
R. 

Verosímilitud 
p. 

Fisher 

Grados de 
Libertad Filas Columnas 

Chi 
Crítico 

Chi 
Crítico 

Chi 
Estadístico Resultado 

  

Salida del desempleo 

Autorrealización 

Instrumentar ideas 

Horario flexible 

Presligio 

Altos Ingresos 

Género 

Edad 

Exp. en emprendimiento 

Exp. en Admón. R Humanos 

Carrera (Estudio) 

Facilidad para acceder al crédito 

Actitud frente al riesgo 

Disponibilidad de capital 

Semeslre Académico 

Miedo a la falla 

Expectalivas en ventas 

Costosa regulación 

Cualidades emprendedoras 

0,177 

0,597 

0,019 

0,256 

0,691 

0,014 

0,152 

0,491 

0,256 

0,044 

0,035 

0,265 

0,012 

0,735 

0,048 

0,241 

0,610 

0,592 

0,255 

0,156 

0,707 

0,102 

0,225 

0,708 

0,016 

0,151 

0,362 

0,228 

0,011 

0,054 

0,297 

0,033 

0,668 

0,228 

0,245 
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0,673 
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64,001 

9,488 

7,815 
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15,507 

9,488 

9,488 

9,488 

9,488 
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6,251 

6,261 

6,251 

6,251 

6,251 

2,106 

1,9 

1,119 

1,719 

59,774 

19 

6,251 

1 

13,362 

1,9 

1,9 

1,19 

1,9 

4,936 

1,883 

9,981 

4,053 

1,463 

10,607 

2,049 

3,414 

5,322 

9,786 

65,941 

5,230 

10,914 

2,006 

15,627 

5,491 

2,698 

2,197 

9,333 

Acepto HO 

Acepto HO 

Rechazo HO 

Acepto HO 

Acepto HO 

Rechazo HO 

Acepto HO 

Aceplo HO 

Acepto HO 

Rechazo HO 

Rechazo HO 

Acepto HO 

Rechazo HO 

Acepto HO 

Rechazo HO 

Acepto HO 

Acepto HO 

Acepto HO 

Acepto HO 
  

Variable Chi 2 
R, 

Verosímilitud 
Pp. 

Fisher 

Grados de 
Libertad 

Filas Columnas 
Chi 

Crítico 

Chi 
Critico 

Chi 
Estadístico 

il 
Resultado 

  

Déficit de Know-How 

Ausencia de contacto Clientes 

Apoyo Familiar 
Ausencia de adecuada idea de 

negocio 

Idea de negocio 

Ambiente económico 

Ausencia de valor 

Impulso inicial 

Oficina Universitaria 

Capacitación 
Ambiente para emprender en 

Colombia 

Universidad 

Motivación   
0,003 

0,338 

0,867 

0,338 

0,000 

0,320 

0,071 

0,517 

0,270 

0,650 

0,827 

0,003 

0,706   
0,004 

0,333 

0,855 

0,333 

0,000 

0,283 

0,066 

0,443 

0,162 

0,498 

0,991 

0,003 

0,709   0,000 
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9,488 

9,488 

9,488 

3,841 
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7,815 

71,815 

7,815 

3,841 

7,815 

5,991     
19 

1,09 

1,079 

1,19 

2,106 

7,779 

1,19 

6,251 

6,251 

6,251 

2,706 

6,251 

4,605   
15,802 

4,541 

1,267 

4,541 

19,595 

4,698 

8,636 

2,216 

3,925 

0,861 

0,048 

13,700 

0,696   
Rechazo HO 

Acepto HO 

Acepto HO 

Acepto HO 

Rechazo HO 

Acepto HO 

Rechazo HO 

Acepto HO 

Acepto HO 

Acepto HO 

Acepto HO 

Rechazo HO 

Acepto HO   
    
Fuente: Elaboración Propia 

La significancia de la dependencia entre las 

variables y la propensión a emprender se encuen- 

tra resumida a través de la tabla de estadísticos, en 

la cual se especifican los grados de libertad, el 

estadístico, el valor crítico y el resultado de la 
inferencia estadística basada en: dependientes. 
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HO: Variable y propensión al emprendimiento son 

independientes. 

H1: Variable y propensión al emprendimiento son 
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Tabla 5. Estadísticos con la explicativa de idea de negocio 
clasificada por sectores económicos 

    

N. 
% Confianza 

9,00% | 10,00% 
  

Grados 
R, 6 Chi Chi Chi 

Verosímilitud as Tas | Columnas Critico | Critico | Estadístico 

24,996 | 22,307 | 24,875 | Rechazo HO 

31,410 | 28,412 | 24,875 | Acepto HO 

24,996 | 22,307 | 25,713 | Rechazo HO 

11,070 | 9,236 5,102 Acepto HO 

18,307 | 15,987 | 5,815 Acepto HO 

24,996 | 22,307 | 46,668 | Rechazo HO 

37,652 | 34,382 | 31,487 | Acepto HO 

Variable Chi 2 Resultado 

  

Impulso Inicial 0,052 0,072 15 

Carencia de capital de terceros 0,052 0,072 20 

Actitud frente al riesgo 0,041 0,054 15 

Tipo de actividad 0,404 0,384 5 

Tiempo de preparación para emprender | 0,831 0,693 10 

Mercado Potencial 0,000 0,000 15 

Necesidad a cubrir 0,173 0,136 2h 

Fuente: Elaboración Propia 
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La tabla resume la significancia existente entre la que no aceptan la independencia, que son las que 

propensión por ideas de negocio y las variables; realmente influyen para materializar las ideas de 

por medio de esta tabla se pueden observar de negocio. 

manera simplificada las variables probadas y las 

Tabla 6. Estadísticos para análisis 

con respuestas múltiples 

    

% N. Confianza | 5,00% 10,00% 
  

y . » | Grados de | ... Zas ago Chi 
Variable Chi 2 Libertad Filas | Columnas | Chi Critico | Chi Critico Estadístico Resultado 

Género 0.293 4 9,488 7,179 4,941 Acepto HO 

Semestre 0.436 32 46,194 42,585 32,631 Acepto HO 

Edad 0.611 16 26,296 23,542 13,842 Acepto HO 

Emprendedor 0.820 4 9,488 7,779 1,538 Acepto HO 

Actitud frente al riesgo 0.735 12 21,026 18,549 8,622 Acepto HO 

Universidad 0.018 12 21,026 18,549 24,304 | Rechazo HO 
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Fuente: Elaboración Propia 

La tabla resume la significancia obtenida de la conjunto se hizo uso del conocimiento de 4 fuentes 

inferencia de cada variable considerada con de financiación (crédito, crédito de fomento, fondos 

respecto al conjunto de respuestas múltiples; en este de capitales de riesgos y ángeles inversionistas). 
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Perfil del emprendedor en Bucaramanga 

CONCLUSIONES 

El perfil emprendedor de los estudiantes 

universitarios de Bucaramanga definió como 

motivadores a la instrumentación de ideas al 

95.24% de los estudiantes encuestados, con 

expectativas de altos ingresos al 92.44%; el 

67.12% de los potenciales emprendedores no han 

tenido experiencia alguna en la administración de 

recursos humanos lo que aumenta los riesgos de 

quiebra en la creación de empresas a causa de la 

falta de cualidades de liderazgo para gestionar un 

proyecto. 

El emprendedor requiere conocimiento 

especializado en un proceso que le permita 

diferenciarse y, por lo tanto, generar una idea de 

negocio exitosa. El Saber hacer es la habilidad que 

se capitaliza y se desarrolla por las diferentes 

etapas que atraviesa la empresa; la educación se 

convierte en la herramienta por la cual se forman 

emprendedores, pero esta debe enfocarse en las 

necesidades particulares. 

El 49.66% de los estudiantes percibieron una 

actitud preparada frente a los riesgos que induce el 

desarrollo de una idea de negocio; es evidente que 

por ubicarse en un país en vía de desarrollo se 

presenten dinámicas muy fuertes en el contexto 

social y económico que producen involuntaria- 

mente una experiencia en sortear obstáculos o 

familiarización con las problemáticas; se destaca 

el nivel educativo como una hipótesis importante; 

esto corroboró que el 86.21% de los potenciales 

emprendedores se encuentran en el rango de 5°- 

10° semestre de universidad. 

El 42.64% de los potenciales emprendedores son 

conscientes de la dificultad que trae el no tener un 

know-how, el emprendedor debe ser una persona 

con habilidades y saberes como elementos 

diferenciadores para mejorar las probabilidades de 

supervivencia empresarial. 

El 62.74% cuenta con una idea de negocio; su 
importancia radica en que la planeación permite 

diseñar estrategias para gestionar los riesgos y las 

operaciones empresariales; se alerta que el 

70.99% de los potenciales emprendedores no se 

dejan influir por el miedo para crear empresa, esto 

es un factor crítico que genera empresarios 

informales que atentan contra la prosperidad 

económica local. 
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Las consecuencias favorables del emprendi- 

miento son prosperidad económica, creación de 

empleo, desarrollo de conocimiento, atracción de 

capitales con fines de inversión y competitividad 

en las empresas; el éxito de un emprendedor se 

da en la medida de su formación integral; es decir, 

requiere tanto habilidades de liderazgo como 

creativas para sortear los obstáculos. 

Los estudiantes de Ingeniería y Derecho de 

Bucaramanga se concentran en el grupo de los 

propensos a realizar el emprendimiento, mientras 

que enAlemania los estudiantes de Administración 

de empresas son los más propensos a emprender; 

en Alemania se influye a partir de la educación 

empresarial o económica que hayan realizado en 

el transcurso de la etapa universitaria. 

El impulso inicial es considerado por el 87.15% de 

los potenciales emprendedores como un 

elemento básico en todos los sectores 

económicos para la generación de empresas; la 

afinidad por sectores económicos se ubica en 

servicios, comercio e industria. En Bucaramanga 

los sectores de comercio (30,68%) y manufactura 

(21,63%) son los que mayor incidencia social 

tienen a través del empleo; en el transcurrir de la 

década del 2.000 mantienen los anteriores valores 

constantes, se deduce que los emprendedores se 

ajustan a la cultura económica existente dando 

continuidad a la especialización de los sectores 

económicos tradicionales. 

El 34.56% de los emprendedores clasificados por 

sectores económicos se enfocarán en atender el 

mercado nacional y el 28.86% el mercado local, 

permite deducir que el tipo de sectores 

económicos tienen facilidades para atender a sus 

clientes por la movilidad disponible. 

Las preferencias de financiación de los 

potenciales emprendedores bumangueses se 

concentran en los créditos tradicionales (82.4%) y 

de fomento (29.8%) con el argumento de la 
aversión a compartir la idea de negocio. La 

riqueza de un proyecto se basa en la 

capitalización que se logre; por tanto,es esencial 

desarrollar las distintas fases en el momento 

adecuado para que la idea no se desajuste de las 

necesidades temporales; en principio el crédito 

restringe la creación de empresas porque exige un 

buen flujo de caja para empresas no 

consolidadas; las entidades financieras ejercen 
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presión sobre el cumplimiento de las obligaciones 
pactadas con anterioridad de modo que se deduce 
que el no compartir ideas disminuye las opciones 
de financiación a las que puede acudir un 
emprendedor. 

Las herramientas de financiación tradicionales son 
conocidas pero no son viables para todo tipo de 
empresa, es decir la labor del emprendedor debe 
enfocarse en administrar los recursos de manera 
eficiente y para tal caso es necesario estudiar las 
necesidades individuales para ver el portafolio de 
productos de financiación válidos para conseguir 
el desarrollo empresarial, mejoramiento de la 
competitividad y generar su estabilidad a través de 
los distintos ciclos económicos. 

REFERENCIAS 

ARIEU, Agustín. Congreso “Educación de 

emprendedores”. [Enlínea]. Publicado por Winred. 
Copyright © RedGiga - 1998-2009. Septiembre de 
2.004. [Citado 20 de Septiembre de 2.009]. 
Disponible en: [hitp://winred.com/emprender/la- 
educacion-de-los-emprendedores/gmx-niv110- 
con2489.htm] 

Biografía Joseph Schumpeter. [En líneal. 
Publicado Eco-Finanzas. 26 de Diciembre de 
2.005. [Citado 10 de Septiembre de 2.009]. 
Disponible en: [http://www.eco- 
finanzas.com/economía/economistas/Joseph- 
schumpeter.htm] 

Concepto Emprendimiento. [En línea]. Publicado 
por Gerencie. 28 de Agosto de 2.008. [Citado 10 
de Septiembre de 2.009]. Disponible en: 
[http://www.gerencie.com/emprendimiento.htmi] 

CONGRESO DE COLOMBIA. Literal b-c. Articulo 
1 Definición. Ley 1014 de 2.006. Publicada por el 
Gobierno Nacional de Colombia. 26 de Enero de 
2.006 [citado 25 de Septiembre de 2.009]. 

CONSORCIO GEM COLOMBIA. Concepto GEM. 
[Enlínea]l. Publicado por GEM Colombia. Todos los 
derechos reservados. [15 Septiembre de 2.0091. 
Disponible en: [http://mwmnw.gemcolombia.org] 

FONSECA, Raquel; LOPEZ-GARCÍA, Paloma 
and PISSARIDES Christopher A. 
“Entrepreneurship, start-up costs and 
employment’. [En línea]. Volumen 45. Pages 692- 
705. Publicado por European Economic Review. 
Copyright © 2001 Elsevier Science B.V. Todos los 
derechos reservados. 6 de Mayo de 2.001. [citado 
10 de Febrero de 2.010]. Disponible en:[ 
hitp://www.sciencedirect.com/science? ob=ArticI 
eURL&_udi=B6V64-430XMS9- 
9&_ user=10&_ coverDate=05%2F31%2F2001& 
rdoc=1&_ fmi=hign&_ orig=search&_ Ssort=d& doc 
anchor=&view=c&_ acct=C000050221& version= 
1&_urlVersion=0&_ userid=10&md5=9e4ela8559 
3d409d40000dc3ef302aa5] 

HANKE, John E. REITSCH, Arthur G. Estadística 

para negocios. Segunda edición. Editorial IRWN. 
Impreso en España. Copyright 1995. Cap.11. 
Págs 364-369. 

PRADILLA Humberto, HERRERA Carlos 4J, 

CAMACHO Jaime A. Capital de Riesgo, Capítulos 
4,5 y 6, Publicado por Corporación Bucaramanga 
Emprendedora, /SBN54-15648-98-8, Año 2007. 

QUINTERO, Carlos. Competencias en Jóvenes 
Emprendedores. [En línea]. Publicado por 
Universidad San Martín de Porres. 2.007 Copyright. 
[Citado 21 de Septiembre de 2.009]. Disponible en: 
fnmnmw.usmp.edu.peſfacarrii/Congreso.../Carlos_Qui 
nteros.pdf] 

VESGA, Rafael et ál. Reporte Anual Colombia 
2008. [En línea]. Publicado por GEM Colombia. 
ISBN 978-958-695-450-1.Todos los derechos 
reservados. 30 de Agosto de 2009. [Citado 15 
Septiembre de 2.009]. Disponible en: 
[nttp://mwww.gemconsortium.org] 

29 

  

      

 



CRM o el camino a la 

calidad del Servicio 
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Servicio es lo que sus clientes piensan que es. 

John Tschohl 

Director General Service Quality Institute 

A pesar de toda la evolución en la manera de hacer negocios y en la 

forma en que los empresarios los conciben y los asumen, la 

prestación de los servicios como el factor crítico en la evaluación de 

las compañías por parte de los consumidores, aún no acaba de ser 

entendida y manejada de la mejor forma. El problema no radica en el 

tipo ni el tamaño de la empresa, ni en su cultura organizacional ni 

mucho menos en el sector o tipo de negocio en el que se ha 

especializado, ni en la edad de quien está al frente de la empresa, 

como suele pensarse de muchas pequeñas empresas del ámbito 

nacional y regional. Entonces, ¿dónde está la dificultad? En el 

enfoque que se tiene del servicio; y en lo que sígue, se va a tratar de 

definir y aclarar este aspecto. 

Producto del enfoque del servicio no adecuado que tienen muchas 

compañías en su afán de resolver los problemas o situaciones del día 

a día y aún los verdaderamente importantes, es que recurren a 

soluciones que en la práctica no son completamente apropiadas ni 

adecuadas a los requerimientos particulares de cada una de ellas, 

con el elemento común subyacente de no estar preparados para la 

implementación de dichas soluciones. Hoy en día las compañías 
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recaen con frecuencia en las soluciones CRM 
como la herramienta en la cual ven la solución, 

infortunadamente sin comprender la verdadera 
esencia de su aplicación ni las implicaciones 
presentes y futuras de su implementación. 

El CRM es una poderosa herramienta que, en las 
manos adecuadas, puede proveer soluciones 
efectivas a los problemas relacionados con los 

clientes o consumidores de las compañías. Pero 
antes de seguir avanzando en el tema es 
importante profundizar en algunos básicos, entre 

ellos su definición. CRM es un acrónimo tomado 
del inglés de lo que se conoce como Customer 

Relationship Management, que traducido a 
nuestra lengua significa la Gerencia de las 
Relaciones con los Clientes, en adelante GRC. 
Aquí es importante precisar algunos aspectos 
fundamentales que desglosan cada uno de sus 
componentes. 

La Gerencia es un proceso que permite coordinar 

de la forma más adecuada los diferentes recursos 
de las compañías, para que a través de su 
planificación, organización, dirección y control se 

alcancen las metas propuestas en la planeación. 
Las Relaciones hacen referencia a la conexión 
existente entre dos entidades o personas. 
Mientras que Cliente hace mención a la persona 

que accede a un producto 0 servicio a partir de un 

pago, bien sea de forma permanente u ocasional. 
Finalmente esto denota la importante misión que 
la GRC tiene en la empresa: lograr articular de la 

forma más efectiva posible todos los recursos y 
las acciones internas con las necesidades y 
expectativas de los clientes, de manera que se dé 
su satisfacción total y permanente. Ese es pues el 

gran reto. Pero de forma concreta la GRC es una 

filosofía corporativa que, basada en un sofiware 

que soporta los procesos de marketing, ventas y 

servicio, permite mejorar la atracción, retención y 

satisfacción de los clientes, así como incrementar 

el volumen de negocios. 

La GRC, en su sentido básico y esencial, es tan 

antigua como el comercio mismo. El contacto 

permanente del comerciante con su cliente ha 

sido la clave de muchos de los negocios, lo que les 

ha permitido un conocimiento y familiaridad 

mutuos que facilitan su relación proporcionando 

estabilidad a la misma. Hecho que prevalece en el 

canal tradicional, donde en muchos casos más 

que el tendero, que le permite llevar los productos 

para ser cancelados posteriormente, es la 
persona que conoce a su familia y sabe 
exactamente cada cuánto, qué marcas, qué 
cantidades compra, qué tipo de productos son los 
que gustan y hasta cómo prefiere que sean 
empacados los mismos. Esto hace que cada 
proceso de compra sea casi previsible 
completamente, por parte del tendero. Es una 
situación bastante más cotidiana de lo que 
parece. De esa forma lo define Mark Sanborn en 
su libro El Factor Fred, donde narra de forma clara 
y didáctica los aspectos que llevaron a Fred 
(empleado del servicio postal) de ser un simple 
cartero o mensajero, a ser un servidor excepcional 
que sorprendía constantemente a todos sus 
clientes, identificando sus características 
particulares y a veces anticipándose a sus 
requerimientos. 

Pero sí vamos al sentido histórico de la GRC como 
solución formal, se puede hablar de cinco olas en 
su etapa de evolución. La primera ola Se da a 
mediados de los años noventa, cuando se 
diseñaron algunos aplicativos que empezaron a 
soportar la gestión interna de algunos empleados 
de las empresas. Una segunda ola se presentó 
cuando el ámbito de esas soluciones iniciales se 
amplió para proporcionar soluciones más 
integrales, con una óptica de 360°. Finalizando los 
noventas llega la tercera ola, donde apalancados 
en el creciente uso de la internet se empieza a 
enfocar a usuarios externos, con el inconveniente 
de no poder articular esa información con la del 
sistema central de la empresa. Esta limitante dio 
origen a la cuarta ola, cuando se realizaron 
rediseños a las estructuras de TI (Tecnología de 
Información) de las empresas, de manera que no 
sólo se integrara la información de clientes a la de 
la compañía, sino que esa integración se hizo 
extensiva a aplicativos más robustos e integrales, 
como es el caso de los ERP (Enterprise Resource 
Planning). Y finalmente llega la quinta ola, cuando 
más allá de la integración de las diferentes 
fuentes de información, el negocio y las 
soluciones (aplicativos, software), se rediseñan 
con base en lo que los clientes son y esperan de 
las empresas, siendo concebida ya como una 
estrategia de negocio. 

La implementación de la GRC se da en tres 
momentos: antes, durante, después. Bastante 
evidente, pero es absolutamente importante que 
se entienda y se considere de esa forma, so pena 
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de terminar a un lado del camino, como un 

vehículo averiado sín herramientas ni taller de 

asistencia mecánica ala vista. 

  

Primer momento: Antes (Prepárese) 

Para iniciar es preciso decir que la GRC no es la 

solución ni la panacea para todos los problemas 

de marketing, y mucho menos para los amplios y 

diversos problemas de la empresa. Cada 

empresa debe precisar su situación, evaluar sus 

condiciones con respecto a productos, mercados, 

competencias (habilidades), competencia y, en 

especial, con respecto a sus clientes. Debe medir 

correctamente estas variables para, así mismo, 

tener la posibilidad de enfocar y decidir mejor la 

solución más adecuada. Si esto no se realiza, 

pueden terminar con pequeños grandes 

“alefantes blancos" dentro de la empresa, sín 

dolientes y en detrimento de su patrimonio. Así 

como pasa muy cotidianamente en el plano 

personal, cuando para solucionar un problema 

básico de comunicación se decide comprar un 

teléfono móvil (celular) de gama media o alta que, 

aunque cumple con su función básica de 

comunicar, es desaprovechado en un gran 

porcentaje. Y esto tiene una relación costo- 

beneficio negativa, aún sí no nos damos cuenta. 

En otras palabras, las compañías pueden quedar 

con un aplicativo instalado para un determinado 

número de usuarios, sín que éstos sepan cómo 

administrar esa herramienta, y menos aún 

gestionar estrategias a través de ella. En este 

momento es cuando se hace evidente el enfoque. 

Normalmente una compañía que fabrica 

productos genera toda una estructura para que el 

resultado (producto final) cumpla con las 

especificaciones técnicas así como con las 

expectativas de sus usuarios. Esta estructura 

habla de unas instalaciones (planta de 
producción), maquinaria, compra de materias 

primas e insumos, operarios entrenados, 

productos desarrollados, control de calidad, 

gestión administrativa y financiera, bodega de 

almacenamiento, control de inventarios, 

marketing, ventas, logística, para no mencionar 

más específicamente. Todo enfocado a ese 

producto que saldrá como resultado de todo el 

proceso de interacción de los componentes 

anteriores. Y hasta certifican sus procesos con un 

sello de calidad otorgado por una firma 

reconocida. Ahora, una compañía que fabrica 
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servicios genera una estructura para... el 

producto. No es común encontrar estructuras 

administrativas ni productivas que se especialicen 

en la Servucción (concepto desarrollado en los 

años ochenta por Pierre Eiglier y Eric Langeard). 

Por el enfoque. Pero, ¿qué es entonces eso del 

enfoque? La explicación es bien sencilla, pero su 

entendimiento y aplicación no tanto. Las 

empresas y sus gerentes pueden tener dos 

enfoques con respecto al servicio. Miremos cada 

uno de ellos con sus implicaciones. 

El primero, el más evidente y normal, es el 

enfoque al servicio al cliente. Cómo así, 

¿entonces no es correcto? Sí, pero no es lo más 

indicado. Cuando se tiene un enfoque en el 

servicio al cliente, la perspectiva de quien lidera 

los procesos de servicio en la empresa (Gerente, 

Administrador...) se da desde la línea frontal de la 

empresa, donde se encuentran las personas y 

momentos que tienen contacto directo con los 

clientes. Es decir, Suponga que está parado justo 

“detrás del mostrador”. En la visión que desde allí 

se tiene, únicamente cabe el personal 

mencionado anteriormente, la línea de fuego, 

donde se generan los momentos de verdad. En 

conclusión, una visión parcial del negocio y del 

servicio mismo. Cuando se presenta esta 

situación, la respuesta para el cliente terminará 

siendo aleatoria, porque no depende de un 

sistema sino de las personas. Si bien una de las 

connotaciones principales del servicio es que 

nunca son iguales uno y otro, así aparentemente 

sea el mismo servicio, la entrega de ese servicio 

debería estar enmarcada en ciertos parámetros 

definidos previamente para tratar de garantizar 

unos mínimos organizacionales. Esto quiere decir 

que, más allá de las capacitaciones que siempre 

aportan elementos fundamentales en la 

prestación de los servicios, el servicio no es 

diseñado con base en los requerimientos de los 

clientes sino en los internos; las fallas que se 

presenten terminan siendo responsabilidad de 

las personas a cargo, fallas que se “corrigen” con 

llamados de atención y sanciones; casí nunca hay 

soluciones, apenas lánguidas respuestas y la 

solución CRM (software) es usado para controlar 

y presionar a la fuerza de ventas, no para hacer 

gestión. 

Con el segundo enfoque la situación cambia. La 

visión está dada pasos atrás, desde el interior de 

la empresa. Este cambio, aparentemente 

  

 



  

  

   
sencillo, genera una profunda diferencia en las 

empresas: se identifican los procesos internos y 

se gestiona su articulación con los procesos que 

tienen que ver con el cliente y sus expectativas 

frente al servicio (la línea de fuego, el otro lado del 

mostrador). El problema es que no es fácil de 

entender y asimilarlo. Con un decidido enfoque, el 

resultado serán servicios diseñados y 

controlados con base en los requerimientos de los 

clientes; personal informado y alineado 

completamente con la estrategia corporativa; las 

fallas en el servicio son responsabilidad del 

sistema, siendo corregidas con ajustes y 

rediseños del sistema; más allá de las 

respuestas, hay soluciones; el CRM como 

herramienta de gestión estratégica, lo que tendrá 

como resultado experiencias excepcionales de 

servicio. ¿Cómo se llega a ese enfoque? Através 

de la Ruta de Valor del Servicio. 

La RVS hace referencia al proceso lógico, 

ordenado y sistemático que las empresas deben 

abordar con decisión para logar finalmente un 

servicio de calidad. Tiene cuatro etapas. 

Etapa uno: Dirección. Nada es posible en una 

empresa sín el compromiso serio, total y decidido 

de la Gerencia, de manera que integre la 

estrategia de servicio a las de la empresa, 

alineándola con los valores, las políticas y la 

filosofía corporativos, haciendo un apropiado 

despliegue y Seguimiento en la organización. 

Etapa dos: Formación. Se debe realizar el 

proceso de alineamiento de las competencias 

personales con las organizacionales, requeridas 

para el buen desempeño y aplicación de la 

estrategia definida. Finaliza con el desarrollo de 

una cultura de servicio. 

Etapa tres: Aseguramiento. A través de un 

rediseño y construcción de los procesos que se 

integren en un sistema, se debe lograr la creación 

permanente de valor para los clientes a través de 

la prestación de los servicios. 

Etapa cuatro: Afianzamiento. Todo proceso debe 

ser monitoreado y auditado en sus puntos críticos 

a través de los indicadores definidos y 

considerados vitales. 

Al final, como se menciona en la etapa tres, se 

obtendrá un sistema de gestión de calidad del 
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servicio que plasme todo el desarrollo de los 

'satisfactores', de forma que permita estandarizar 

procesos y soluciones y prevenir los errores, 

constituyéndose en una empresa preparada para 

prestar SIEMPRE un servicio de calidad. 

Segundo momento: Durante (Dé más) 

Una vez sobrepasado el primer momento llega la 

decisión de cuál camino tomar. Las pequeñas 

empresas entran en el dilema de los costos y de 

cómo administrarán la solución que implementen. 

En términos generales se puede afirmar que hay 

soluciones disponibles para empresas de todo 

tipo y características. Lo importante es que 

represente una solución a la medida de cada 

empresa. Dentro de las opciones que se pueden 

considerar, uno delos factores críticos es el costo, 

hecho que se soluciona con las posibilidades que 

los fabricantes ofrecen al ofrecer sus aplicativos 

sín costo, descargados a través de diversos 

portales de internet. Obviamente también existen 

los aplicativos más robustos que tienen costos 

variables, dependiendo de la configuración y las 

soluciones que pueda soportar. Algunos de los 

aplicativos son: 

- Peoplesoft 

- Navision 

- Solomon 

- mySAP CRM 

- Viger 

- Microsoft Dynamics 

- Compiere 

- HiperGate 

En términos generales, concentrándose aquí el 

verdadero valor de los aplicativos, éstos permiten: 

- Identificar y dirigirse a los clientes más 

rentables 

- Identificar cómo las prioridades de los 

clientes varían con el tiempo 

- Rastrear, comprender, predecir y admi- 

nistrar el desgaste delos clientes 

- Realizar análisis para predicción de 

ventas cruzadas 

- Monitorear los programas usando indica- 

dores claves 

- Sincronizarlos datos CRM con ERP 

- Realizar análisis de valor para establecer 
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la rentabilidad y el valor de la vida útil de 

cada cliente 

- Analizar los productos vendidos, sus 

costos y descuentos 

- Definir los canales de interacción más 

adecuados 

- Segmentar estratégicamente los clientes 

para generar programas más dirigidos 

- Análisis de ventas 

- Analizar y evaluar el cumplimiento en 

tiempos, costos y calidad del servicio 

Es necesario ahora enunciar que, sí bien lo 

enunciado anteriormente hace parte de las 

habilidades inherentes a los aplicativos CRM, la 

gestión que hagan las personas, es decir, la 

Gerencia, será la clave del éxito. Las bases de 

datos no operan solas, así como una investigación 

de mercados no toma decisiones. El acierto no es 

tanto qué aplicativo se implementa, ni los datos 

que se recopilan a través del mismo. El mayor 

acierto es la conformación de un sistema, que 

incluye procesos y personas, que serán los 

encargados de sacar el mejor provecho de esos 

datos, en la medida que generen estrategias de 

servicio adecuadas e inesperadas por los clientes, 

que se traduzca en el nivel de satisfacción 

esperado. ¿Y cómo se reconoce el nivel de 

satisfacción? Hay que medirlo. 

Zeithaml, Parasuraman y Berry definieron el 

modelo Servqual para medir el nivel de 

satisfacción de los clientes con el servicio, 

identificando los “gaps” o brechas existentes entre 

las expectativas (antes del servicio) y la 

percepción (durante y después del servicio), 
entendido esto como la valoración y manifestación 

subjetiva de esas variables por parte de cada uno 

de los clientes. Esta valoración se realiza 

evaluando cinco dimensiones básicas. 

- Elementos tangibles. Se refiere, entre otros 

aspectos, a la apariencia física de las 

instalaciones, distribución interior, decoración, 

señalización, ambiente, aseo, facilidad de 

parqueo, estado de los equipos, personal y 
materiales de comunicación. 

- Confiabilidad. Indica la habilidad que tiene la 
rganización para ejecutar el servicio 
On o de forma fiable y cuidadosa, 

: palmente a los aspectos 
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comerciales, como es el caso de atención de 

reclamos, información recibida, comunicación, 

asesoría técnica, garantías, entre otros. 

- Capacidad de respuesta. Hace referencia a la 

disposición de ayudar a los clientes para 

proveerlos de un servicio rápido orientado por 

los procesos internos. Aquí se consideran 

elementos como despachos, transporte, 

modelo de toma de decisiones, niveles de 

atención (cadena de servicio), horarios de 

atención, políticas, entre otros. 

- Seguridad. Conocimientos y atención 

mostrados por los empleados y la habilidad de 

los mismos para inspirar confianza y 

credibilidad. El conocimiento de los productos y 

servicios se evalúa en características tales 

como conocimiento de la variedad, precios y 

ubicación de los productos, la innovación, 

tecnología y las características técnicas de los 

productos. 
- Empatía. Atención individualizada que ofrecen 

las empresas a sus clientes, siendo el elemento 

en que prevalece la percepción de los clientes 

para la evaluación. A esta dimensión 

pertenecen la amabilidad, cordialidad, atención 

personalizada, disponibilidad de tiempo para 

atender a los clientes y la claridad de la 

información transmitida, entre otros aspectos. 

Ahora hay dos preguntas por responder: ¿qué 

deben hacer las compañías para proveer momen- 

tos de servicio excepcional que sorprendan a los 

clientes?; ¿cuántos momentos son necesarios 

para alcanzar permanentemente el nivel de 

satisfacción adecuado? Cada empresa, con el 

conocimiento que tenga de su servicio, su merca- 

do y sus clientes, tiene la respuesta. En el servicio 

no hay fórmulas mágicas. Mucha empresas lo 

logran, pero otras, infortunadamente, no. 

Aquí es donde se empieza a identificar casos 

especiales en donde el sistema (aplicativo CRM) 

es mal o incompletamente utilizado. Aproximada- 

mente el 30% de las empresas que han 

implementado un CRM lo utilizan sólo como una 

herramienta que les permite controlar a la fuerza 

de ventas en las metas de ingresos, contactos, 

prospectos y llamadas realizadas. Es lamentable 

que esto se presente en grandes bancos 

colombianos, en esos casos por la complejidad 

que representa su correcto manejo y los afanes de 

colocar servicios financieros, ante lo que prefieren 

registrar los datos en medios poco 
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convencionales como cuadernos y agendas. O 
como algunas empresas de telefonía celular que 
llaman a sus usuarios a ofrecerles servicios con 
los que ya cuentan, o planes inferiores a los 
actuales. Deben cumplir con la cuota de llamadas 
en el turno, lo que no les da tiempo de mirar en el 
sistema el perfil del cliente y los servicios 
contratados por ellos. O como los bancos que 
hacen convenios con empresas aseguradoras 
para la prestación de servicios a sus 
tarjetahabientes, haciendo contratos verbales vía 
telefónica e incumpliendo posteriormente con lo 
pactado, obviamente basados en todo aquello que 
no indicaron (exclusiones o no coberturas) en el 

momento de la contratación de la póliza. O peor 

aún, como la empresa fabricante de colchones 

que ante la llamada que un cliente realiza un 

sábado en horas de la mañana para preguntar por 

el punto de venta más cercano a su sitio de 

residencia, recibe como respuesta que el sábado 

no hay servicio al cliente, que el lunes con mucho 

gusto... Como decían los abuelos, santos tiene la 

madre iglesia. 

Tercer momento: Después (Disfrútelo) 

Es de esperarse que después de alcanzar y 

mantener un nivel de satisfacción adecuado con 

respecto a las expectativas de los clientes, se 

obtenga como consecuencia la fidelización. Pero 

aquí aparece otro distractor: la trampa de la 

fidelización en la que muchas empresas caen. 

Olvidan que la fidelización es el mantenimiento de 

relaciones a largo plazo con los clientes más 

rentables de la empresa o con todos, obteniendo 

una alta participación en sus compras y descargan 

en un software 0 en una tarjeta la función de 

fidelizar a sus clientes. Ser fiel es una decisión del 

cliente, no la acción de una tarjeta. Entonces se 

encuentran compañías que administran su CRM 

basado en las tarjetas entregadas indiscriminada- 

mente a todos sus clientes (asíduos u 

ocasionales), sín identificar el verdadero sentido y 

valor que debe tener ese concepto. Se olvidan de 

algo esencial: no se puede pretender fidelizar a un 

cliente que no está satisfecho. 

Incluso se puede afirmar que el cliente 

verdaderamente fiel no necesita una tarjeta para 

sentirse como tal. Es el servicio integral que 

percibe lo que realmente le interesa, no los 

premios, puntos o canjes que pueda hacer con los 

puntos acumulados por sus compras. Es el caso 
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de Mercadefam, antes de la compra por parte de 

Carrefour. Alos clientes verdaderamente fieles les 

gustaba el concepto del almacén, la tranquilidad, 

la frescura de los productos, el ambiente del 

almacén y la posibilidad de ser reconocido por 

empleados de piso y por cajeras. Eso era lo que 

valoraban, no la posibilidad de tener una tarjeta. 

Ahora todo ha cambiado. 

Olvidan adicionalmente dos cosas. Primero, que 

antes de la fidelización debe hacer satisfacción, y 

la satisfacción se alcanza preparándose para ello 

con un sistema de calidad que integre el servicio 

desde el interior de la empresa con el cliente. 

Estos tres aspectos constituyen la Triada de Valor 

del Servicio, absolutamente ineludible. Y Segundo 

olvido: un cliente fiel es equivalente a rentabilidad 

para la empresa. 

Diversos estudios realizados por firmas investiga- 

doras han identificado que un incremento del 5% 

en la fidelidad de los clientes se traduce en un 

aumento de la utilidad de entre Un 25% y un 45%, y 

eso es mucho dinero. Pero para lograrlo hay que 

invertir. Un estudio realizado en 2007 con 500 de 

los más importantes ejecutivos del Reino Unido, 

pudo identificar que el 80% de ellos consideran 

extremadamente importante la fidelización para 

sus compañías, pero tan solo el 22% invierten en 

programas y planes para lograrlo. La realidad del 

contrasentido. 

Con clientes fieles, además de seguir generando 

experiencias de servicio valiosas para seguir sor- 

prendiéndolos, las compañías pueden ‘sentarse’ a 

disfrutar. No hay nada más satisfactorio para una 

empresa que ver incrementar sus utilidades 

haciendo las cosas que les gusta hacer, y 

haciéndolas bien, y siempre. En este nivel, las 

empresas deben estar atentas a los requerimientos 

cambiantes de sus clientes para ir transformando y 

adecuando la empresa, su sistema de calidad y su 

aplicativo a esos requerimientos y expectativas. No 

deben olvidar que el sistema se debe acomodar a 

las condiciones de la empresa y de los clientes, no 

lo contrario. Y algunas inclusive no han necesitado 

un software CRM para lograr la fidelidad de sus 

clientes. Arturo Calle es una tienda de ropa para 

hombre que basa su estrategia de servicio en la 

empatía y la venta consultiva, dando un manejo 

bastante apropiado a la confiabilidad, los 

elementos tangibles, la confiabilidad y la capacidad 

de respuesta. No se percibe en ellos la necesidad 
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de vender y salir rápidamente del cliente, mas sí el 

afán de asesorar a su cliente para que lleve la 

mejor prenda posible, de acuerdo con la ocasión, la 

condición física y su presupuesto. A precios 

absolutamente racionales y cómodos. 

Pero, por supuesto, hay otras grandes empresas 

que hacen gala de un buen manejo a su CRM 

conectado a los otros sistemas de información. 

Davivienda es una de las más tradicionales 

entidades financieras, que en general no gozan 

mucho del aprecio de los colombianos. Ha venido 

dando un apreciable manejo a las relaciones 

cliente — asesor, enfocado en la asesoría con 

información clara y brindando facilidades durante 

el proceso de colocación de los productos de su 

portafolio, a lo que se suma un excelente medio de 

control: cada vez que hay un movimiento (ingreso, 

egreso) en alguno de los productos, se recibe un 

mensaje de texto al celular indicando los datos 

exactos del movimiento realizado. Importante 

¿no? Así lo han entendido y valorado sus clientes. 

Pero no todo es de las grandes empresas. 

Escoltur Ltda., es una pequeña empresa de 

turismo que hace las cosas muy bien. Con una 

modesta infraestructura, con una incipiente base 

de datos de sus clientes antiguos y nuevos, presta 

un servicio de calidad, esencialmente a partir del 

cumplimiento de lo prometido, aun representa 

para ellos una disminución en sus utilidades, dado 

que en el gremio las condiciones cambiantes en 

ocasiones generan traumas a la operación 

turística. Todo depende del enfoque y Escoltur 

Lida., como lo pueden hacer todas las pequeñas 

empresas, lo tiene claro y con pequeñas detalles y 

cumplimiento de las condiciones anunciadas ha 

logrado la satisfacción de sus clientes. 

Lo que sigue es, como ya se había indicado, 

disfrutar y monitorear. Los indicadores de calidad 

del servicio, integrados al CRM, permiten 

evidenciar la efectividad y desempeño de las 
estrategias y acciones implementadas para lograr 

la satisfacción de los clientes. Los indicadores los 

define cada empresa, después de determinar qué, 

para qué, cómo y cada cuánto medir. Mantener, 

sostener un sistema (CRM) no es una tarea fácil ni 

económica, pero ahí es donde se pone aprueba el 

compromiso de la Gerencia para que la GRC sea 

una estrategia y no simplemente una actividad o 

parte de una moda. 

Finalmente algunas estadísticas y datos de la 

gestión del servicio, en la cual la GRC y el CRM 
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cumplen una función fundamental. 

- El 72% delos vendedores piensan que sus 

clientes desean recibir un mejor servicio. 

- El 86% de los clientes cambiarían el 

proveedor por un mejor servicio. 

- El 91% de los clientes no volverán sí 

reciben un mal servicio. 

- El 83% delos clientes cambia de proveedor 

y no protesta. 

- El 68% de los clientes cambian de 

proveedor por la actitud de indiferencia de 

los empleados y el 14% por insatisfacción 

con el producto o servicio. 
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Importancia del XBRL 

Msc. Pedro Fernando Quintero Balaguera 

Docente Programa Ingeniería Financiera UNAB 

Resumen 

Este artículo es un recorrido por la historia del XBRL, cómo surgió y cómo ha 
sido su evolución, igualmente permite observar las ventajas que otorga a los 
usuarios, emisores y reguladores. Entre otras ventajas está la de que 
permite estandarizar la información para hacer comparaciones entre las 
diferentes jurisdicciones, en el mercado de valores el XBRL ayuda a que 
estos sean eficientes, transparentes e integrados, facilitando su supervisión 
y control. 

XBRL 

Para determinar la importancia del XBRL (Extensible Business Reporting 
Language), se debe remontar a sus orígenes en el año de 1998, cuando 
Charles Hoffman, contador público experto en auditoría, recurrió a la 

utilización del lenguaje XML, que de acuerdo con sus siglas en inglés 
significa Extensible Markup Language, que a su vez nace como una 
propuesta a las limitaciones que tiene el HTML (HyperText Markup 
Language) que es un lenguaje utilizado para la elaboración de páginas WEB; 
el XAML además de ser utilizado para crear páginas WEB se usa para crear 
otros lenguajes; este lenguaje se usa para publicación e intercambio 
electrónico en internet, es una codificación de información mediante marcas 

  
37   

  

  

 



  

Importancia del XBRL 

o tags, por eso se llama lenguaje de marcado, 
cada dato va acompañado de una marca de inicio 

y una marca de fin que identifica el concepto al 

que se refiere el valor, hay que aclarar que no es 
un lenguaje de programación, pues no se 

compila, es un metalenguaje de marcas. Se utiliza 
para diseñar un lenguaje propio de marcación 
personal y posteriormente para formatear los 

documentos; el lenguaje de marcación personal, 
llamado aplicación XML, contiene las etiquetas 
que describen los datos; ésta es la mayor 

fortaleza del XML, es decir, sí una etiqueta 

identifica datos, esos datos estarán disponibles 
para otras tareas. 

Bajo la aplicación XML (lenguaje extensible de 

marcado), un programa de sofíware se puede 
diseñar para tomar la información que sólo se 

necesite, unir los datos a otra fuente y colocar las 

combinaciones resultantes en otros formularios 

para propósitos distintos; esto hace que la 
información no se pierda en una página WEB 

HTML; la información estará disponible para ser 
utilizada todas las veces que se requiera . XML 

distingue entre mayúsculas, minúsculas, 

comillas, etiquetas de cierre y otros detalles 

ignorados por el HTML, haciendo que XML sea 
una poderosa herramienta para administrar 

información a gran escala. 

Los espacios de nombre XML se desarrollan 

como una solución a la distorsión causada por 

intercambiar documentos con variables globales, 

que tengan el mismo nombre, pero que hacen 

referencia a elementos o atributos diferentes. 
Estos espacios funcionan creando una super 

etiqueta, para que se pueda distinguir entre los 

elementos de un documento y los elementos de 
otro. Esta super etiqueta es una colección de 

nombres de elementos relacionados que son 
identificados por el nombre del espacio. 

Los espacios de nombre XML son identificados 

mediante la referencia IRI (identificadores de 
recursos internacionalizados), los nombres de 
elementos y atributos pueden ser colocados en 

un espacio de nombre XML mediante diferentes 
mecanismos. 

En 1999 AICPA (Colegio mayor de auditores 
públicos de Estados Unidos) junto con doce (12) 

empresas donan fondos para un proyecto que 

denominaron XFRML (Extensible Financial 
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Reporting Markup Language) para el desarrollo 

de un prototipo de lenguaje para presentar 

estados financieros, este prototipo se utilizó para 

los estados financieros de diez (10) compañías. 

En el 2000 el nombre que la organización toma es 

el de XBRL, en esta época ya agrupaba a 50 

miembros, el cambio de nombre se debió a que 

XBRL se convirtió en un lenguaje para la 

comunicación electrónica de datos financieros y 

de negocio. 

En febrero de 2001 se realiza la primera confe- 

rencia internacional en Londres y se propone 

realizarlas cada seís meses. Las comunicaciones 

entre los miembros se hace mediante correo 

electrónico, audio conferencia y reuniones. 

XBRL es un lenguaje que permite documentar y 

definir modelos de datos basados en XML y 

esquemas XSD. Por ello cada concepto XBRL 

dispone de una serie de propiedades heredadas 

de los sistemas XSD como las propiedades 

definidas en la especificación XBRL. Los 

esquemas XSD son el método preferido para 

especificar gramáticas XML en Microsoft .NET 

Framework. 

Con la creación del XBRL (lenguaje extensible de 

informe de negocios), Hoffman se proponía 

estandarizar el formato con el que la información 

financiera se distribuyera entre los diferentes 

oferentes y demandantes de la información, sín 

repetir su digitación y consignación. 

Actualmente XBRL International Incorporated 

es un consorcio internacional sin ánimo de lucro, 

que administra el estándar, que aglutina cerca de 

cuatrocientos cincuenta organizaciones, entre las 

cuales están los reguladores, agencias 

gubernamentales, consultoras y reguladoras de 

software. 

XBRL International Incorporated, se estructuró en 

jurisdicciones nacionales, como organismos 

encargados de promover la adopción del XBRL y 

el desarrollo de taxonomías XBRL (esquemas 

XML) que definan los requerimientos de la 

información financiera intercambiable dentro de 

un dominio concreto. 

Actualmente hay jurisdicciones establecidas en 

Australia, Alemania, Bélgica, Canadá, Dinamarca, 
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Francia, Irlanda, International Accounting 
Standards Board, Japón, Holanda, Corea, Suecia, 

España, Reino Unido, Estados Unidos, 
Developing Juridictions-Direct Participant y 
affiliate Organisation, XBRL Europe. Estos países 
e instituciones, tienen como función crear y 
mantener las taxonomías de XBRL enfocadas en 
las regulaciones propias de la región, así como la 
estandarización de la presentación de la 
información financiera. Hay unas jurisdicciones 
provisionales que se encuentran en proceso de 
aprobación; entre otras, tenemos China, ltalia, 
Luxemburgo, Polonia, Emiratos Arabes y 

Suráfrica. 

El ciclo de vida las taxonomías de XBRL consta de 
cuatro (4) etapas: la primera es el desarrollo inicial, 
la segunda es la de la validación y aprobación, 
luego taxonomía XBRL, posteriormente la 
publicación y los controles de cambio. 

Para realizar la validación de la taxonomía se 
tienen en cuenta las especificaciones XBRL 
vigentes desarrolladas por XBRL internacional. “Si 
es de ámbito financiero se validará teniendo en 
cuenta las cláusulas de la FRIS (Financial 
Reporting Insítance Standards) cuyas reglas deben 
ser cumplidas por los informes XBRL financieros, 
orientados a facilitar el análisis y comparación. Las 
cláusulas FRTA (Financial Reporting Taxonomy 
Architecture) es un documento que define y unifica 
sintaxis que son entendidas como reglas de 
buenas prácticas en el diseño de taxonomías 
financieras”. Tomado de El aprendizaje de XBRL 
de Palmira Espinosa, subgerente de informática 
dela Comisión de valores de Argentina. 

La aprobación cuando son taxonomías públicas 
se someten a la revisión de la jurisdicción local de 
XBRL del país. 

La publicación la realiza XBRL internacional, el 
propósito es que todos los integrantes de la 
cadena de distribución de los informes generados 
con base en ella puedan procesarlos e 
interpretarlos. 

El valor agregado del XBRL radica en la condición 

de estándar universal. “Para su implantación se 

necesita: integración de herramientas para la 

manipulación de taxonomías e informes, 

adaptación de los sistemas internos mediante el 

desarrollo de funciones universales para que 
cualquier aplicación que requiere el proceso de 
datos en XBRL pueda usarlos, inclusión de XBRL 
en las herramientas que analizan o utilizan la 
información financiera”. Tomado de El 
aprendizaje de XBRL de Palmira Espinosa, 
subgerente de informática de la Comisión de 
valores de Argentina. 

En los Estados Unidos la comisión de valores 
SEC, decidió, después de trabajar con los mismos 
formularios durante setenta y dos años por 
informes en XBRL, pues era difícil acceder a la 
información y la gente tenía que comprar 
información a terceros que tenían la información 
en sistemas automatizados, por ello tuvo que 
cambiar la base de datos, contratar a ABRL de los 
Estados Unidos para que le diseñara las 
taxonomías que estandarizaran los informes 
financieros de las empresas; esto permitió que se 
analizara y comparara cualquier funcionamiento 
financiero de acuerdo con la norma contable 
GAAP de los Estados Unidos, luego desarrolló 
software de visualización y control de calidad, que 
luego será gratis y de código abierto para que 
todos puedan obtener información. 

En Europa en el 2004 el Comité Europeo de 
Supervisores Bancarios CEBS trabajó los 
informes de solvencia bancaria de la unión 
europea COREP (COmmon REPorting) y en 2005 
formó otro grupo para trabajar con FINREP 

(estados financieros) esta taxonomía debía ser 

común y gratuita para los veintisiete (27) estados 
miembros de la Unión Europea UE. En el 2006 se 

terminaron las versiones de producción de las dos 

taxonomías COREP y FINREP, utilizando los 

últimos adelantos de XBRL. 

Los mercados de valores deben ser eficientes, 

transparentes e integrados; eficientes porque 

estimulan el crecimiento y la creación de fuentes 

de trabajo, gracias a una mejor aplicación del 

capital y a la reducción de los costos; 

transparentes porque permiten divulgar la 

información en forma exacta, completa y puntual; 

para facilitar esta labor XBRL es la alternativa; 

integrados porque permiten comparar la 

información financiera entre los distintos 

mercados de valores de todo el mundo, para 

lograr esto se debe alcanzar la armonización 

contable, función de XBRL. 

  

 



  

  

Importancia del XBRL 

Entre las ventajas del uso de XBRL podemos 

observarlas desde la perspectiva del supervisor 

(superintendencias), emisor y usuario: 

Desde la perspectiva del supervisor: El control de 

calidad de los informes lo realizan las 

herramientas de XBRL y no las personas, los 

analistas realizan otro tipo de análisis, las 

aplicaciones detectan transacciones erróneas 

notificando a las auditorías internas y externas, 

permiten la divulgación mundial y en tiempo real 

de la información incrementando la transparencia 

y promoviendo la inversión de capital. 

Desde la perspectiva del emisor: reducción de 

gastos administrativos (no se reprocesa la 

información, se digita una sola vez), bajo impacio 

ante cambios de normatividad porque XBRL tiene 

una alta capacidad de transformación sín tener 

que modificar los sistemas. 

Desde el punto de vista de los usuarios: los informes 

elaborados bajo XBRL pueden ser trabajados en 

hojas de cálculo, incorporados a bases de datos y 

visualizados a través de internet; de esta forma se 

automatiza el proceso de análisis de datos 

financieros, facilita la comparación de información 

financiera de empresas situadas en diferentes 

jurisdicciones sí utilizan las mismas taxonomías. 
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Por todo lo anteriormente comentado, en la UNAB 

se está desarrollando un prototipo funcional para 

el manejo de la información financiera utilizando 

XBRL en el sector avícola en Santander, el grupo 

de investigadores que lo lideran son los docentes 

Gloría Inés Macías y el autor del presente artículo 

Pedro Fernando Quintero Balaguera, bajo la 

dirección del Doctor Eduardo Carrillo y un grupo 

de apoyo de orden nacional. 
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Diseño y evaluación financiera de la creación 

de un centro de maquinaria agricola para los 

cultivadores de tabaco del Huila y su impacto 

en la estructura de costos del cultivo 
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Diana Carolina Ferreira Herrera 
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Introducción 

Las tecnologías agrícolas modernas introducidas en los países en vía de 

desarrollo han provocado gran controversía, ya que la mecanización ha sido 

culpada de la reducción en el empleo de mano de obra rural y en contribuir a 

otros problemas de tipo social y ambiental. Sin embargo, los países 

desarrollados utilizan esta tecnología para disminuir costos en mano de obra, 

ser más eficientes, productivos y competitivos generando, de forma paralela, 

acciones de mejoramiento en sus prácticas de labranza, asistidos por el 

trabajo de centros de investigación y universidades enfocadas a este fin. Es 

entonces, cuando surge un vínculo con el grupo de investigación en 

aplicaciones tecnológicas en procesos agroindustriales (Giatpa), de la 

fundación universitaria de San Gil UNISANGIL.UNAB, para imprimir a su 

selecto grupo de profesionales en la rama agroindustrial, una visión financiera 

de sus proyectos enfocados al cultivo del tabaco en el departamento del Huila. 

Los procesos de mecanizado en Colombia, dadas las condiciones 

edafológicas y medioambientales del país, presentan los mayores retos en 

la reducción de jornales para el beneficio del tabaco y promueve una nueva 

cultura de producción que genera cambios en los sistemas de labranza que 

equilibren la balanza productiva en el corto plazo, y contribuyan a educar al 
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Diseño y evaluación financiera de la creación de un centro de maquinaria agricola para 

los cullivadores de tabaco del Huila y su impacto en la estructura de costos del cultivo 

agricultor y su familia en el manejo de sistemas 
mecánicos de una manera más práctica y 
ambientalmente viable. 

Así se pretende que el agricultor logre disminuir 
los costos de producción asociados al uso de 
mano de obra en las labores convencionales de 
preparación de semilleros, labores culturales, 

aporque y fertilización, mediante la 
implementación de dispositivos mecanizados y 
automáticos aplicadas al proceso de labranza en 
el cultivo de tabaco en Colombia. 

Los actuales sistemas productivos, en los que se 
involucra la mano de obra familiar para los 
diferentes métodos de labranza, limitan la 

posibilidad de modernizar su producción y 
expandir el mercado debido a los altos costos que 
presenta la implementación de nuevas 
tecnologías en el proceso. 

Porestarazón se hace necesario ajustarel uso de 
tecnologías apropiadas que den respuesta a las 
necesidades demandadas en mano de obra no 
calificada para las diferentes etapas del proceso 
productivo del tabaco, iniciando desde las 
actividades de semilleros hasta el beneficio final; 
la alternativa se ha de sustentar con dispositivos 
mecánicos tales como máquinas y herramientas 
que optimicen las tareas y reduzcan el tiempo de 
trabajo. 

La problemática por solucionar con este proyecto, 
se centra entonces en el alto consumo de mano 
de obra no calificada que el agricultor tiene que 
pagar por las actividades de control de maleza, 
aporque y fertilización, sumados a la poca 
capacidad adquisitiva para acceder a dispositivos 
mecanizados al implementar sus sistemas de 
labranza; éstas dos razones, justifican la 
presentación de una solución financiera que 
permita acceder de una forma fácil y a un bajo 
costo, a una herramienta de tipo tecnológico y de 
innovación que permita reducir los jornales, 
humanizar el trabajo de las personas y obtener 
mayores utilidades en la balanza financiera de los 
productores. 

Metodología, diferentes estudios realizados 

El objetivo principal fue diseñar y evaluar 
financieramente la viabilidad de la creación de un 

centro de maquinaria agrícola para los 
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cultivadores de tabaco del Huila y su impacto en la 
estructura de costos del cultivo. 

El contenido de esta propuesta se compone de la 
toma de información a manera de encuestas sobre 
la población directamente involucrada en la labor, 
en los municipios objeto del estudio (Garzón, 
Algeciras, Campoalegre y Rivera); posteriormente 
se presenta el análisis estadístico de las encuestas 
para comparar con los costos de producción en 
años anteriores y establecer una tendencia de 
dichos costos como las tarifas que se pagan por la 
preparación y mantenimiento del cultivo, y la mano 
de obra no calificada que se utiliza por hectárea. 

Se presenta un modelo que permite observar las 
condiciones financieras que el agricultor debe 
adoptar para poder acceder a los elementos 
mecanizados reemplazantes de labores y sus 
diferentes iteraciones. Paralelo al análisis 
anterior, se establece la viabilidad de constituir un 
centro de mecanización en la zona como ente 
encargado de prestar el servicio de preparación 
de suelos, fertilización y aporque no sólo para el 
cultivo del tabaco, sí no para otros cultivos de 

rotación en la zona. Se desarrolló un modelo 
financiero en el cual se analizó el balance de 
negocio para poder determinar las opciones más 
adecuadas para los productores, comparando la 
adquisición de maquinaria en forma directa, con 
de un contrato de /easing o accediendo al servicio 
de mecanizado a través de un tercero que sería el 
centro de maquinaria, cuyo diseño y evaluación 
serealizó en este proyecto. 

Se hicieron varios estudios, que se resumen así: 

ESTUDIO DE MERCADO 

«- DEMANDA: 146 agricultores que representan 
501,1 hectáreas. 

«e OFERTA: 11 prestadores del servicio, que 
actualmente preparan 194,85 hectáreas. 

- PRECIO: Actualmente se pagan $390.000 por 
preparación de cada hectárea. 

e COMERCIALIZACIÓN: Prestación del servicio 
de mecanización y asistencia técnica. 

Una vez determinada la necesidad del centro de 
maquinaria, se procede a la constitución de una 
sociedad anónima que prestaría el servicio de 
preparación de tierra y asesoría técnica. Para ello 
se requiere un estudio técnico: 
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VALOR DE LA AMORTIZACIÓN 876.172.852,22 

7 

ARACIÓN   

    

  

COSTO DE OPERACIÓN 334.589.400,00 280.589.400,00 
  

COSTO TOTAL     1.210,762.252,22 1.148.762,955,00       
  

ESTUDIO TÉCNICO 

Los datos que se presentan, se obiuvieron itenien- 

do en cuenta una visita realizada a las principales 

distribuidoras de tractores e ¡implementos 

agrícolas del país, ubicadas en las ciudades de 

Bogotá e Ibagué. 

- TAMAÑO: El centro de maquinaria cuenta con 

6 tractores con sus respectivos aperos. Tiene 

dos puntos de concentración de la maquinaria. 

«- LOCALIZACIÓN: Cada punto funcionará en 
CampoAlegre y La Rivera, por sus condiciones 

de seguridad y esíado de las vías de 

comunicación. 

«- INGENIERÍA DEL PROCESO: Se establecen 

los calendarios de preparación, se brinda una 

asesoría técnica al agricultor para entrar a 

operar. 

- OBRAS COMPLEMENTARIAS: Prestación del 

servicio a otros cultivos en los meses durante 

los cuales no hay labores mecanizadas para el 

cultivo del tabaco. 

EVALUACIÓN FINANCIERA 

Através de una herramienta en Excel, se simularon 

escenarios que permitieron comparar dos alternati- 

vas de adquisición de los tractores necesarios para 

operar el centro de maquinaria: compra directa y 

adquisición a través de contrato de /easing. 

Para la compra directa se usa una tasa de DTF 

más seis puntos, un plazo de 5 años y una 

amortización semestral del crédito. La cuota sería 

de $87.612.258,22; valor al cual se le deben sumar 

unos costos de operación que se refieren a 

combustibles, lubricantes, reparación y operario. 

Para el /easing, se toma una tasa del DTF + cuatro 

puntos, una opción de compra del 5%, un plazo de 

5 años y una amortización semestral. El canon 

sería de $83.157.355,50, alo cual se le suman los 

costos de combustibles, lubricantes y operario. 

Se procede ahora a determinar la tarifa que 

cobraría el centro de maquinaria por las labores 

mecanizables; para ello se tiene en cuenta: 

DETERMINACIÓN DE TARIFA 
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Tractor 

4.444,44 10.085,91 2.100,00 3.000,00 3.811,00 7.622,00 3.060,00 29.678,91 34.123,36 
  

Surcadora 555,56 400,00 400,00 800,00 1.355,56 
  

Rastrillo 888,89 400,00 865,00 1.265,00 2.153,89 
  

Arado 1.000,00 400,00 500,00 900,00 4.900,00 
  

Cultiv. 2.222,22 400,00 1.095,00 1.495,00 3.717,22 
  

9.111,11   10.085,91   3.700,00   5.860,00   3.811,00   7.622,00   3.060,00 34.138,91   43.250,02         
  

34.138,91 

69,30% 
COSTO POR HORA 

RENTABILIDAD 
  

  

  

57.797,18 

373.166,43 
TARIFA POR HORA 

EQUIVALENTE EN Hras. 
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Es de resaltar que para el desarrollo del proyecto comercializadoras de tractores y fabricantes de 

se realizó una herramienta de Excel, que, a partir implementos agrícolas en las ciudades de Bogotá 

de una base de datos de los agricultores y unas e lbague, permitió: 

características de maquinaria obtenidas a través 

de una visita a las 10 de las principales - Realizar el análisis estadístico de los datos: 

Dio v ( + ] —   

A—— : B c v 1 E F ¡6 Hi l 
S CATEGORIA REFERENCIA CLASIFICACIÓN 
( 1 Cultivan de 15 Hras. En adelante Gran Productor . 

0 {a Te a 2 Cuſtivan Entre 5 y 15 Hras. Mediano Froductor 

/ 3 Cultivan menos de 5 Hras. Pequeño Productor UNISAHUIL 
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COSTOS DE AGRICULTOR POR SEMESTRE E] 

REFIDIMIENTO DEL AGRICULTOR POR SEMESTRE ———— 

- - 

CATEGORIA r - 

14 | PROPIETARIOS DE TIERRA EN ESTA CATEGORIA 

16 | AGRICULTORES UBICADOS EH ESTA CATEGORIA 
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«e Realizar simïulaciones con diferentes escenarios para la adquisición de maquinaria a través de tres 

alternativas: compra directa, /easing y outsaurcing. 
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VALOR DEL PROYECTO $ 732.000.000,00 
  

CUOTA INICIAL $ 73.200.000,00 
  

PERIODO DE PAGO | SEMESTRAL l» | 
  

TASA 
  

NUMERO DE CUOTAS   4,48% 

10 
  

TIPO DE LEASING le] | FINANCIERO 
  

OPCION DE COMPRA [>] | 5.00% 
  

  

VALOR A AMORTIZAR $ 658.800.000,00 
  

CANON $ 83,157,355,50 
  

OPCION DE COMPRA   $ 36.600,000,00 
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LEASING 

  

DTF 

— 
4,80% + 

  

Costos Operativos 15.583,30 
  

COMBUSTIBLES 

” 1 

10.113,30 
  

LUBRICANTES 

4] 2.100,00 
  

OPERARIO     Gb] 3.375,00         
  

SADO] 
658.800.000,00 

605.126.033,71 

549.049.987,21 

490.464.,359,80 

429.256.,839,77 

365.310.089,12 

298.501.518,59 

228.703.052,67 

155.780.884,04 

79.595.217,12 

(0,60) 

| PERIODO [| capmal INTERES CANON | 
0 

29,.483.389,21 

27.081.309,00 

24.571.728,09 

21.949.835,48 

19.210.604,85 

16.348.784,97 

13.358,889,57 

10.235.186,88 

6.971.688,58 

2569 422 2 3.562.138,38 

83,157,355,50 

83.157.355,50 

83.157.355,50 
23.157.355,50 

83.157.,355,50 

23.157,355,50 
83.157.355,50 

83.157.355,50 

83.157.355,50 

23.157.355,50 
L
e
 53.673.966,29 

56.076.046,50 

58.585.627,41 

61.207.520,02 

63.946.750,65 

66.808.570,53 

69,798.465,93 

72.922.168,62 

76.185.666,92 

79.595.217,12 
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xa] COMPARACIÓN DE ALTERNATIVAS 

12 COMPRA DIRECTA LEASING 

13 VALOR DE LA AMORTIZACION - - 

14 | COSTO DE OPERACIÓN 334,589.400,00 280.589.400,00 

15 | COSTO TOTAL 334.589.400,00 280.589.400,00 

  

  

  

            

   



  

Diana Carolina Ferreira Herrera, Oscar Farley Ballesteros Romero, José Manuel Serrano Jaimes 
Diseño y evaluación financiera de la creación de un centro de maquinaria agricola para 

Luis Alfonso Peñaranda Mallungo y Jesús Alfredy Ayala Martinez 
los cultivadores de tabaco del Huila y su impacto en la estructura de costos del cultivo 

- Calcular puntos de equilibrio de producción en diferentes escenarios. 

Ral 3 — == o] E F | 6 

Z Cara PUNTO DE EQUILIBRIO 

a 1 

10 PRECIO/KILO** PUNTO DE EQUILIBRIO Kg. | PUNTO DE EQUILIBRIO Kg, POR HECTAREA 

11] HECTAREAS CULTIVADAS | 5 | 5,619,00 9.406,29 1.881,26 
| 4 { 1 

  

  

          

  

14 COSTOS TOTAL DEL CULTIVO 52853.944,82 

15 INGRESOS 50.290.050,00 

16 RENDIMIENTO DE LA ACTIVIDAD (2.563.894,82) 

  

  

        

  

19 KILOS PRODUCIDOS { 8.950 | 
1 ‘ \ y 

«- Así mismo, realizar cálculos para los diferentes estudios realizados, y todo el montaje de la evaluación 

financiera, incluyendo nóminas electrónicas, presupuestos y estados financieros. 
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TASA DE OPORTUNIDAD(CK) 16,24% TASA CONTIHUA 15,645% 

$ | TASA DE MERCADO CAPTACION (EA) 4,75% ‘ ) vAg 799,435,894,12 
  

  

              

  

  

15 [año DC añor DL años Daños [años | años | añor [años [| maïos —|F amoo] 

18 FLUJO POR AÑOS Y TE.SG2.0G2E7 D.GIT.2A072 TIBIBOSO OE ABAOSRABOA RAMOS TIGAZBOTIS 224.063.044,61 290.927.438,94 IOB2STATTAA 349.705.286 09 

  

2i VPH $ 133.313.233,34 

2 TIR 30,0121% 

23 TIR MOD 22,8391*% 

  

  

    

Resultados de la investigación 
De ahí se logró clasificar a los agricultores en tres 

Este trabajo parte de la identificación del cultivo grupos, para analizar sus condiciones financieras y 

del tabaco en el departamento del Huila como evaluar la alternativa de adquisición de maquinaria 

actividad económica importante que requiere una (compra directa, /easing y tercerización a través de 

optimización de procesos. Inicialmente se un centro de maquinaria bajo la figura financiera de 

recolectó información de 157 agricultores, que outsourcing) que se cometa a dichas condiciones. 

representan aprox. un 95% de la población total de 

agricultores productores de tabaco. La estructura de costos para cada categoría es 

diferente, debido a que el número de hectáreas 

Con la información que las encuestas revelaron, permite un aprovechamiento de los costos. Los 

se determinó la sítuación actual de los agricultores tres componentes principales son insumos, mano 

en cuanto a predios, maquinaria y costos de obra y otros costos. Los insumos no permiten 

principalmente. un aprovechamiento, ya que estos tienen una 

dosificación que no cambia. En cuanto a mano de 

Esto permitió determinar una estructura de costos obra, se consideraron unos factores de 

por hectárea, que contempla insumos, mano de aprovechamiento que permitieron modificar este 

obra y otros costos. componente según el número de hectáreas. 
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ESTRUCTURA DE COSTOS 
  

2008 
  

SIN ALTERNAT CON ALTERNATIVA 
  

INSUMOS 4.826.374,52 

  

44,90% 4.826.374,52 | 48,19% 
  

Fertilizantes 1.866.928,33 17,37% 1.866.928,33 
  

Fungicidas 291.854,00 2,72% 291.854,00 2,91% 
  

Insecticidas 1.477.699,67 13,75% 1.477.699,67 14,75% 
  

Herbicidas 261.612,50 2,43% 261.612,50 2,61% 
  

Coadyudantes 43.766,00 0,41% 43.766,00 0,44% 
  

Otros 884.514,02 8,23% 884.514,02 8,83% 
  

0,00% 
  

MANO DE OBRA 2.077.1484,44 27,70% 2.261,023,23 | 22,58% 
  

Semilleros 235.310,11 2,19% 235.310,11 2,35% 
  

Siembra y Riegos 634.314,21 5,90% 634.314,21 6,33% 
  

Fertilizacion 470.620,22 4,38% - 0,00% 
  

Cultivada 245.540,98 2.28% 0,00% 
  

Controlde Plagas 409.234,97 3,81% 409.234,97 4,09% 
  

Cape-Control de Chupones 163.693,99 1.52% 163.693,99 1,63% 
  

Recolecciones 818.469,95 7,61% 818.469,95 8,17% 
  

0,00% 
  

OTROS COSTOS 2.033802,51 27,40% 2.928.058,73 | 20,24% 
  

Costos de Mecanizado 390.000,00 3,63% 373.166,43 3,13% 
  

Transporte 389.718,33 3,63% 389.718,33 3,89% 
  

Costos de Beneficio 2.165.173,97 20,14% 2.165.173,97 21,62% 
  

  

  

TOTAL COSTOS POR HECTAREA 10.748,451,27             100,00% 10.015.456,49 | 100,00% 
  

De todo este estudio se logró determinar que la 
respuesta es la tercerización, pues los cosítos son 
menores. 

El estudio de mercado determinó un mercado 
objetivo de 501,1 hectáreas en promedio por 
semestre, ya que de las 695 que se siembran, 
194,85 corresponden a agricultores con la 
capacidad de adquirir maquinaria, pues su 
rendimiento por semestre, le permiten soportar el 
canon o cuota según sea /easing o cuota de 
crédito para compra directa. 

El estudio técnico reveló que para cubrir las 
hectáreas consideradas como mercado objetivo, 

se requieren de seis (6) tractores, trabajando las 

veinticuatro (24) horas del día, teniendo en cuenta 

que para efectos del personal, se requieren de tres 

(3) turnos de ocho (8) horas. Es importante 

resaltar que la topografía del lugar facilita el trabajo 

de la maquinaria, incluso en la noche. 

En este estudio se contemplaron también, los 

precios de la maquinaria, según datos 

41 

suministrados por diez (10) de las principales 

distribuidoras de tractores e ¡implementos 

agrícolas del país. Así, con los análisis de 

eficiencia de las máquinas y horas de trabajo 

requeridas para cubrir la zona objetivo, se 

determinan unos costos de prestación del 

servicio, que permiten encontrar el valor de una 

tarifa, a conveniencia de los flujos de efectivo, 

cuidando siempre de ofrecer el servicio a un 

menor costo de lo que se está prestando en la 

actualidad. 

El estudio financiero se inicia con la estructuración 

de presupuestos, estados financieros, los flujos de 

efectivo, flujos de caja libre, para determinar el 

Valor Presente Neto, la Tir y Tir modificada. 

El presupuesto de ingresos muestra ingresos por 

prestación de servicio los tres primeros meses de 

cada semestre, debido a que estos son los meses 

de preparación de tierra, de acuerdo con la 
estacionalidad del cultivo. Los siguientes tres 

meses no presentan ingresos, debido a que 

considerando la prestación del servicio para 

  



  

Diseño y evaluación financiera de la creación de un centro de maquinaria agrícola para 

los cultivadores de tabaco del Huila y su impacto en la estruclura de costos del cultivo 

cultivadores de tabaco, son épocas que no 
requieren de la intervención de maquinaria. 

En los costos de operación, el mayor monto 

corresponde alos salarios de los 18 operarios que 
se requieren para cubrir los tres turnos. Se deben 
incluir los recargos por hora de trabajo nocturnas. 

Los gastos de administración se reflejan los 
salarios de la nómina fija; es decir, secretaria y 
administrador, así como los servicios públicos y el 
arrendamiento de la oficina. 

Los gastos de ventas corresponden a publicidad y 
papelería. Es una cantidad distribuida 
uniformemente durante todo el año. 

Los gastos financieros corresponden al pago del 
canon del /easing, hasta el quinto año. De ahí en 
adelante estos desaparecen. 

Finalmente el presupuesto de efectivo, que 
contempla los ingresos y los egresos, evidencia 
saldos negativos en Julio del año 1, cuando se 
hace el primer desembolso para pago de canon. 
En los meses de enero del año 2 hasta Julio de 
año seis, también es negativo; lo cual muestra que 

este sólo es positivo desde que se acaba el 
contrato de /easing y se deja de pagar el canon. 

En cuanto a los flujos de caja libre que permiten 
determinar el VPN, se obtiene un valor posítivo, 
así como una TIR y TIR modificada por encima de 
la tasa de oportunidad (entendida como el costo 
de capital calculado de la empresa). 

Conclusiones 

Desde nuestra perspectiva y teniendo en cuenta el 
trabajo realizado, presentamos las siguientes 
conclusiones: 

e El cultivo del tabaco requiere la optimización de 

Sus procesos. La mano de obra corresponde al 
mayor rubro y en las labores de mecanización 
se ve un área de oportunidad para la 
optimización a través de la evaluación de un 
centro de maquinaria que preste el servicio con 
calidad y menores costos. 

e Las condiciones financieras de los agricultores de 

tabaco del departamento del Huila, le impiden 
acceder a la maquinaria a través de alternativas 
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como la compra directa de esta, o a través de un 

leasing. Por ello, la respuesta es la tercerización, 

que llevaría no sólo al acceso a una prestación 

del servicio oportuna, síno a costos por debajo 

de lo que se está pagando actualmente, y con 

maquinaria en buenas condiciones, pues la que 

se usa actualmente es un parque de tractores 

con más de 50 años de uso. 

e Ya que la respuesta a la necesidad de 

mecanización del cultivo del tabaco en el Huila 

es la tercerización, se presenta la creación de 

un centro de maquinaria agrícola en la zona, 

que puede no solo brindar servicio al cultivo en 
mención, sino extender su operación a otros 

cultivos, ya que el departamento contiene un 

fuerte potencial agrícola en lo correspondiente 

ala producción de sorgo y arroz. 

e Al crear un centro de maquinaria en la zona, 

debe hacerse con dos sedes, uno en Rivera y 

otro en Campo Alegre; esta ubicación obedece 

a dos factores principalmente: la distribución 
espacial de los lotes cultivados y las 

condiciones de seguridad de la zona. También 
se tuvieron en cuenta las vías de acceso a los 

lotes. 

e El centro de maquinaria agrícola con el fin de 

maximizar sus flujos de efectivo, debe adquirir 
la maquinaria a través de un /easingfinanciero, 

que le permita en 5 años pagar la maquinaria y 
luego quedarse con ella, pues de no serasí, en 

el año 6 debería iniciar de nuevo un contrato de 
leasing. 

e Para quienes se hicieran socios del centro de 

maquinaria, el margen bruto es de un 69,30%, 

con el cual la tarifa continúa siendo accesible 

para los agricultores encuestados. 

e La creación de un centro de maquinaria 

agrícola es un proyecto financieramente viable, 

ya que arroja Valor Presente Neto Posíitivo, TIR 
y TIR modificada por encima de la tasa de 
descuento. Es importante tener en cuenta que 

el proyecto es viable a largo plazo, por lo 

menos 10 años. 

e El impacto que el centro de maquinaria agrícola 

generaría en los costos del cultivo, es una 

reducción del 6,81% por hectárea, lo cual 
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proviene de eliminar costos de cultivo y 

fertilización manual debido a que estas labores 

con la alternativa de la tercerización van a ser 

mecanizadas (el cosíto de estas dos va 

inmerso en el nuevo costo de mecanización), 

además del diferencial de la tarifa aplicada en 

este momento para las labores mecanizadas 

en la zona de estudio y la propuesta por el 

centro de maquinaria a constituir. 
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Resumen 

El crecimiento acelerado de la población tras complejidades o 
aumento de necesidades de todo orden que el gobernante o el Estado 
debe satisfacer a la sociedad, estas necesidades son complejas tanto 
en el orden social, político y económico. Del mercado libre con el 
imperio de la oferta y la demanda se ha pasado a la necesidad de que 
los estados controlen esa libertad especialmente en los valores 
mercantiles en la Banca, en los Seguros y en la actividad financiera o 
especulación del dinero, obedeciendo ala necesidad de control social. 

El Estado colombiano dictó las Leyes 964 del 2005 y 1328 del 2009, 
con el fin de poner orden y reglamentar las distintas actividades que 
persiíguen ganancias en los mercados llamados de valores ya sea, 
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como aquellos valores o recursos que se captan 

del público o la mayor parte de las actividades de 

mercadeo de seguros y de comercio bancario, 

especialmente la actividad de financiamiento 

comercial. Estas dos leyes citadas han 

constituido la columna vertebral de la normativa 

del sistema financiero colombiano, lo cual merece 

la cita especial de cada una de ellas. 

Palabras Clave: intervención, inversión, valor, 

usuario, financiamiento. 

Abstract 

The rapid growth of the population has brought 

about a great deal of complexities and 

requirements which the government or the State 

must meet. These needs are socially, politically 

and economically complex. From a free market 

policy highly dominated by the supply and 

demand, we have turned to the need of the state to 

control this freedom especially in markei values in 

banking, insurance and the financial activities or 

money speculation, coping with the need for social 

control. 

The Colombian State enacted Laws 964 of 2005 

and 1328, 2009, in order to organize and regulate 

the different activities aimed to obtain profits in the 

securities market. [hey can be values or 

resources captured from the public or mostly from 

marketing activities of insurance and banking 

trade, especially financial trading activity. "hese 

two laws, mentioned above, have become the 

backbone of the standards of Colombian financial 

system and they deserve to be specially 

mentioned. 

Keys words: Intervention, investment, value, 

customer and financing. 

ANÁLISIS DE LA NORMATIVA DEL SISTEMA 
FINANCIERO 

LEY 964/2005 “Se dictan normas generales 

que señalan los distintos objetivos y criterios 

a los cuales debe sujetarse el Gobierno 

Nacional para regular las actividades de 

manejo, aprovechamiento e inversión de 

recursos captados del público que se 

efectúen mediante valores.”' 

  

1 Congreso de la República, Ley 964 de 2005. 

Este estatuto de imperiosa urgencia en su 

aprobación, aparece para imponer orden en el 

mercado de valores que se captaban del público 
y regula pormenorizadamente toda esa actividad 

en sus múltiples facetas, como es la captación de 

dineros y valores para su manejo por personas 

naturales o jurídicas con el halago de pagos de 

incentivos económicos para sus clientes o 

usuarios, persiguiendo principalmente 

protegerlos de los manejos abusivos, prevenir las 

estafas y defraudaciones otorgando a ese 

mercado el respeío legal necesario. La Ley en 

mención en su título primero, tajantemente dice 

que el Estado interviene en ese mercado para 

proteger a los inversionistas o usuarios de esos 

servicios con el objeto de promover el desarrollo y 

la democratización del mercado de valores; es 

decir, que dicha actividad especulativa no se 

convierta en un monopolio de particulares como 

es la orientación que da la ley en su capítulo 

primero. 

Luego de definir este estatuto, lo que debe 

entenderse por captación de recursos del público, 

recalca que el objeto de ese valor o derecho de 

naturaleza negociable tiene relación exclusiva 

con todos los medios empleados en el mercado 

para captación de recursos del público, citando a 

manera de ejemplo las acciones, los bonos, los 

papeles comerciales, entre otros, 

  

  

  

  

  

  

 



  

  

  

Importancia de la intervención del estado colombiano en el sistema financiero 

ese mercado, dictando normas relacionadas con 

la calidad del valor; calificará las ofertas que se 

hagan al público y vigilará permanentemente que 

el organismo encargado de la vigilancia en la 

aplicación de dicha ley. Dicho de otra forma, que 

la Superintendencia de Valores cumpla con su 

cometido de acuerdo con las directrices trazadas 

enla Ley. 

Así mismo crea organismos como el Sistema 

Integral de Información del Mercado de Valores 

(SIMEV), para obtener un mejor control en la 

divulgación e información de las diversas 

actividades del mercado de captación de valores 

del público. 

Es tan insistente la Ley en que el gobierno nacional 

intervenga en dicho mercado que en su artículo 5, 

aclara que el Gobierno Nacional no podrá modificar 

las normas relativas a la estructura del mercado de 

valores como regla general. Regulando toda la 

actividad de la Superintendencia de Valores 

encargada de la vigilancia general de todos los 

organismos dedicados a la captación de valores 

del público, sistematiza las habilidades y 

condiciones de cada uno de las personas que se 

dedican a dicha captación mediante un regisíro de 

profesionales del Mercado de Valores y prevé 

ampliamente cuales son las funciones de los 

componentes de cada una de esas instituciones. 

La ley es prolija y minuciosa en el control estatal, 

para el correcto funcionamiento de dicho 

mercado; a la Superintendencia de Valores se le 

otorga el control general y se le ordena cómo debe 

aplicarse en lo conducente al estatuto orgánico del 

sistema financiero del país, junto con las normas 

que lo modifican, sustituyan o complementen. 

La creación de dicho estatuto se considera un 

punto de partida conveniente porque pone orden 

en el mercado multifacético de captación de 

valores del público, ya que se convierte en Un 

instrumento efectivo para aplicar en situaciones 

especiales a fin de evitar cadenas de 

equivocaciones financieras causado por ciertos 

grupos de personas dedicadas a captar dineros del 

público sín cumplir los requisitos del estatuto citado 

y que produjo una defraudación de los intereses 

económicos de los usuarios ahorradores como 

ocurrió con ese medio de estafa, el esquema de 

las Pirámides en Colombia en los años 2008-2009. 

  

2 Congreso de la República, Ley 1325 de 2009, 
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LEY 1328/2009, “Se dictan normas en materia 

financiera, de Seguros, del mercado de valores 

y otras disposiciones.”’ 

Como se cita en el resumen, la economía de un 

país tiene múltiples facetas y variantes que 

requieren para su desarrollo la regulación 

ordenada de la Ley. Fue así como el Estado no se 

quedó en la mera reglamentación de la actividad 

de captar dineros del público, síno que bajo el 

mismo principio de hallarse obligado de intervenir 

en las actividades económicas de los asociados, 

se aprobó la ley 1328 del año 2009. El Estatuto 

cita en su encabezamiento que el Estado tiene 

como objeto complementar las normas del 

sistema financiero, adicionar los estatutos de la 

actividad aseguradora mediante la actividad del 

Estado y regular el mercado de valores en general 

y en especial trazar lineamientos esenciales en el 

régimen financiero de los Fondos de Pensiones 

obligatorios y cesantías; sí aquella ley (964) se 

contrae a una sola materia ésta va más allá y 

procura cobijar las actividades financieras y 

mercantiles básicas de la sociedad. 

En este orden, se manifiesta y da prioridad a la 

protección del consumidor financiero que son 

todos los ciudadanos en uno u otro sentido, define 

con propiedad quién es usuario, cliente, 

consumidor de la actividad financiera; cómo 

deben ser los contratos; cuáles son los productos 

y servicios; cuáles son las obligaciones tanto de la 

entidad financiera como del usuario y cuáles son 

las obligaciones de las entidades dedicadas al 

financiamiento comercial. 

En otras palabras, es un completo estatuto legal 

que regula toda la actividad que se desarrolla 

entre el ciudadano y el ente financiero, llámese 

banco, cooperativa, compañía de seguros, 

aseguradora entre otros y al igual que la ley 964 

recalca en el título segundo la obligación del 

Gobierno Nacional, por consiguiente, la ley 1328 

entra a reglamentar aspectos importantes en 

relación de recursos de pensiones obligatorias de 

ahorro de todo tipo, proyectando esos fondos de 

ahorros en procurar la mayor renta para beneficios 

de los usuarios o afiliados ala par con la Seguridad 

de la inversión o garantía al cliente de que sus 

ahorros en esos fondos no se perderán y sí 

proveerán ganancias, como a la vez que deja en 

libertad a los usuarios para escoger la entidad 
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administradora de sus cesantías o fondos de 
pensiones que estimen de su confianza para que 
les manejen sus ahorros. 

Este sistema de multi-fondos, es provechoso para 
el usuario porque él tendrá la libertad de acudir a 
aquel multi-fondo que considere proporciona 
mayores garantías en seguridad y utilidades 
brindando al usuario una rentabilidad mínima; lo 
cual es un aliciente o un incentivo para el ahorro 
individual, cuya rentabilidad mínima la determina 

el Gobierno Nacional en su poder de intervención. 

Esta reglamentación del Estado ha sido 
provechosa para el ciudadano porque además de 
resguardar la seguridad de su inversión en los 
fondos de pensiones o administradores de 
cesantías, se garantiza ganancias y les permite a 
los fondos no dejar esos dineros inactivos 
permitiéndoles hacer inversiones en Portafolios 
atractivos y seguros, lo cual redunda en beneficio 
del usuario. Es decir, se concluye con cierta 
incertidumbre existente, acerca de la suerte que 
pudieran correr los ahorros individuales en esas 
entidades. 
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Conclusiones 

En primer lugar, se evidencia que existe un 
especial énfasis en cuanto a la protección que se 
brinda por parte del Gobierno nacional en lo 
referente al nuevo Régimen de las Administra- 
doras de Fondos de Cesantías, planteando 
diversos criterios, regulando las actividades de 
manejo para garantizar la rentabilidad y 
seguridad de los recursos. 

Con la entrada en vigencia de la Ley 1328 
(Reforma financiera sancionada el 15 de Julio de 
2009), las Sociedades Administradoras de 
Fondos de Cesantías quedaron autorizadas para 
ofrecer a sus afiliados portafolios de inversión de 
corto y largo plazo. 

Este nuevo sistema de administración fue 
reglamentado el pasado 25 de Noviembre de 
2009, por el Gobierno por medio del Decreto 
4600, que modifica sustancialmente el régimen 
de las sociedades Administradora de fondos de 
Cesantías. En adelante, las Administradoras 
estarán obligadas a brindar información a los 
afiliados sobre las condiciones del nuevo sístema 
de administración de cesantías, la composición 
de los portafolios y las rentabilidades asociadas a 
estos. 

La forma en que los afiliados definen su perfil de 
administración y establecen sus modificaciones, 
se Sujetará a las reglas que consagra el Decreto 
antes mencionado. 

Entre los principales cambios que deberán 

enfrentar las Sociedades Administradoras de los 

Fondos de Cesantías y sus afiliados, con la 

expedición del decreto 4600 del pasado 25 de 
Noviembre, se encuentran: 

  

  
        

           



  
  

importancia de la intervención del esfadao colombiano en el sístema financiero 

Por último, en caso de que las cesantías sirvan 

como garantía de una obligación, o estén 

embargadas, la afectación a estos recursos se 

hará sobre los saldos disponibles en la subcuenta 

de largo plazo y posteriormente sobre la de corto 
plazo. 

Por tanto, la reciente reforma financiera entrega a 

las entidades bancarias una responsabilidad 
importante en materia de protección y educación 
al consumidor. La conversión de Fondos de 
Pensiones y Cesantías a esquemas de “Multi- 
fondo”, los ciudadanos tienen ahora una gran 
responsabilidad para definir el riesgo que están 
dispuestos a asumir en sus portafolios de 
inversión. Sin embargo, fortalecer la capacidad 
financiera de las familias no es una 
responsabilidad exclusivamente individual o de la 
industria financiera, de cualquier modo es una 
tarea que debe ser liderada por el gobierno 
nacional, el cual debe promulgar una política 
pública en materia de educación financiera: 
“Educación Financiera una tarea de todos.” 

ſ 1 

| SISTEMA DE 
| INFORMACIÓN 

     

   

EDUCACIÓN 
FINANCIERA 

   

SISTEMA DE 
| CAPACITACIÓN 

tag 

“Educar mediante 
programas prácticos de 

enseñanza al público.” 

    

Fuente: Elaboración Propia 

El nuevo marco legal para el mercado financiero 
nacional, abre los caminos para acabar con el 
analfabetismo financiero de los colombianos, 
cuando impone como obligaciones a los usuarios 
informarse por medio de las fuentes económicas 
apropiadas acerca de sus inversiones, 
consecuencias y conveniencias, a tiempo que fija 
a las autoridades o administradoras financieras, 
educar mediante programas prácticos de 
enseñanza al público, en todo lo que constituye el 
sistema financiero sus matices, variantes, 
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actores, entre otros. De suerte, que se ha iniciado 

la ilustración popular del Sistema Financiero 

Colombiano. 

La nueva alternativa del mercado financiero 

llamada multi-fondos, invita a prestar especial 
atención a los temas de inversiones y riesgo, los 

cuales aborda la ingeniería financiera y son 

relevantes para la toma de decisiones personales 
y profesionales, como es el manejo de las cuentas 

de ahorro pensional y/o de cesantías, que 

contemplan entre otros aspectos: la definición de 
perfil de riesgo (moderado, conservador, 

agresivo), cantidad y manejo delos ahorros. Estos 

elementos son determinantes para la selección de 
su portafolio de inversión que contribuyen a la 

creación de su propio futuro financiero con 

bienestar. 
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Resumen 

El precio dela electricidad en el mercado colombiano y su alta volatilidad es el 

tema central del presente artículo. La volatilidad es uno de los insumos más 

importantes en la cuantificación del riesgo en los mercados financieros y en el 

e mercado eléctrico no es la excepción; ésta característica inherente de las 

series de precios es quizá uno de los mayores objetos de estudio en el ámbito 

mundial por su relevancia en la administración del riesgo de precio sobre 

cualquier activo. 

Respondiendo a la mencionada importancia de esta medida de dispersión, 

se tratarán varios modelos de cálculo y pronóstico de volatilidad que van 

desde la clásica hasta la elaboración de modelos econométricos como el 

ARCH-GARGH y sus derivaciones, de manera que se pueda evaluar cuál de 

estos se ajusta más al comportamiento altamente volátil del precio de la 

electricidad en el mercado colombiano. 
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Análisis y valoración del riesgo de precio de energía eléctrica en Colombia 

En una primera sección se realiza un análisis del 

sector eléctrico que comprende el marco histórico 

que dio origen al mismo, los principales actores o 

instituciones que procuran el correcto 

funcionamiento del sistema y una breve 

descripción de los agentes participantes de la 

cadena productiva. Luego se hace una breve 

síntesis de los mecanismos de negociación de la 

electricidad en el mercado de energía mayorista 

para entrar a analizar escenarios en los cuales se 

hace válido el análisis del precio de bolsa y la 

medición de las posibles pérdidas para los 

agentes expuestos a esta volatilidad. 

Una vez realizada la contextualización se 

desarrolla una exploración de varios estudios a 

nivel nacional e internacional sobre la modelación 

de la volatilidad y algunos métodos de medición 

monetaria del riesgo de precio. En el tercer 

capítulo se da comienzo al análisis estadístico de 

la serie temporal utilizada en la investigación y por 

último se procede a realizar varios modelos 

estadísticos y econométricos para el cálculo de la 

volatilidad como insumo para la medición 

monetaria del riesgo en la última sección. 

Palabras Clave: Precio, Valoración, Riesgo, 

Volatilidad, ARCH, GARCH, VaR, Backtesting y 

Montecarlo. 

Summary 

The price of electricity in the Colombian market 

and its high volatility is a central theme of this 

article. The volatility is one of the most important 

inputs in the financial markets and the electricity 

market is no exception, this feature of the price 

series is perhaps one of the major objects of study 

worldwide for its relevance to risk management 

price of any asset. 

Responding to the aforementioned importance of 

this measure of dispersion, we will discuss several 

models for calculating and forecasting volatility 

ranging from classical to the development of 

econometric models such as ARCH-GARCH and 

its derivatives, so that it can evaluate which of 

these behavior conforms more to highly volatile 

price of electricity in the Colombian market. 

The first section is an analysis of the electricity 

sector by understanding the historical context that 

gave rise to it, the main actors or institutions that 
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seek the proper functioning of the system and a 

brief description of the actors involved in the 

production chain. After a brief Summary of the 

mechanisms for electricity trading in the wholesale 

energy market to begin to analyze scenarios in 

which it is valid stock price analysis and 

measurement of potential losses for staff exposed 

to this volatility. Once the conceptualization, it 

develops a number of studies exploring national 

and international modeling of volatility and some 

methods of monetary measurement of price risk. 

In the third chapter begins the statistical analysis 

of time series used in the investigation and finally 

proceeds to perform various statistical and 

econometric models to calculate the volatility as 

an input to the monetary measurement of risk in 

the last section. 

Keys words: Price, Valuation, Risk, Volatility, 

ARCH, GARGCH, VaR Backtesting and Monte Carlo. 

INTRODUCCIÓN 

El sistema eléctrico colombiano ha evolucionado 

continuamente debido a la importancia del mismo 

en la actividad productiva nacional, hasta tal punto 

que se ha demostrado cómo la evolución de la 

demanda de energía eléctrica tiene una alta 

correlación con el crecimiento económico del País. 

Este mercado ha sido pionero en cuanto a 

estructura regulatoria, plataformas de negociación 

y sistemas de información en Latinoamérica, 

logrando la transparencia necesaria para generar 

confianza en cada uno de los agentes 

participantes, demostrando mejoras significativas 

luego del cambio de normatividad del sistema a 

principios de los 90. 

La crisis Energética que se registró en 

Latinoamérica y por supuesto en Colombia en la 

década de los 80, debido al subsidio de tarifas y a 

la no liberalización de las empresas, 0 lo que 

también se conoce como la politización de las 

mismas, generó un deterioro del sistema en 

general ya que al tiempo que se observaban 

deficientes manejos en las compañías también 

se desarrollaban grandes inversiones en 

proyectos de generación, con los sobrecostos 

propios de las ejecuciones de infraestructura 

pública y los respectivos retrasos en los 

cronogramas, lo cual convirtió al sector eléctrico 

en una carga para el Estado. 
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Apartir de 1994 se dio origen a lo que hoy en día 
se conoce como mercado eléctrico nacional, luego 
de una fuerte sequía y el colapso del sistema; fue 
allí donde se observaron diversas falencias en 

cuanto a la planeación y el abastecimiento de 

energía y la débil infraestructura de generación, 

entonces se empezó a gestar la reglamentación y 

el sistema en su conjunto el cual comenzó 

completamente su actividad en Julio de 1995 con 

una estructura similar al mercado de Inglaterra y 

Gales, es decir, un mercado de contratos 

financieros y transacciones directas en la bolsa de 

energía [UPME 2004], siendo Colombia el primer 

país en Latinoamérica en diseñar y aplicar un 

mercado de bolsa de energía. 

Luego de la liberalización del mercado eléctrico 

colombiano y en diversos países de Europa y 

Suramérica, se ha realizado gran cantidad de 

investigaciones que abarcan distintos temas en 

torno al mercado de electricidad, los cuales van 

desde críticas a los esquemas regulatorios, 

estructurales y operacionales hasta los más 

detallados análisis estadísticos, económicos y 

econométricos que han apuntado al manejo de 

riesgos en el sector dada la alta volatilidad del 

precio de este commodity. 

Marco Legal 

El mercado colombiano de Energía Eléctrica 

nace en 1994 con la aprobación de las leyes 142 

(Ley eléctrica) y 143 (Ley de servicios públicos) 

en las cuales se reglamentan las actividades del 

sector: Generación, transmisión, distribución y 

comercialización, promoviendo la libre 

competencia entre los agentes participantes; 

además estas dos leyes precisan las 

características y las políticas que regirán los 

servicios públicos así como su control, vigilancia y 

debida regulación. 

Agentes 

La estructura del mercado eléctrico Colombiano 

se puede apreciar en la figura 1. 
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Figura 1. Estructura del mercado eléctrico Fuente: UPME 
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Como se observa en el organigrama, en el 

mercado eléctrico hay participación de diversas 
empresas dedicadas a los 4 elementos de la 
cadena productiva del sistema: Generación- 
Transmisión-Distribución-Comercialización, 

descritos a continuación: 

Generación: Es la actividad de producir energía 
eléctrica mediante una planta conectada al 
Sistema Interconectado Nacional (SIN) y con 
capacidad instalada mayor o igual a 20 MW. En 
Colombia la mayor parte de la energía es 

generada por sistema hidráulico y Sumando todas 
las tecnologías, la capacidad efectiva de 
generación es de 13.495, 81 MW. 

Transmisión: Esía actividad consisíie en el 
transporte de grandes bloques de energía 
eléctrica a través de un conjunto de líneas, que 
operan a tensiones iguales o superiores a 220 kV, 

o a través de redes regionales o interregionales 
detransmisión a tensiones inferiores. 

Distribución: Es el transporte de energía por 
medio de unas redes y subestaciones que 
funcionan con tensiones menores de 220 Kilo 
voltios. Dichas redes no pertenecen al sisitema de 
transmisión regional ya que prestan un servicio 
municipal o en las localidades del territorio nacional. 

Comercialización: Es el negocio de compra de 
energía en el mercado mayorista (MEM) y la 
respectiva venta en el mismo mercado 0 los 

usuarios finales, los cuales pueden ser regulados 
ono regulados. 

Sistemas de Formación de Precios 
En la formación del precio de la energía se aplican 

2 métodos de asignación del mismo: subasta 

multiproducto de precio uniforme y subasta 

multiproducto de precio discriminante. El primer 
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sistema consiste en la presentación de todas las 
ofertas por parte de los generadores 

especificando precio y cantidad al Centro 
Nacional de Despacho que las recibe y organiza 

por orden de mérito, establece el precio máximo 

de las ofertas y de acuerdo con la demanda 

programada para cada hora, procede a 

despachar cada planta generadora con el precio 

más alto obtenido en las ofertas, de tal manera 

que todos los agentes generadores venden la 

energía al precio máximo. Por otra parte el 

sistema de subasta multiproducto de precio 

discriminante asigna el precio que cada 

generador despachado ofrezca con la cantidad de 

MWIh correspondiente a la demanda progra- 

mada. En Colombia el sistema que se utiliza es el 

de subasta multiproducto de precio uniforme. 

Forma de Negociación de Energía en Colombia 
Es importante señalar de manera clara cómo es 

negociada la energía eléctrica en Colombia 

puesto que de ahí se parte para identificar las 

posiciones de los agentes generadores y 

comercializadores además de las exposiciones 

que estos tienen en sus actividades de 

negociación, lo cual proporciona elementos de 

contexto claros y necesarios para analizar la 

medición del riesgo de los agentes más adelante. 

De acuerdo a la literatura revisada, el mercado 

de energía en Colombia consta de 2 grandes 

partes. 

e. El mercado mayorista de energía, donde se 

realizan transacciones entre los generadores, 

los distribuidores y los comercializadores. A 

este mercado lo forman dos mercados 

diferentes(Bolsa de energía y contratos a 

largo plazo). 
e El mercado minorista que atiende al usuario 

final directamente. 
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Figura 2. ESquema del mercado de energía. Fuente: Elaboración propia. 
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Evidencia Empírica Nacional e 

Internacional 

El análisis y la medición de riesgos de los 

precios diarios de energía eléctrica en Colombia 

han sido poco estudiados, salvo algunos 

estudios desarrollados en la Universidad 

EAFIT; no obstante, existen en la actualidad 

diversas investigaciones de orden internacional 

sobre modelos de predicción de precios de la 

energía eléctrica, y sobre la aplicación de 

metodologías para medir la volatilidad del 

precio spot; la cantidad de documentos 

disponibles se debe al desarrollo de los 

mercados de energía eléctrica como el Inglés, el 

Español, el reconocido Nord Pool, y el de 

California. Entreestos sedestacan: 

Weron (2006), realiza una completa descripción 

de los mercados de energía eléctrica de: Europa, 

Norteamérica, Nueva Zelanda y Australia con una 

explicación detallada tanto de la estructura de 

cada mercado como las formas de negociación de 

los mismos. 

Rubia (2001), utiliza como metodología la 

Modelización en términos multivariantes 

OGARCH y MGARCH tomando como referencia 

los datos del mercado eléctrico español en el 

periodo comprendido entre el 1 de Enero de 1998 

hasta el 31 de Octubre de 2000; a los cuales les 

realiza un análisis de estadística descriptiva y 

Juego emplea las metodologías mencionadas que 

arrojan como conclusión que la volatilidad 

presenta patrones estacionales asociados a la 

periodicidad Semanal. 

Gil y Maya (2008), emplean modelos ARIMA, 

GARCH y EGARCH como análisis de la volatilidad 

del precio de energía eléctrica. Utilizan datos 

intradiarios entre el periodo de Julio 20 de 1995 y 

Diciembre 31 de 2006, aplicando técnicas de 

estadística descriptiva como fundamento para el 

análisis inicial de las series de precios en cuanto a 

su estacionariedad y normalidad. 

Balbás Raquel (2007), realiza una investigación 

en la cual determina factores importantes en el 

mercado de derivados de energía eléctrica, 

haciendo un análisis detallado de las limitaciones 

tecnológicas de este mercado que dificultan en 

gran medida la gestión de los activos y de los 

riesgos energéticos. 
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Análisis del Precio y sus Rendimientos 

Este análisis se desarrolla con la serie de pre 
diarios obtenidos del sistema NEON, el cual está 
disponible en la página de la Compañía de 
Expertos en mercados S.A E.S.P. Se decidió 
utilizar los precios diarios por el problema de 
estacionalidad que está presente en el mercado, 
de tal manera que la serie sea útil para realizar un 
análisis completo por días, por Semanas e incluso 
por meses. La serie inicia desde el primero de 
Enero de 2000 y va hasta el primero de Enero de 
2010, con total de 3654 datos. 

El primer paso para hacerse una idea del 

comportamiento del precio de la energía eléctrica 

es observar su gráfica en el horizonte de tiempo | 

establecido para esta investigación (2000-2009). 

ona} 
“7000 2007 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 

— PRECIO 

Figura 3. Comportamiento del precio Fuente: Elaboración propia 

  

  

      
Como se observa en el comportamiento del precio 

a lo largo del periodo establecido para la 

investigación (2000-2009), son muy marcados los 

cambios de precio de un día para otro en diferentes 

momentos del horizonte. El precio muestra en su 

comportamiento los efectos complejos de la 

actividad de oferta, demanda y la regulación, 

puesto que todos estos recogen la influencia de 

sus determinantes operacionales-tecnológicos, 

organizacionales - administrativos y regulatorios.   
Comparación del precio con el embalse ofertable 

Otra forma de explicar el comportamiento del 

precio con una variable exógena fundamental es 

con el nivel promedio de los embalses comparado 

con el precio por kilovatio/hora, atendiendo a la 

relación inversa entre el recurso hídrico y el nivel 

de precios. 
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Figura 4. Precio comparado con el embalse ofertable. Fuente: 

Elaboración propia 

Cálculo y Análisis de Volatilidades 

Volatilidad Histórica 
Esta metodología asigna igual peso a todas los 

componentes de la serie precio, y se basa en el 

comportamiento histórico de las cotizaciones de la 

electricidad. La fórmula que se emplea para el 

cálculo de esta volatilidad es: 

¡FE 
Enquenes el tamaño de la muestra (3654 datos). 

El cálculo por este método fue realizado mediante 

el software Excel empleando la función DESVEST 

a todo el rango de precios de la energía, el 

resultado obtenido fue de 10,9584% Dada la 

periodicidad de los datos, esta volatilidad de 

10,9584% es diaria. En términos anuales la 

volatilidad de este activo seria o* / t, donde 

0=10,9584% y 1=365 días el resultado para la 

volatilidad anual sería: 209,3598%. 

Volatilidad Dinámica 

A diferencia del método de volatilidad histórica, la 

metodología del suavizamiento exponencial 

captura el “dinamismo” de las variaciones de los 

precios en los mercados. El modelo de esta 

metodología posee un factor de decaimiento 

denominado A (LAMBDA), que se mueve entre O y 

1, el cual representa el efecto que poseen los datos 

que componen la serie sobre la volatilidad; es 

decir, mientras más cercano a cero sea este valor, 

los datos más recientes serán los que más influyan 

60 

Edisson Javier Antolínez Pérez, Julián Felipe Mejia Corredor y Gloria Inés Macías Villalba 

en el comportamiento del precio de la electricidad; 

sí, por el contrario, este dato se acerca a 1, la 

volatilidad dinámica asignará pesos uniformes a la 

observaciones y el resultado será una volatilidad 

histórica. 

Para el cálculo por esta metodología se emplea la 

siguiente expresión: - 

o= [(1-— HD) 27 
y 

En que, ¡representa un contador de los rendimien- 

tos de la serie de precios, los cuales deben estar 

numerados desde el más: reciente hasta el más 

antiguo. 

  

Este procedimiento fue aplicado a la serie de 

precios de energía eléctrica y como resultado se 

obtuvo una volatilidad diaria de 14,0068%, lo que 

en términos anuales se traduciría en 267,5991%. 

Modelos ARCH—GARCH 

El proceso consiste en realizar las pruebas de 

estacionariedad de la serie en niveles ($/kwh), la 

transformación de la misma con las respectivas 

pruebas, posteriormente la identificación de los 

modelos ARIMA para realizar la predicción de 

errores, la estimación de los modelos ARCH- 

GARGH para obtener la volatilidad incondicional. 

Como un primer paso se genera el correlograma 

de la serie en niveles para comprobar la no 

estacionariedad del precio de la energía eléctrica. 

  

Correlogram of REHD_LOG 

Date: 04/13/10 Time: 10:04 

Sample: 1 3654 
Included obserations: 3653 

Autocorrelation Partial Correlation AC PAC Q-Stat Prob 

1 -0.243 -0.243 
2 -0.080 -0.148 

-0.073 -0.143 258.30 
-0.031 -0.114 261.90 
-0.051 -0.132 271.32 
-0.033 -0.134 275.34 
0.209 0.136 435.15 
0.009 0.083 435.42 
-0.092 -0.038 466.17 

10 -0.035 -0.035 470.77 

11 -0,031 -0.049 474.22 

12 -0.076 -0.114 495.17 

1 13 0.027 -0.050 497.84 

1 14 0.144 0.066 574.06 

215.03 
238 65 

0.000 
0.000 
0.000 
0,000 
0.000 
0.000 
0.000 
0.000 
0.000 
0.000 
0.000 
0.000 
0.000 
0.000 
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Figura 5. Correlograma de los rendimientos. Fuente: E-views 5 

  

 



  

  
Con el correlograma de los rendimientos de la 

serie se observa como en las barras de la 

autocorrelación (MA) sobresalen en el rezago 1, 7 

y 21; de igual manera en la autocorrelación parcial 

(AR) sobresalen en los rezagos 1,2,3,6 y 7, lo cual 

es un indicio de los posibles rezagos para estimar 

los modelos autorregresivos y de medias móviles; 

de acuerdo con esto, se identificaron los siguientes 

modelos ARIMA haciendo las combinaciones 

correspondientes entre los rezagos de cada orden 

así: 
  

Dependent Variable: LN_PRECIO 

Melhod: Least Squares 

Date: 04/13/10 Time: 00:14 

Sample (adjusled): 9 3654 

Included observations: 3646 after adjusiments 

Convergence achieved after 10 iteralions 

Backcasl: 6 
  

Variable Coefſicient Std. Error t-Stalislic Prob, 
  

  

AR(?) 0.220809 0.016155 413.66776 [0.0000 

MA(1) -0.364306 0.015435 -23.60285 {0.0000 
    

  

R-squared 0.130498 Mean dependent var 0.000362 

Adjusted R-squared 0.1302599 8$,D, dependent var 0,109590 

S.E, of regresSion 0.102203 | Akaike info crilerion -1.723161 

Sum squared resid 38.06332 | Schwarz crilerion -1.719759 

Log likelihood 3143.322 | DurbinWatson stat 1.911617 

  

        
Tabla 1. Estimación del modelo AR(7) MA(1). Fuente: E-views 5 

El proceso ARCH viene definido por la siguiente 

expresión: 

> $2 2 
% — a+ ) E; Te_i 

i=1 

Teniendo en cuenta la especificación del ARCH y 

una vez escogido el modelo ARIMA (AR(7) MA(1)), 

se generan los residuos al cuadrado y su correlo- 

grama con el fin de establecer en primera instancia 

el componente autorregresivo del modelo; es decir, 

sí en el correlograma de los resíduos al cuadrado 

se observa que el comportamiento de los datos 

OPCIONES VOLUMEN 4 N° 7 JUNIO DE 2010 ISSN 1657-3374 UNAB - BUCARAMANGA (COLOMBIA) 

está fuera de los límites establecidos en la sección 
de autocorrelación, se dice que el componente es 

netamente GARCH y si las barras del correlograma 

sobrepasan el límite en la sección de correlación 

parcial, se dice que el modelo final posee un 

componente netamente ARCH; por el contrario, sí 

no se presentan estos hechos, el modelo 

resultante podría tener los dos componentes. 

Acontinuación se presentan las estimaciones del 

modelo adecuado para el cálculo de la volatilidad 

condicional (de corto plazo) e incondicional (de 

largo plazo). 

  

Dependent Variable: REND_LOG 

GARCH = C(3) + C(APRESID(-1)"2 
  

Coefficient Std. Error 2z-Statistic Prob. 
  

AR(7) 0.1810380 0.009875 18.33230 0.0000 

MA(1) -0.366419 0.010378 -35.30750 0.0000 
  

\Variance Equation 
  

C 0,006301 8.21E-05 76.70823 0.0000 

RESID(-1)\2 0.467532 0.026068 417.935286 0.0000 
  

R-squared 0.129053 Mean dependent var 0.000362 

Adjusted R-squared 0.128335 S.D. dependent var 0.109590 
  

S.E. of regression 0.102316 | Akaike info criterion -1,859880 

Sum squared resid 238.12659 | Schwarz criterion -1.853076         Log likelinood 3394.561 Durbin-Watson stat 1.904631 
  

Tabla 2. Estimación del modelo ARCH (1) GARCH (0)Fuente: 

E-views 5 

Entonces, el proceso que modela la varianza es: 

&2, = 0,006301 + 0,467532 7-1. 

Los resultados de la estimación del modelo ARCH 

arrojan los siguientes resultados para el cálculo 

de la volatilidad son: 

  

CONSTANTE 0,006301 

ARCH 0,467532 a da 

Volatilidad incondicional 10,87822% 

  

  

        

Tabla 3. Coeficientes de estfimación del modelo ARCH. Fuente: 

Elaboración propia 
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Por tanto, el modelo de volatilidad con base en la estimación del ARCH, queda especificado de la 

siguiente manera en la hoja de cálculo: 
  

  

CONSTANTE 0,006301 
  

ARCH 0,467532 
  

Volatilidad Incondlctonal 10,87822%       

PRECIO ENERGÍA 
33,16 

33,19 
37,91 

RETORNO LOGARITMICO 
ll 0,0904%] 

13,2966%]=+constanter ARCH°E14#2 

q 
da 2 

0 =0+5 ay. 
(ol 

VARIANZA 

42,45 11,3112% 
41,39 -2,5288% 
36,95 -11,3474% 
38,74 4,/1307% 
32,28 -18,2425% 
32,28 0,0000% 
32,28 0,0000%   

0,01456698 
0,01228275 
0,00659997 
0,01232107 
0,00734731 
0,02185991 
0,00630100 

DESVIACIÓN ESTÁNDAR (VOLATILIDAD) 
VOLATILIDAD (+) VOLATILDIAD (-} 

0 0,0000% 0 
-0,079381247 
-0,120693759 

-0,110827588 
-0,081240196 
-0,11100031 
.0,085716479 
-0,147850972 
-0,079378838 

  
12,0694% 
11,0828% 
8,1240% 
11,1000% 
8,5716% 
14,7851% 
7,9379%%   

  

Figura 6. Modelo para cálculo de volatilidad. Fuente: Elaboración propia 

Comparación de Volatilidades 

Histórica (clásica) 2 

    

10,9584% 

  

Suavizamiento exponencial 

(Dinámica) 

  

14,0983% 

— |   

    ARCH Aaa 10,8782%     
  

Tabla 3. Resultados de las volatilidades y especificaciones de los modelos. Fuente: Elaboración propia 

Medición del Riesgo 
Ante esta probabilidad de pérdida debida a la alta 

volatilidad de este activo, se encuentra adecuado 

emplear un método basado en principios 

estadísticos que permite cuantificar las pérdidas 

generadas por el comportamiento del mercado; 

esta metodología se denomina VAR Value At Risk. 

Para el caso de investigación se calculó el VAR en 

una compra de energía de 360.000 Kw/h a un 
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precio de $120,70 Kw/h; es decir, una transacción 

de $43'452.000, con un nivel de confianza del 

95% y con un horizonte de tiempo de tipo diario. 

Se empleó la volatilidad calculada por el método 
histórico, dinámico y el método autorregresivo 

ARCH: estas volatilidades fueron: 
  

V. DINÁMICA 
14, 0983 % 

V. ARCH 

10,8782% 
V, HISTÓRICA 

10,9584% 

Tabla 4. Volatilidades. Fuente: Elaboración propia 
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Los resultados obtenidos a partir del uso de estas desviaciones se resumen en la siguiente tabla: 

  

0 mi 9 9 

VAR(histórica) Ao "ARIADNE Hora VAR (arch) #ó) 
  

            $(7.832,200,43) -18,0249% $(10.076.364,75) | -23,1896% | $(7.774.886,66) | -17,8930% 
    
Tabla 5. Valor en riesgo. Fuente: Elaboración propia 

De estos resultados se opta por recalcar el VAR obtenido a partir de la volatilidad obtenida por ARCH, ya 

que esta metodología es una vía más estructurada en cuanto a técnica de cálculo debido a que es 

producto de un proceso economáétrico, lo que la hace una manera más precisa en el momento de hallar la 

volatilidad de la serie de precios de la energía elécirica. 

Backtesting del VaR Paramáétrico 

Luego de calcular el Valor en Riesgo (VaR) para una cantidad hipotética de energía contratada por un 

comercializador, se realizó una prueba de Backtesting con datos de 3 meses posteriores a la base de 

datos analizada en el trabajo, es decir, que se han utilizado los meses de Enero, Febrero y Marzo de 

2010 para observar el comportamiento de las pérdidas estimadas contra las pérdidas reales del modelo 

de valor en riesgo. 

  

MA 

    

01/01/2010 [120,7 43.452.000 
  

42.944.400 10,8782% (7.774.886,66) (507.600,00) 7.7714.886,66 -1,1751% | 02/01/2010 [119,29 
  

| 
A
l
 

HR 2,3692% [03/01/2010 | 122,15 43.974.000 1,9184% (5.635.7 53,00) 1.029.600,00 5.635.753,00 
  

3,4155% | 04/01/2010 | 126,47 45.529.200 8,1015% (5.859.882,39) 1.555.200,00 5.659.882,39 
  

43.905.600 8,2860% (6.205.277,13) (1.623.600,00) 6.205.277,13 3,6312% 1 05/01/2010 {121,96 
  

(6.006.490,68) 1.641.600,00 6.006.490,68 3,6707% | 06/01/2010 | 126,52 45.547.200 8,3171% 
    

5,1514% | 07/01/2010 | 134,01 48.243.600 8,3252% (6.237.143,83) 2.696.400,00 6.237.143,63 
  

| 
A
l
 
A
l
 
A
l
 
a
l
 
n
l
 

Aa 

13,7934% | 08/01/2010 | 153,83 55.378.800 8,8586% (7.029.646,87) 7.135.200,00 7.,029,646,87 
  

0,2338% | 09/01/2010 | 154,19 55.508.400 12,3273% | $ (11.228.899,44) 129.600,00 11.228.899,44 
        

ea 
a
 

a
l
 
a
l
 
a
 

a
l
 
a
l
 
a
l
 

a
 

ea 
a
 

a
l
 
a
l
 
a
 

a
 

a
 

a
 

2
 

| 
S
S
)
 
A
l
 

D
l
 
A
l
 

A
l
 

Aa 71.600.400 7,9395% $ (7.249.010,43) 16.092.000,00 7.249.010,43             25,4566% | 10/01/2010 | 198,89 
  

Tabla 6. Backtesting VaR paramétrico (muestra). Fuente: Elaboración propia. 

BAKCTESTING VaR 

60000000 _ 
  

    4 00 

    

  

    
    

—— var (-) —=—perdida ——var(+)       
Figura 7. Backtesting VaR. Fuente: Elaboración Propia. 
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Conclusiones 

El mercado eléctrico colombiano a través de los 

años ha evolucionado integralmente, es decir, se 

han tenido importantes avances en materia 

regulatoria, de planeación y administración del 

sistema hasta tal punto que se puede asegurar un 

suministro de energía en el largo plazo, con las 

contingencias necesarias para atender un 

desabastecimiento del recurso hídrico que, como 

se señaló en el trabajo, es el mayor componente 

de generación de energía en Colombia. 

La revisión de la literatura existente relacionada 

con el tema de investigación fue la base 

fundamental para integrar componentes teóricos 

al presente trabajo, ya que esítos estudios 

sirvieron de referente conceptual para la 

contextualización de los objetivos, además que 

gracias a una revisión amplia y extensa de 

investigaciones anteriores de órdenes nacional e 

internacional fue posible contar con precisiones 

metodológicas en diferentes mercados y extraer 

pautas aplicables a la situación local. Se deja 

como espacio para investigar en futuros trabajos 

de grado sobre el VaR condicional. 

La utilización de diferentes técnicas para el cálculo 

dela volatilidad permitió tener más de un referente 

estadístico en cuanto a la variación de los precios 

alo largo de la serie observada; siendo la técnica 

econométrica ARCH la más apropiada para 

realizar cualquier cálculo pertinente a volatilidad 

del precio de la energía eléctrica, principalmente 

porque esta metodología no solo emplea 

procesos autorregresivos sino que su ejecución 

permite capturar el dinamismo del mercado en 

cuanto a fluctuaciones en las cotizaciones de la 

energía. 

La medición del riesgo realizada a través de la 

metodología Value At Risk permitió observar la 

pérdida máxima a la que se enfrenta un agente del 

mercado eléctrico como producto de la alta 

volatilidad que presenta este activo, por lo cual se 

explica la iniciativa primordial de los agentes en 

realizar contratos de tipo financiero y contratos a 

largo plazo donde se asegure un precio y se evite 

la exposición a la variabilidad de la cotización en 

bolsa; sin embargo la escasez o los excedentes de 

los agentes que son cubiertos o demandados en la 

bolsa de energía representan su necesidad de 

acudir al mercado y exponerse al riesgo en los 

64 

mucaccaccacaciciaó 

Edisson Javier Antolínez Pérez, Julián Felipe Mejía Corredor y Gloria Inés Macías Villalba 

precios. Es importante anotar que mercados 

evolucionados han desarrollado instrumentos de 

cobertura en materia de cantidades y precios 

representados por contratos a futuro transados en 

un mercado organizado tal es el caso del 

NordPool que en la actualidad posee el mercado 

de derivados de energía mejor estructurado del 

mundo. 
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