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1. INTRODUCCION

En los afios ochenta el sector financiero enfrenté una crisis, hasta ese entonces, la
mas profunda. En 1990 una vez restablecida la liquidez y solvencia del sistema
financiero, las autoridades econémicas se embarcaron en un ambicioso programa

de reformas y liberalizacién del sector.

Las razones para reformar el sistema sefialaban que la falta de competencia, la
proteccion frente a la inversion extranjera, la elevada participacion del capital
oficial y los excesivos controles a través de inversiones forzosas y encajes

impedian un desempefio eficiente del sector.

Como resultado de esta reforma se ha dado un cambio significativo de flujos
financieros entre diferentes paises, provocando un escenario de continua
incertidumbre financiera, la cual hace referencia a un sinnimero de tipos de

riesgos.

El estudio y manejo de los riesgos no es un tema nuevo, de alguna u otra forma,
las entidades, negocios y grandes empresas han venido desarrollando planes,
programas y proyectos tendientes a darle un manejo adecuado a los riesgos, con
el fin de lograr de la manera mas eficiente el cumplimiento de sus objetivos y estar
preparados para enfrentar cualquier contingencia que se pueda presentar. Es asi
como se encuentra que existen diferentes formas de abordar el tema de los
riesgos dependiendo del tamafio de la entidad, los objetivos que persigue, la
cultura administrativa, la complejidad de sus operaciones y la disponibilidad de

recursos, entre otros.



El riesgo es un concepto que se puede considerar fundamental, por su vinculo con
todo el que hacer, casi se podria afirmar que no hay actividad de la vida, los
negocios o de cualquier asunto que no incluya la palabra riesgo, es por ello que la
humanidad desde sus inicios buscé maneras de protegerse contra las
contingencias y desarrollé - al igual que la mayoria de las especies animales —

maneras de evitar, minimizar o asumir riesgos a través de acciones preventivas?.

Es importante advertir que no solo se trata de cambiar o introducir nuevas normas.
Lo importante es cambiar la forma como se analiza y como se maneja el riesgo.
La consigna es que la administracion del riesgo sea incorporada al interior de las
compafias exportadoras como una politica de gestion por parte de la alta
direccion, para asi llegar a ser competitivas en el ambito internacional como
compafias de alto potencial de cumplimiento en lo referente a las exportaciones y

cuente con la participacion y respaldo de todos.

L ESTUPINAN GAITAN, Rodrigo, La gerencia de riesgo y el nuevo enfoque de control interno
planteado por el “COSO”



2. OBJETIVOS

Objetivo General:

Aplicar la Norma Técnica Colombiana — Gestion de Riesgo a confecciones
Caperucita, una Pyme exportadora perteneciente al sector de las

confecciones.

Objetivos Especificos:

e Elaborar un analisis de los principales riesgos a los cuales se ven

involucradas las Pymes que exportan.

e Tomando como fundamento la Norma Técnica Colombiana realizar un
analisis de Confecciones Caperucita una Pyme exportadora; con el fin
de identificar los diferentes tipos de riesgos a los que se expone esta

organizacion.

e Minimizar los riesgos establecidos utilizando algunas politicas de
control con el fin de generar mayor valor agregado a la Pyme

exportadora Confecciones Caperucita.



3. RIESGOS A LOS QUE SE ENFRENTAN LAS PYMES QUE EXPORTAN

Al hablar de riesgos se piensa en la posibilidad de que ocurran eventos no
deseados. Pero una parte de los riesgos en los mercados financieros
ocurren por sucesos a los cuales no se les asocia ninguna probabilidad.
Asignar una probabilidad a todos los eventos que puedan alterar las
utilidades de las empresas, es lo que se denomina “Analisis de Riesgos”.
Financieramente, se puede definir el “Riesgo” como la probabilidad de que
los precios de los activos que se tengan en un portafolio se muevan
adversamente ante cambios en las variables macroeconomicas que los
determinan. Por lo tanto, es de interés toda distribucion futura de utilidades,
asociandole asi una probabilidad a cada posible valor que puedan alcanzar
las utilidades, con el objeto de caracterizar el perfil de riesgo que representa

cada escenario factible.

‘La incertidumbre existe siempre que no se sabe con seguridad lo que
ocurrira en el futuro. El riesgo es la incertidumbre que “importa” porque incide
en el bienestar de la gente..... Toda situacidn riesgosa es incierta, pero puede

haber incertidumbre sin riesgo”. (Bodie, 1998).

La rentabilidad de las empresas esta directa o indirectamente vinculada con
los precios de activos financieros; la sobre vivencia misma de las compafias
depende de los movimientos en dichos mercados. Razén por la cual, se ha
tornado cada vez mas relevante poder anticipar las posibles variaciones de
las tasas de intereses, las cotizaciones de las acciones en los mercados
bursatiles y el tipo de cambio, entre otras variables. No habria ninguna
decision financiera que tomar, si se pudiera determinar con precision los
cambios en estas variables. En la medida en que se enfrenta a la

incertidumbre del futuro de estas variables, es necesario considerar los



distintos cursos de accion posibles y las consecuencias que cada uno de

ellos tiene si se presentan diferentes escenarios.

El problema en la administracion de riesgos se torna mas complejo al tener

gue diferenciar entre distintos riesgos financieros.

En todos los casos, el riesgo consiste en movimientos adversos de los
precios de los instrumentos financieros. Si se analizan los riesgos de liquidez,
interesan los posibles cambios de precio que sufriria una posicion si se
intentara liquidar cuando el mercado es poco profundo, mientras que al

estudiar riesgos de mercado interesan las fluctuaciones normales de precios.

El riesgo crediticio esta directamente asociado a una posible disminucién del
precio que sufre un titulo financiero cuando existe la posibilidad de que el

suscriptor incumpla.

Para obtener ganancias es necesario asumir riesgos. Pero las empresas que
evidencian un crecimiento sostenido no son las que toman decisiones mas
arriesgadas, sino las que saben que tipo de nivel de riesgo pueden

administrar.

Si los socios de una compaiiia pretenden que los dividendos sean altos afio
tras afio, el riesgo que se toma para alcanzarlos puede ocasionar
desequilibrios en la organizacion, pero se tiene que tener en cuanta que sin

riesgo no hay recompensa.

En el caso de las acciones, la incertidumbre y la posibilidad de perdida es el
precio que se paga para obtener la recompensa deseada. El valor para el

accionista se origina cuando la recompensa excede el costo del riesgo.



A pesar de que los inversores son indiferentes a las herramientas o a los
modelos que utilizan las empresas para manejar el riesgo, premian a las que
lo hacen mejor. Algunas Pymes parecen comprender el riesgo mejor que
otras, y esta se ve reflejada en el precio de las acciones a largo plazo, en
realidad no se caracterizan por tomar decisiones mas o menos arriesgadas

sino en el nivel de riesgo que pueden manejar.

Teniendo en cuenta que el riesgo es un resultado, no es algo que se pueda
manejar o controlar directamente, al administrarlo las Pymes deben prestar

atencion al resultado y no a sus causas.

El abordaje corriente es concentrarse en la financiacion del riesgo, que
aporta recursos para atenuar la variabilidad de los ingresos. Un ejemplo claro
es el siguiente: ante la posibilidad de que ocurra algun accidente o exista
riesgo financiero, por que no se puede hacer algo concreto para impedirlo,
sus socios deben reservar dinero para compensar el dafio ocasionado. Con
frecuencia, el conjunto de riesgo para los cuales existe financiacion es la
cobertura financiera como los seguros que es la que determina las clases de
riesgos de la Pymes, sin embargo enfrentan muchos mas riesgos como un
terremoto o las fluctuaciones en las Tasas de Cambio entre otros. Muchas
Pymes se ven involucradas en posibles riesgos debidos contrataciones
discriminatorias, fallas en los sistemas de computacion o conductas ilegales
de sus empleados, uno de los riesgos en los que mas incurren las Pymes es
el de mercadeo debido a que el empresario sabe producir mas no vender. A

esta situacion se suman unos agravantes.

El empresario se enfrentara a consumidores cada vez mas sofisticados y
mejor informados y como si fuera poco, los productos poco se diferencian
entre si, lo cual dificulta mas la labor de vender exitosamente, todo esto

indica que el empresario Pyme se debe concentrar mas en el tema de



mercadeo. Cabe resaltar que el riesgo de competencia se ve sumado al reto
gue tienen que afrontar las Pymes debido al Tratado de Libre Comercio ya
gue estaran ligadas a las estrategias como la asociatividad, las
reestructuraciones internas y el aprovechamiento de las tendencias de la

globalizacion.



4. APLICACION DE LA NORMA TECNICA COLOMBIANA - GESTION
DEL RIESGO A CONFECCIONES CAPERUCITA UNA PYMES
EXPORTADORA.

El estudio y manejo de los riesgos no es un tema nuevo, de alguna u otra
forma, las entidades, negocios y grandes empresas han venido desarrollando
planes, programas y proyectos tendientes a darle un manejo adecuado a los
riesgos, con el fin de lograr de una manera mas eficiente el cumplimiento de
sus objetivos y estar preparados para enfrentar cualquier eventualidad que
se pueda presentar. Es asi como se encuentra que existen diferentes formas
de abordar el tema de los riesgos dependiendo del tamafio de la entidad, los
objetivos que persigue, la cultura administrativa, la complejidad de sus

operaciones y la disponibilidad de recursos, entre otros.

El riesgo es un concepto que se puede considerar fundamental, por su
vinculo con todo el quehacer, casi se podria afirmar que no hay actividad de
la vida, los negocios o de cualquier asunto que no incluya la palabra riesgo,
es por ello que la humanidad desde sus inicios busco maneras de protegerse
contra las contingencias y desarrollo - al igual que la mayoria de las especies
animales — maneras de evitar, minimizar o asumir riesgos a través de

acciones preventivas.?

En los mercados actuales, la competencia ha dejado de ser regional para
convertirse en un asunto global; con mayor razén si analizamos la posibilidad

de un Tratado de Libre Comercio (TLC). Los clientes de hoy exigen

2 ESTUPINAN GAITAN, Rodrigo, La gerencia de riesgo y el nuevo enfoque de control interno
planteado por el “COSO”



productos de excelente calidad al menor precio. Las organizaciones no solo
deben preocuparse por agregarle, cada vez mas valor a sus productos con
oportunidad y servicio, sino también por ser mas eficientes y productivas para

competir exitosamente.

En la dUltima década, las organizaciones exitosas han enfocado sus
estrategias y gestion hacia la calidad, el medio ambiente y la conservacién y
proteccién de su capital humano. Los sistemas de gestion basados en la ISO
9000, 1SO 14000 y OHSAS 18000 han demostrado ser un modelo eficaz y
eficiente para articular en forma practica y metddica las estrategias con la
accion y la realidad empresarial.

Estas son las razones por las cuales hoy existen en el mundo mas de 600
000 empresas certificadas con ISO 9001 y cerca de 100 000 empresas
certificadas con ISO 14001; mientras tanto, cada dia es mayor el nUmero de

empresas que esta implementado la norma OHSAS 18001. 3

La implementacion de Sistemas de Gestion implica enfocar los objetivos de
las organizaciones hacia la satisfaccion de todas las partes interesadas y la
generacion de beneficios comerciales y econdmicos para la organizacion que

los adopta.

La identificacion y gestion de los riesgos constituye una poderosa
herramienta dentro de un Sistema de Gestion en la determinacion de
acciones preventivas y en la busqueda de la mejora continua en las
organizaciones, en los ambitos de calidad, ambiental, seguridad, finanzas,

economia e informacioén, entre otros.

3 http://www.icontec.org.co/homember.asp



Por consiguiente la aplicacién de la Norma Técnica Colombiana — Gestion
del riesgo tiene como objetivo proporcionar a cualquier tipo de empresa un
marco genérico para establecer el contexto, la identificacion, el andlisis, la

evaluacion, el tratamiento, el seguimiento y la comunicacién del riesgo.

La gestion del riesgo es un proceso iterativo que consta de pasos bien
definidos que, tomados en secuencia, apoyan una mejor toma de decisiones
mediante su contribucion a una mayor profundizacién en los riesgos y sus
impactos. EIl proceso de gestion del riesgo puede aplicarse a cualquier
situacién donde un resultado indeseado o inesperado podria ser importante o
donde se identifiguen oportunidades. Quienes toman decisiones deben

conocer los posibles resultados y tomar medidas para controlar su impacto. #

Esta norma puede aplicarse en todas las etapas de la vida de una actividad,
funcién, proyecto, producto o bien. Por lo general, el maximo beneficio se
obtiene mediante la aplicacion del proceso de gestion del riesgo desde el
inicio. Con frecuencia se realizan numerosos estudios en diferentes etapas

de un proyecto.

4 Norma Técnica Colombiana NTC 5254— Gestion del Riesgo. ICONTEC
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4.1 DETERMINACION DEL CONTEXTO

4.1.1 CONTEXTO ESTRATEGICO

En los Ultimos afios, el gobierno y es sector privado han dirigido sus
esfuerzos a estimular el desarrollo y consolidacion de la pequefia y mediana
industria en el pais, un sector que representa el 96% de las empresas
colombianas y que comercializa el 25% de las exportaciones no

tradicionales, ademas generan mas del 50% del empleo nacional.

Una de las problematicas por las cuales se ve afectadas las Pymes es que
van mas alla de la falta de recursos financieros y la falta de modernizacion en
sus modelos de administraciéon. La situacion de las Pymes en Colombia

podria generalizarse en un problema de gestion

Mientras las exportaciones (US$12.547 millones) de las PYMES de Taiwan
corresponden al 56% de las exportaciones totales de la isla, las de Corea
(US$18.241 millones) al 40% vy las de ltalia (US$ 110.552 millones) al 53%,
las de las PYMES colombianas corresponden a no mas del 20% del total de

las exportaciones de Colombia®.

De 50 mercados de destino de las exportaciones colombianas, 45
presentaron crecimiento entre enero y octubre de 2004, en tanto que en

cinco de estos, se registro disminucidn en las ventas externas.

5 Jefe del Departamento de Investigaciones de la Escuela de Negocios y Ciencias Empresariales
Universidad Sergio Arboleda
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Entre los mercados que crecieron figuran Estados Unidos, Venezuela,
Ecuador, Peru, México, Chile, Panamd, Costa Rica, Bélgica, Reino Unido,
Suiza y Puerto Rico, destinos donde las exportaciones colombianas

presentaron gran dinamismo en el periodo.
4.1.1.1 Comportamiento de las Exportaciones Colombianas

Figura 1. Exportaciones al mundo

Y

Exportaciones al Mundo Enero- Octubre de 2001 a 2004

Millones US$
=
a2

2001 2002 2003 2004

m NOTRADICIONA L m TRADICIONAL

FUENTE: DANE Célculos Proexport

Las exportaciones colombianas pasaron de US$ 11.939,7 millones a
US$14.937,7 millones, presentando un crecimiento del 25,1%. Este resultado
obedece al crecimiento del 25,6% en las exportaciones de productos No

tradicionales y del 24,6% en tradicionales.

Por su parte, 26 departamentos del pais vieron crecer sus exportaciones, en
tanto que siete presentaron disminucién. Antioquia continudé a la cabeza
como el mayor departamento exportador de Colombia, con un crecimiento
del 18 por ciento, frente a igual periodo de 2003, motivado especialmente por

las mayores ventas de confecciones a Estados Unidos y vehiculos hacia

12



Ecuador. Si bien Cundinamarca se ubic6 en el segundo lugar de
exportaciones, las ventas externas originadas en el departamento,
decrecieron en 14 por ciento, por las menores exportaciones de flores, y de
farmacéuticos, esto ultimo motivado por el cierre de una de las plantas mas

importantes.

El tercer departamento en exportaciones fue Valle del Cauca, con un
incremento del 23 por ciento, que marc6 194 millones de délares adicionales
con respecto a los primeros diez meses de 2003, generado principalmente en
el dinamismo demostrado por las ventas externas de auto partes hacia
México, Ecuador y Brasil.®

Estas variaciones son producto de un programa que tiene por nombre Plan
Estratégico Exportador que el gobierno implemento para incentivar las
exportaciones en Colombia, en el cual incluyé el Programa Expopyme,
disefiado y coordinado por Proexport Colombia, cuya finalidad es la de
promover las exportaciones de las PYMES y su adaptacion a las exigencias
de la economia mundial. Al terminar el afilo 2001 Proexport habia invertido
mas de $6000 millones en su desarrollo y 1650 MIPYMES habian
participado, de las cuales mas de 600 realizaron exportaciones por valor de
US$110.700.029 en ese afo. Sin embargo, Colombia sigue representado tan
solo el 0.2% del total de las exportaciones mundiales de mercancias, con un
ingreso per capita de exportaciones de US$270 en el afio 2000 frente al

promedio mundial de US$600 en ese afio.

Y en cuanto a las PYMES, en el afio 2000, las exportaciones como
porcentaje de las ventas brutas (medidas en pesos) solo alcanzaron el 14%,
siendo el sector de envases y cajas de carton con el 37.6% el de mayor

coeficiente exportador y el de muebles con el 10.5% el de menor coeficiente,

& http://www.dane.gov.co/inf_est/cio_ext.htm
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lo que demuestra que nuestras PYMES han nacido y crecido considerando,
basicamente el mercado local y sélo cuando la demanda nacional se ha
reducido han buscado el mercado mundial’.

Frente a lo anterior, una de las mayores dificultades que se les presenta a las
Pymes Colombianas es su baja capacidad para vincularse con el sector
exportador, la falta de informacion sobre oportunidades de exportaciones
competitivas, y su limitado acceso a tecnologias, especialmente las que se
refieren a este sector; y ademas a otros factores como son su financiamiento

y otras como el marketing.

Sin superar estos errores, es poco probable que las Pymes colombianas
aprovechen adecuadamente las grandes oportunidades que ofrece el
mercado mundial, principalmente las que hacen referencia a acuerdos de
integracion como: Comunidad Andina de Naciones (CAN), Asociacion
Latinoamericana de Instituciones Financieras de Desarrollo (ALIDE) y Ley de
Preferencias Arancelarias Andinas (ATPA) y Sistema Generalizado de

Preferencias Andino (SGPA), suscritos y otorgados a Colombia.

En este sentido, se destaca la reciente aprobacion dada por el Congreso de
Estados Unidos a la Ley ATPA que abre grandes posibilidades de ampliar la
participacion de las Pymes colombianas en el mercado de las manufacturas
de ese pais (un billén de ddlares fueron sus compras a paises del resto del
mundo en 2001) dado que, con la ampliacion del numero de productos
beneficiados con la desgravacion, se estima que el 75% de la oferta
exportable nacional podra entrar sin pagar aranceles, abriendo asi nuevas
fuentes de empleo y de generacion de divisas, convirtiéndose en un apoyo
fundamental en el proceso de reactivacion de la produccion local y de la

recuperaciéon del mercado norteamericano.

7 http://www.proexport.com.co/VBeContent/home.asp?Profile=1
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Asi mismo, debe tenerse en cuenta que el ALCA (Area de Libre Comercio de
las Américas) a partir de 2005 cambiara la suerte de sus paises miembros y
en particular de las PYMES, que deben enfrentar con estrategias
internacionales el mercado ampliado (800 millones de personas) y los nuevos
y multiples competidores y por ello, los emprendedores MIPYMES deben

prepararse para hacerse competitivos frente a los del resto de los paises.

Es necesario pues, brindarles apoyo en estas areas si se quiere consolidar a
este sector empresarial como una posibilidad para el mejoramiento de este
sector el cual es uno de los mas importantes para nuestro pais. Esto se
podria lograr si el gobierno por intermedio de los entres encargados del tema
implementaran un programa que les ayude a solucionar en parte esas
debilidades, entregandoles las herramientas de gestion y conocimiento
empresarial requeridas para iniciar y desarrollar exitosamente un Optimo
proceso de internacionalizacion de sus productos y servicios, apoyandoles en
Su uso, se vuelve de trascendental importancia cuando hay una notoria
disminucién de la demanda interna y debilidades en nuestros principales

socios comerciales (Estados Unidos y Venezuela).

Una de las barreras que han obstaculizado el crecimiento y mayor desarrollo
del sector empresarial de las pequefias y medianas empresas (PYMES)
colombianas es la dificultad para acceder a un adecuado financiamiento de

sus necesidades, principalmente de capital de trabajo.

Ademas, el pais ha carecido tradicionalmente de una cultura de capital de
riesgo, debido sobre todo a las dificultades para financiar negocios en vias de
mejoramiento y crecimiento y no existe el o los organismos que se
concentren en el desarrollo de proyectos innovadores que, al tiempo que
doten a las PYMES del capital de riesgo, presten la asistencia técnica que

requieren para su crecimiento.
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Ante estas dificiles circunstancias a las que se enfrenta este sector
empresarial y que impiden, por una parte la creacion de nuevos negocios y
por otra, el mayor desarrollo y mejoramiento de las pequefias y medianas
empresas existentes, es necesario que se cree un organismo especializado
en la PyME bajo la forma de un fondo de inversién que, mediante el apoyo
accionario generado en una parte importante de las utilidades de entidades
gubernamentales, de fundaciones nacionales e internacionales, aporten la
financiacion necesaria para atender a los requerimientos de las PYMEs y
lograr su adecuado financiamiento en condiciones acordes con su verdadero
potencial, contribuyendo asi al desarrollo, mejoramiento y competitividad de
las PYMES para mantenerse y crecer en los mercados nacional e

internacional.

4.1.1.2 INDICADORES DE COMPETITIVIDAD DE TEXTILES (2001 — 2004)

Balanza
Afos| Trimestres | Importaciones | Exportaciones | Comercial
Millones de doélares

2001 I 150,89 98,31 -52,58
2001 Il 152,79 123,39 -29,41
2001 [ 151,83 132,51 -19,32
2001 \Y 128,49 129,52 1,03
2002 I 118,91 80,37 -38,54
2002 Il 141,94 105,82 -36,12
2002 1l 148,41 102,83 -45,58
2002 \Y 143,56 98,08 -45,48
2003 I 138,32 87,50 -50,82
2003 Il 135,00 99,91 -35,09
2003 11 159,29 123,10 -36,19
2003 \Y 175,32 130,60 -44,71
2004 I 10,02 125,27 115,26
2004 Il 195,41 155,09 -40,32
2004 [ 192,50 180,04 -12,46
2004 \Y 175,91 179,92 4,01
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Figura 2. GRAFICA DE INDICADORES COMPETITIVIDAD TEXTILES
(2001 — 2004)
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En cuanto a las importaciones del sector textilero se mostré constante en los
periodos comprendidos del primer trimestre del 2001 al cuarto trimestre del
2003 ubicandose en 175.32 millones de ddélares. Posteriormente se puede
notar una fuerte caida en el primer trimestre del 2004 ubicandose en 10,02
millones de ddlares, sin embargo se observa que las exportaciones tuvieron

un alza fuerte a partir del segundo semestre del 2004.
En cuanto a las exportaciones del sector textilero se mantuvieron constantes
empezando su periodo con 98,31 millones de délares y terminando el afio

2004 con un alza notoria de 179,92 millones de ddélares

Para la Balanza Comercial en lo comprendido del primer trimestre del 2001

hasta el cuarto trimestre del 2003 mostré una tendencia negativa con -52,58
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a -44,71, millones de dolares posteriormente repunto a 115,23 millones de
dolares en el primer trimestre del 2004, esto es debido a la baja en las
importaciones. A partir del segundo semestre del 2004 empez6 a tomar su
tendencia bajista terminando el afio en 4,01 millones de dolares.

Sin embargo para este sector se estan implementando planes de para atraer

al inversionista tomando medidas como concretar la negociacién con el TLC.

4.1.1.3 INDICADORES DE COMPETITIVIDAD DE CONFECCIONES (2001

—2004)
Balanza
Afios |Trimestres|Importaciones | Exportaciones | Comercial
Millones de délares
2001 I 7,08 93,58 86,50
2001 Il 11,12 86,61 75,49
2001 1l 8,79 89,59 80,80
2001 \Y 13,50 89,06 75,56
2002 I 7,09 75,38 68,29
2002 Il 10,57 86,45 75,88
2002 [ 8,95 91,60 82,65
2002 \Y 14,01 96,09 82,07
2003 I 7,24 89,98 82,74
2003 Il 8,79 104,17 95,38
2003 1l 7,27 121,02 113,75
2003 \Y 11,47 109,32 97,85
2004 I 142,33 99,39 -42,94
2004 Il 9,40 123,15 113,75
2004 1l 9,69 147,22 137,53
2004 \Y 16,70 161,54 144,84
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Figura 3. GRAFICA DE INDICADORES COMPETITIVIDAD DE
CONFECCIONES (2001 - 2004)
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En cuanto a las importaciones este sector mantuvo bajos niveles de liquidez
desde el primer trimestre del afio 2001 con 7.08 millones de dodlares hasta el
cuarto trimestre del afio 2003 terminando con 11.47 millones de dolares,
posteriormente se muestra un repunte en el primer trimestre del afio 2004
con 142.33 millones de ddlares, sin embargo en lo corrido del afio se observa

una caida terminando el afio con 16.70 millones de ddlares.
Las condiciones del indice de las exportaciones son estables empezando el

afio 2001 con 93.58 millones de ddlares y terminando afio 2004 con 161.54

millones de ddlares.
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Para la Balanza Comercial en el primer trimestre del afio 2001 cuenta con
86.50 millones de ddlares manteniéndose constante hasta el cuarto trimestre
del 2003.posteriormente se observa una fuerte caida en el primer trimestre
del afio 2004 con —42.94 millones de ddlares, sin embargo a partir del
segundo semestre empieza a repuntar terminando el afio 2004 con 144.84
millones de dodlares.

Para el siguiente periodo se implementaran estrategias donde se focalizaran
nichos con productos de alto valor agregado, elevando los niveles de disefio
y creacion para ofrecer productos de moda, con valor afiadido, a mercados

especializados.

Figura 4. GRAFICA EXPORTACIONES (CUERO — CALZADO- MADERA -
MUEBLES - PAPEL)

Indicadores de Competitividad
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La grafica anterior muestra el comportamiento de las exportaciones del

cuero, madera, muebles y papel. En esta se puede observar que el sector del
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calzado tuvo un comportamiento alcista en al mayoria del periodo (afio 2001
al aflo 2004). Se espera que el sector sigua incrementando sus
exportaciones hacia los diferentes paises ya que la firma de un TLC con
Estados Unidos haria permanente las preferencias arancelarias vy
condiciones preferenciales que tiene este sector con el ATPDEA lo cual
dinamizara mas las exportaciones del sector. Por otro lado el sector del cuero
presenta variaciones a lo largo del periodo pero se caracteriza por ser

constante en sus exportaciones.

En cuanto al afio 2002 tuvo una leve caida, sin embargo se recupero
notablemente a partir del ultimo trimestre del afio 2002, para el ultimo
trimestre del afio 2004 sufrié una leve caida pero se espera un recuperacion
a lo largo del afo siguiente. En cuanto al sector de la madera, muebles y
papel mantienen un constante equilibrio en cuanto a sus exportaciones, esto
se debe a la gran participacion de los diferentes gremios que se unieron para
lograr avances significativos de calidad en la produccion. Se puede notar que
el sector de los mueble tuvo un fuerte aumento afio 2002 lo que fue favorable
para la economia colombiana se espera que se incrementen a lo largo de el
siguiente afio ya que se inicio el estatuto Unico forestal con Chile para

empezar una politica de forestacion.
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Figura 4. GRAFICA EXPORTACIONES (IND GRAFICAS - PROD
QUIMICOS - OTROS DERIVADOS DEL PETROLEO — CAUCHO)
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En cuanto al sector de las industrias graficas, productos quimicos, otros

derivados del petréleo y el caucho, mantienen una constante demanda en

sus exportaciones notandose existen alzas y bajas poco significativas, por

otro lado se espera que para el préximo periodo aumenten las exportaciones

de estos sectores ya que con la firma del TLC traeria grandes ventajas

debido a que Estados Unidos es el mayor proveedor.
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Figura 5 EXPORTACIONES (PLASTICOS — PORCELANA — VIDRIO -
MINERALES NO METALICOS - HIERRO ACERO)
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Se puede observar que en el sector de lo plastico durante el periodo
comprendido del afio 2001 al afio 2004 a aumentado considerablemente a
pesar de que al finalizar el afio tuvo una leve caida pero se espera que con la
firma de un TLC con Estados Unidos abra las puertas para importar materias
primas a mejor precio y asi poder reducir los costos. En cuanto a los sectores
de la porcelana, el vidrio, los minerales no metalicos y el hierro acero se

puede observar que han sido constantes a lo largo del periodo.
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4.1.1.4 Matriz DOFA

Para hacer un mejor andlisis de las Pymes se realizara una Matriz DOFA en
la cual se presentaran todas las Debilidades, Oportunidades, Fortalezas y

Amenazas.

Debilidades

e Una de las mayores debilidades que presentan las Pymes
Colombianas es su baja capacidad para vincularse con el sector
exportador, la falta de informacion sobre oportunidades de
exportaciones competitivas, y su limitado acceso a tecnologias,
especialmente las que se refieren a este sector; y ademas de otros

factores como son su financiamiento y otras como el marketing.

e Baja capacidad administrativa para vincularse con el sector externo.

e La falta de informacion sobre oportunidades de exportaciones

competitivas y sostenibles, con altos niveles de valor agregado local.

e Una minima capacitacion y gestion gerencial en el area internacional y
su limitado acceso a tecnologias, especialmente las referentes al

comercio exterior.

e La adquisicibn de ventajas dinamicas de los nuevos avances
tecnolégicos para facilitarle integrar las aplicaciones de Internet y

comercio electronico dentro de sus funciones de negocios.

e La falta de una cultura de capital de riesgo, debido sobre todo a las

dificultades para financiar negocios en vias de mejoramiento.
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Oportunidades

e Aprovechar la oportunidad que ofrece el mercado mundial,
particularmente las que se presentan como resultado de los acuerdos
de integracién y de los sistemas de preferencia como CAN, TLC y
ATPDEA, suscritos y otorgados a Colombia.

e El apoyo de alta calidad que le ofrece entidades del gobierno en estas

areas.

e El| otorgamiento de créditos por intermedio de entidades como
Bancoldex, la Banca Comercial para que las Pymes, puedan invertir

capital y asi afianzarse en el sector de las exportaciones.

e El programa que implementd el gobierno llamado Plan Estratégico
Exportador para incentivar las exportaciones en Colombia, el cual
incluydo Expopyme, diseflado por el coordinador de Proexport

Colombia

Fortalezas

e La capacidad de innovar con efectividad y sentido de transparencia

para lograr un lugar en el dificil mundo de la competencia global.

e Las Pymes, son catalogadas como una de las mejores opciones para

lograr la plena reactivacion de nuestra economia.

e Compiten, se exigen y siempre buscan ser mejores en el ambito

internacional para ganar la preferencia del mercado, lo que las
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benefician para competir con las demas empresas y asi generar

mayores exportaciones hacia otros paises.

Amenazas
e Las barreras que han obstaculizado el crecimiento y mayor desarrollo
del sector empresarial de las pequeiias y medianas empresas
colombianas es la dificultad para acceder a un adecuado
financiamiento de sus necesidades, principalmente de capital de
trabajo.

e Una minima capacitacion y gestion gerencial en el area internacional y
su limitado acceso a tecnologias, especialmente las referentes al

Comercio exterior.

e La adquisicibn de ventajas dinamicas de los nuevos avances
tecnolégicos para facilitarle integrar las aplicaciones de Internet y

comercio electronico dentro de sus funciones de negocios.

e La falta de una cultura de capital de riesgo, debido sobre todo a las

dificultades para financiar negocios en vias de mejoramiento.

4.1.2 CONTEXTO ORGANIZACIONAL
4.1.2.1 Historia

La historia de Confecciones Caperucita, comienza a mediados de la década
de los noventa con la con la confeccion de ropa para hombre, hasta el 16 de
diciembre de 1994, fecha en la cual iniciamos la produccién de ropa para
nifio, el 1 de junio de 2000 iniciamos exportaciones de la linea de ropa para

nifio hacia el pais de Estados Unidos.
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Actualmente, contamos con una planta ubicada en la ciudad de
Bucaramanga, la cual en estos momentos se encuentra en su maxima
capacidad de produccién. Asi, nuestros productos gozan de prestigio

nacional e internacionalmente

4.1.2.2 Mision

Tenemos éxito en nuestra gestion empresarial fundamentados en:

e Desarrollar una estrecha relacion comercial con nuestros proveedores,
para obtener y garantizar la adecuada calidad y el oportuno
abastecimiento de los insumos y productos, que nos permiten
procesar confecciones con alto valor agregado, el cual esta

representado en calidad, innovacion, talento humano y servicio.

e Servir a nuestros clientes nacionales e internacionales con una
variada linea confecciones de excelente calidad y diversas tendencias,

de acuerdo con sus necesidades.

e Utilizar la tecnologia para lograr altos niveles de productividad,

flexibilidad, y capacidad de respuesta.

4.1.2.3 Vision

Mantener y fortalecer la posicion de liderazgo en la industria textil del
Departamento, y se continle desarrollando como una organizacion privada

ejemplar para el pais.
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4.1.2.3 Politicaintegral de calidad.

Confecciones Caperucita tiene como objetivo, en sus principios
empresariales y en sus operaciones, lograr la mas calificada industrializacion

de sus confecciones.

Nuestro compromiso es el mejoramiento continuo, tanto de la gestién de

calidad como del desempefio de sus empleados.

Buscamos la satisfaccion de nuestros clientes, de la comunidad en general y
de los demas ambitos a los que llega nuestra influencia, mediante el
suministro de ropa para nifio con altos estandares de calidad, costos

razonables, eficiencia en la entrega y permanente innovacion tecnoldgica.

Para responder a nuestro compromiso y dar vigor a las politicas que inspiran
nuestra Organizacion, impartimos capacitacion integral a nuestro personal,

buscando la excelencia en la calidad.
4.1.2.5 Objetivos estratégicos:

e Rentabilidad

e Expansién Internacional

e Participacion en el mercado nacional

e Satisfaccion y bienestar de nuestra gente
e Innovacién

e Servicio

e Crecimiento.
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4.1.3 CONTEXTO DE GESTION DE RIESGO

Confecciones Caperucita es una Pyme la cual se encuentra expuesta a
diversos tipos de riesgo, para identificarlos es necesario plantear metas,
objetivos y estrategias, tomando como base los departamentos mas

importantes de esta organizacion.

4.1.3.1 Metas

Analizar detalladamente en que riesgos estan incurriendo los departamentos
de Administrativo, Financiero y Comercial de Confecciones Caperucita, ya

gue estos son los de mayor importancia

Estudiar las posibles soluciones para desaparecer o minimizar los posibles

riesgos.

Una vez realizados los pasos anteriores disefiar estrategias para tomar la

solucién mas adecuada.

4.1.3.2 Objetivos

Tomando como base los diferentes sectores de las Pymes realizar un estudio
para poder analizar los posibles riesgos que afectan a Confecciones

Caperucita.
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Aplicar la Norma Técnica Colombia ya que es una herramienta de vital
importancia debido a que relne los requisitos generales para el
establecimiento y la implementacion del proceso de gestion de riesgo que
involucra diferentes pasos para poder llegar a la determinacion de los
posibles riesgos.

4.1.3.3 Estrategias

Estudiar y aplicar adecuadamente la Norma Técnica Colombiana para
identificar los posibles riesgos a los que se esta enfrentando Confecciones
Caperucita, para poder darle una solucién adecuada.

4.2 DEFINICION DE LOS CRITERIOS DE EVALUACION DE RIESGO

Para un mejor tratamiento y aceptabilidad del riesgo la organizacion se basa
en criterios operacionales, financieros, técnicos, legales, sociales,

humanitarios y otros.

e Confecciones Caperucita adquiere las materias primas de otros paises

las cuales intervienen en la transformacion de los productos.

e Esta PYME cuenta con un portafolio de productos. Su linea de
exportacidon es ropa para nifio y a nivel local maneja su linea de ropa
para hombre.

e Confecciones Caperucita ademas de la linea de exportacion maneja
otras lineas las cuales distribuye en diferentes puntos de ventas

ubicados en la ciudad.

e La capacidad instalada de esta organizacion corresponde a 20

maquinas.

30



La totalidad de su produccion de ropa de nifio es vendida a un solo

comprador en Estados Unidos.

Esta organizacion maneja el mismo Tipo de Cambio entre la fecha de

negociacion y la fecha de entrega.

Una vez pactado el precio de la negociacion y la fecha de entrega

exporta su produccién a Estados Unidos.

Para el cumplimiento de las ventas propuestas esta Pyme solicita

sobregiro a los diferentes bancos.

Para el cumplimento de sus obligaciones financieras antes los
proveedores de materias primas de otros paises solicitan crédito a

diferentes entidades financieras.
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4.3 DEFINICION DE LA ESTRUCTURA

Para un mayor entendimiento de la definicion de la estructura se realizara
una division de la organizacion por departamentos en el que se describiran

las siguientes funciones:

4.3.1 Departamento Administrativo. Este departamento esta compuesto
por 40 personas dentro de los cuales se encuentra el gerente, un asistente
de gerencia, un contador y demas corresponden a operarios de la planta de
produccion y vendedores en los diferentes puntos de venta. Estas personas

realizan funciones tales como:

e Importacion de materia prima para la elaboracion de sus productos.

e Se encarga de la negociacion con los proveedores y ademas con los

compradores en estados Unidos.

e Los operarios se encargan de transformar la materia prima en el producto
final guiados por el asistente del gerente, el cual se encarga de suministrarles

los disefios para la elaboracion del pedido.

4.3.2 Departamento Financiero. Este departamento esta bajo la
responsabilidad del contador, cuyo objetivo es la elaboracion de todos los

andlisis financieros.

e Solicitud ante entidades financieras para cumplir con sus obligaciones
bancarias.

e Manejo de rotaciones de cartera e inventarios.
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e Su sistema de inventarios se realiza bajo el método PEPS (Primera en

entrar Primera en salir).

e La contabilidad y los inventarios se manejan a través de un software, el

cual esta bajo responsabilidad del contador.

e Este departamento realiza un estudio previo del tipo de cambio antes de
la negociacion, para asi poder definir un precio en cada negociacion.

4.3.3 Departamento Comercial. Este departamento esta bajo
responsabilidad del asistente del gerente el cual es en encargado de manejar
el personal y la publicidad de los diferentes puntos de venta.

e Vendedores los cuales estan distribuidos en los diferentes almacenes

para atencion al cliente.

e Este departamento se encarga del estudio de viabilidad para la apertura

de nuevos puntos de venta y de la continuidad de los puntos ya existentes.

e Se maneja la publicidad por medio radio, volantes de descuentos y

prensa.

e El encargado de este departamento elabora los disefios de los modelos a

fabricar para ser enviados a la planta de produccion.
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4.4 IDENTIFICACION DE RIEGOS

En este item se tendr4 en cuenta todos los riesgos en los cuales puede
incurrir la organizacion. Cabe resaltar que para la realizacion de este trabajo
se enfocara en el riesgo de tipo de cambio. Para la identificacion de los
riesgos se hara por intermedio de los departamentos mencionados

anteriormente.

4.4.1 Departamento Administrativo. Este departamento incurre en los

siguientes riesgos:

e No se tiene en un buen manejo de Controles y Procesos debido a la
falta de idoneidad por parte de los funcionarios.

e Incumplimiento por parte de los proveedores.

e Variaciones en los precios de las materias primas debido a la

volatilidad de la Tasa de Cambio.

e Falta de actualizacion de la parte operativa con respecto a las

maquinarias.

e Desactualizacion en lo relacionado a beneficios otorgados por el

gobierno en Tratados de Libre Comercio.

e Falta de estrategias en cuanto a posicionamiento de esta Pyme en el

mercado.

e Inexistencia o fallas en la elaboracion o interpretacién de los contratos
ya sea por incumplimiento de disposiciones obligatorias, legales o

reglamentarias.
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e Perdidas por fallas operativas o0 inadecuados registros Yy/o

contabilizacion de las transacciones.

4.4.2 Departamento Financiero. Este departamento incurre en los
siguientes riesgos:

e Incumplimiento de sus obligaciones financieras debido a dificultades
para la obtencién de su financiacién o problemas en su capacidad de

pago.
e Costos de recuperacion de cartera.

e Incumplimiento de las ventas propuestas debido a factores externos a

la organizacion (politicos, legales, culturales entre otros).

e El capital de trabajo no cumple con el presupuesto del area de

produccion.
e La acumulacion de inventario en bodega.

e Falta de actualizacion en las herramientas para un 6ptimo manejo

financiero.

e Falta de analisis en cuanto a lo referente a Tipos de Cambio.
e Volatilidad en el Tipo de Cambio.
e Cambio de politicas de gobierno hacia los exportadores.

e Incumplimiento por parte de la entidad con la cual se realiza las

respectivas negociaciones.
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4.4.3 Departamento Comercial. Para un buen manejo de este departamento

se debe tener en cuanta el andlisis de los diferentes riesgos en los que

puede incurrir:

e Las metas propuestas en los puntos de venta no se cumplan a

cabalidad.

e La innovacién de los disefios no satisfagan las necesidades del

mercado.

e Perdidas ocasionadas por variaciones en las condiciones del mercado.

e Perdidas por inadecuados planes estratégicos de negocios, decisiones

comerciales inadecuadas y cambios en los mercados.

e Perdidas ocasionadas por fuga de clientes, mal manejo de la

publicidad lo cual puede incurrir en una mala imagen de la compaiiia.

Tabla 1 Identificacion de Fuentes de Riesgo

FUENTES DE RIESGO

AREA DE IMPACTO

ADMINISTRATIVO

FINANCIERO

COMERCIAL

Procesos y procedimientos

X

Proveedores

Materias primas

Maquinarias

Circunstancias politicas

Posicionamiento

Contratos

X| X| X| X| X| X




Transacciones X

Obligaciones financieras

Costos Cartera

Ventas

Presupuesto

Inventarios

Herramientas Financieras

Tipo de Cambio.

Politicas de Gobierno.

X X| X| X| X| X| X| X| X

Negociaciones.

Puntos de venta.

Necesidades del Mercado.

Condiciones del Mercado

Planes Estratégicos

X X X| X| X

Clientes

444 ¢scomo y porque pueden suceder los riesgos en cada

departamento?

Departamento Administrativo.
e Procesos y procedimientos: Puede suceder debido a la falta de
idoneidad de los funcionarios y esto a su vez con lleva a la
desorganizacién de la empresa ya que no se podrian cumplir a

cabalidad sus objetivos y metas propuestas.

e Proveedores: El incumplimiento de los proveedores en las fechas
pactadas puede ocasionar la cancelacién del contrato de la firma

importadora de nuestros productos.

37




e Materias primas: Como consecuencia en la volatilidad en las Tasas
de Cambio pueden llegar a ocasionar pérdidas considerables que
afectarian las Utilidades de la organizacion.

e Maquinarias: Falta de actualizacion de la maquinaria lo cual
conduciria a una baja productividad para el cumplimiento de los
pedidos en la organizacion.

e Circunstancias politicas: Desactualizaciéon en lo relacionado con el
tratado de Libre Comercio, lo cual es un punto en contra ya que se
esta perdiendo una oportunidad para el aprovechamiento de ampliar el

mercado.

e Posicionamiento: La organizacion no se encuentra en un buen

posicionamiento debido a que el mercado colombiano es muy cerrado.

e Contratos: Falta de conocimiento de las leyes en cuanto al sector

exportador, por un bajo nivel de actualizacion.
e Transacciones: Una mala utlizacion de la informacion puede

conllevar a que los procesos sean mas lentos.

Departamento Financiero.

e Obligaciones financieras: Como la organizacién no puede llegar a
obtener la suficiente liquidez se puede presentar dificultades para la

obtencién de su financiacién o problemas en su capacidad de pago,

e Costos de Cartera: Como consecuencia del incumplimiento de sus
acreedores la organizacién puede incurrir en serios problemas de

liquidez.
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Ventas: Como consecuencia a unas malas politicas de mercadeo por
parte de la organizacion pueden llevar a no cumplir con las ventas
propuestas debido a factores externos a la organizacion (politicos,
legales, culturales entre otros)

Presupuesto: Como consecuencia de un inadecuado manejo de los
respectivos analisis financieros puede conllevar a un déficit en la parte

operacional.

Inventarios: La falta de un buen manejo de rotaciéon de inventarios
conduciria a la acumulacion de mercancias y esto podria ocasionar

perdidas innecesarias para la organizacion.

Herramientas Financieras: La falta de actualizacion en los sistemas
de analisis financiero conlleva a una inadecuada toma de decisiones lo

cual perjudicaria a la organizacién para ampliar su mercado.

Tipo de Cambio: El inadecuado andlisis de los diferentes indicadores
financieros y de Tipo de Cambio llevaria a la organizacion a la toma de

decisiones erradas.

Politicas de Gobierno: Como consecuencia de las diferentes
reformas del gobierno en cuanto al sector exportador se refiere, la

empresa no ha aprovechado al maximo estos beneficios.

Negociaciones: Como la organizacion tiene que tener capital de
trabajo para su normal funcionamiento, esta se ve obligada a la
obtencién de créditos y en algunos casos la entidad puede tomar

aprovechamiento de dichas necesidades.

39



Departamento Comercial.

e Puntos de venta: En algunos casos no se cumpliran las metas de las
ventas propuestas debido a factores externos, lo cual puede conllevar
a una modificacibn  en los presupuestos establecidos por la

organizacion.

e Necesidades del Mercado: Como consecuencia de las nuevas
tendencias de la moda estas pueden llevar a que la organizacion
invierta gran parte del presupuesto.

e Condiciones del Mercado: Como resultado de la problematica
economica de nuestro pais, la poblaciéon no tiene el mismo poder

adquisitivo y se limita a satisfacer sus necesidades basicas.

e Planes Estratégicos: Como consecuencia de los inadecuados
manejos en los planes estratégicos y los cambios en los mercados
puede conllevar a un mal desempefio a nivel general de la

organizacion.

e Clientes: Debido a la gran oferta del sector de las confecciones en
nuestro pais y a un inadecuado manejo de la publicidad acarrearia

una gran fuga de clientes.
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4.5 ANALISIS DEL RIESGO

El objetivo fundamental de este analisis es separar los riesgos aceptables

menores de los mayores y proporcionar datos que sirvan para la evaluacion y

tratamiento de los riesgos. También se tendran en cuenta los tipos de

analisis como los cualitativos y cuantitativos. Para este caso utilizare

medidas cualitativas de la consecuencia de impacto.

451 Andlisis Cualitativo.

En este andlisis se empleardan escalas

descriptivas para referir la magnitud de las consecuencias y la posibilidad de

que estas ocurran:

Tabla 2. Escala de magnitud de Consecuencias

NIVEL CONSECUENCIA | DESCRIPCION DETALLADA DE EJEMPLO
1 Inapreciable No se Percibe
2 Baja Se Perciben Dafos
3 Normal Los Daflos Son Considerados
4 Superior Dafios importantes.
5 Fatal Dafos enormes.
LISTA DE RIESGOS NIVELES

DEPARTAMENTO ADMINISTRATIVO

Procesos y procedimientos

Proveedores

Materias primas

Maquinarias

Circunstancias politicas

R NN W DN
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Posicionamiento 2

Contratos 3

w

Transacciones

DEPARTAMENTO FINANCIERO

Obligaciones financieras

Costos Cartera

Ventas

Presupuesto

Inventarios

Herramientas Financieras

Tipo de Cambio.

Politicas de Gobierno.

W W B~ | N DN W Wb

Negociaciones.

DEPARTAMENTO COMERCIAL

Puntos de venta.

Necesidades del Mercado.

Condiciones del Mercado

Planes Estratégicos

N| | N N DN

Clientes

Después de realizar un andlisis mediante la lista de riesgos teniendo en
cuenta el nivel de la lista de riesgos de la organizacion, se puede observar
una notable perdida en las obligaciones financieras, Tipo de Cambio, siendo
estos los de mayor relevancia. Seguido de los Proveedores, Contratos,
Transacciones, Costos Cartera, Ventas, Politcas de Gobierno,

Negociaciones y por ultimo los correspondientes al los niveles uno y dos.

42




4 5.2 Andlisis cuantitativo:

Este andlisis estudia la informacion financiera y contable de Confecciones
Caperucita ya que es vital para su desarrollo en aras del emprendimiento de
nuevos proyectos, ya que ofrece a la Pyme una vision clara de la situacion
actual de su empresa en cuanto a aspectos econémicos internos y cifras que

lo ubiquen en cuanto a su posicién y riesgo con respecto a la competencia, al
mercado nacional e internacional, etc.

4.5.2.1 Andlisis de Estado de Resultados
Ventas

[ Il 11 \Y

ANO |Trimestre|Trimestre| Trimestre| Trimestre
2002 13,834.77| 35,792.43| 53,340.82| 77,774.97
2003 18,539.58 46,887.84| 73,332.55/104,723.47
2004 21,333.35 49,392.68 77,928.88(109,572.12

Al observar el rubro ventas, se nota que del periodo 2002 al 2003 sufrié un
incremento del 34.64% y del 2003 al 2004 también se incremento pero en un
porcentaje menor del 4%. EIl objetivo para el 2005 sera incrementar las

ventas pero superando el porcentaje de crecimiento del dltimo periodo de 4%
hasta un 50%.

Costo Ventas

[ Il 11 v

ANO |Trimestre|Trimestre|Trimestre|Trimestre
2002 10,260.51| 26,840.59| 40,493.48| 57,084.44
2003 12,574.40| 33,692.91| 53,056.60| 76,399.87
2004 17,249.12| 40,170.61| 62,764.13| 87,941.07
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Al observar el rubro costo de ventas se nota que afio 2003 al 2004 sufrid un
incremento muy leve y favorecedor para la utilidad bruta del 15.10% pasando
de 76,399.87 en el ultimo trimestre del afio 2003 a 87,941.07 en el ultimo

trimestre del afio 2004.

Utilidad Bruta

[ Il 11 v
ANO |Trimestre|Trimestre|Trimestre|Trimestre
2002 3,574.25 8,951.84| 12,847.34| 20,690.53
2003 5,965.18| 13,194.93| 20,275.95| 28,323.59
2004 4,084.22| 9,222.07| 15,164.75| 21,631.04

Esta primera utilidad encontrada se define como aquella utilidad que queda
disponible para cubrir los gastos de operacion y financieros del negocio, el
pago de los impuestos y dejar una utilidad para el propietario. Dentro del
Estado de Resultados del afio 2002 al 2003 se incremento en un 36.89%
pasando de $20,690.53 a $28,323.04, hecho, jalonado por el incremento de
las ventas netas de un periodo a otro y el minimo aumento en el costo de
ventas del mismo periodo, sin embargo para el periodo entre el afio 2003 y
2004 se registro una fuerte disminucion del —-23.6289% pasando de
$28,323.59 a $21,631.04, situacion observada como negativa para la
empresa, sin embargo el objetivo de esta es mejorar su utilidad bruta en un

porcentaje considerable para el afio 2006

Utilidad Operacional

I Il 11 \Y
ANO |Trimestre|Trimestre|Trimestre|Trimestre
2002 -331.19| -395.60| -1,375.58 879.27
2003 1,849.25 4,198.05| 5,908.73| 7,617.09
2004 -271.04 832.12| 2,034.13| 3,747.11
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La utilidad operacional se deriva de la utilidad bruta menos los gastos de
administracion y ventas; es también llamada utilidad antes de intereses e
impuestos; y es el rengldbn mas importante del Estado de Resultados en la
medida en que es la utilidad que permite evaluar el atractivo de una empresa
como negocio dedicado a una determinada actividad independientemente de
la forma como esté financiada, o sea de su estructura financiera. Dentro del
Estado de Resultados del afio 2002 al 2003 la utilidad operativa sufrid un
incremento del 766.29% pasando de $879.27 a $7,617.09, y del 2003 al
2004 sufrié una disminucién del —50.80%, situacion cual pone en peligro el
valor de la empresa como tal.

Utilidad antes de impuesto

I Il 11 \Y
ANO |Trimestre|Trimestre|Trimestre|Trimestre
2002 -1,343.58| -2,730.79| -3,376.09, 6,950.83
2003 2,415.96| 4,353.33] 5,071.13| 5,425.22
2004 -667.32| -1,139.79| -2,335.30| -2,947.29

Esta utilidad se deriva de la utilidad bruta mas otros ingresos menos otros
egresos. En este caso para el ultimo trimestre del afio 2002 al ultimo
trimestre del afio 2003 tiene una incremento considerable del —21.94%
pasando de 6,950.83 a 5,425.22, en cuanto al ultimo trimestre del afio 2004
tuvo una disminucion del —154.32%. Pasando de 5,425.22 a —2,947.29. Se
espera controlar esta disminucion y el objetivo para la empresa es aumentar

este porcentaje para el afio 2006
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Utilidad Neta

[ I 11 \Y

ANO |Trimestre|Trimestre|Trimestre|Trimestre
2002 -1,483.50| -3,020.50| -3,815.56| 2,249.06
2003 2,266.21| 4,019.28, 4,577.27| 3,265.15
2004 -844.32| -1,493.68| -2,866.20 -3,595.65

Es el ultimo renglon del Estado de Resultados y se deriva de la utilidad antes
de impuestos menos provision para impuestos. Dentro del Estado de
Resultados, en el periodo del afio 2002 al 2003 la utilidad neta se increment6
un 45.17%% pasando de $3,265.15 en el ultimo trimestre del afio 2002 a
$3,265.15 en el ultimo trimestre del afio 2003. Para el segundo periodo, la
utilidad neta disminuyo en un porcentaje del —210.12% pasando de $3265.15
en el 2003 a $-3595.65% en el 2004.

4.5.2.2 analisis indicadores financieros

Razon Corriente: también se le denomina “indice de liquidez”, trata de
verificar las disponibilidades de la empresa, a corto plazo, para afrontar sus
compromisos también a corto plazo.

R.C = Activo Corriente / Pasivo Corriente

[ Il 11 v
ANO |Trimestre|Trimestre|Trimestre|Trimestre
2002 1.21 1.51 1.69 1.31
2003 1.32 1.29 1.33 1.50
2004 1.46 1.30 1.32 1.33
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El anterior indicador nos muestra que Confecciones Caperucita tiene una

razon corriente de 1.50 pesos en el trimestre 1V del afio 2003 y 1.46 pesos en

el | trimestre del afio 2004. Esto quiere decir que por cada peso que la

empresa debe a corto plazo cuenta con 1.50 pesos para el IV trimestre del

afio 2003 y 1.46 pesos para el | trimestre del ailo 2004 para respaldarlo.

Capital de Trabajo: Este indicador nos permite apreciar de manera

cuantitativa (pesos) los resultados de la razon corriente.

KTN = Activo Corriente — Pasivo Corriente

Afo | Trimestre Il Trimestre Il Trimestre IV Trimestre
2002 10,310,984 18,428,256 20,973,017 10,853,663
2003 13,030,892 13,244,476 13,706,918 17,588,971
2004 15,365,986 13,780,566 12,618,454 10,580,297

El resultado anterior indica el valor que le quedaria a la empresa

representado en efectivo u otros activos corrientes, después de haber

pagado todos sus pasivos de corto plazo en el caso de tener que ser

cancelados de inmediato.

Margen Operacional de la Utilidad: Margen Operacional de Utilidad =

Utilidad Operacional / Ventas Netas

[ Il 11 v
ANO |Trimestre|Trimestre|Trimestre|Trimestre
2002 -2.39 0.00 -2.57 1.13
2003 0.00 0.00 8.05 7.27
2004 -1.27 1.68 2.61 3.41
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Esto indica que las ventas de la empresa generaron un 8.05% de utilidad
operacional para el Il trimestre del afio 2003 y 2.61% para el Il trimestre del
afio 2004, Esto indica que las ventas de la empresa generaron un 8.05% de
utilidad operacional para el Il trimestre del afio 2003 y para el Il trimestre del
afio 2004 por cada peso vendido dejo una utilidad operacional de 2.61%.

Margen Neto de la Utilidad: Margen Neto de Utilidad: Utilidad Neta / Ventas

Netas

[ Il 11 \Y
ANO |Trimestre|Trimestre|Trimestre|Trimestre
2002 -10.72 0.00 -7.15 2.89
2003 0.00 0.00 6.24 3.11
2004 -3.95 -3.02 -3.67 -3.28

Esto indica que las Ventas Netas de la empresa generaron un 6.24% de
utilidad neta en el Il trimestre del afio 2003 y —3.02% en el Il trimestre del
afio 2004, otras palabras por cada peso vendido en el Ill trimestre del afio
2003 genero una Utilidad Neta de 6.24% y para el Il trimestre del afio 2004

por cada peso genero una Utilidad Neta de —3.02%

Rendimiento del Activo Total:

ROE: Utilidad Neta / Activo Total Bruto

[ Il 11 v
ANO |Trimestre|Trimestre|Trimestre|Trimestre
2002 -1.43 0.00 -3.52 2.05
2003 0.00 0.00 3.72 2.60
2004 -0.68 -1.06 -2.12 -2.87
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Esto significa que la utilidad Neta con respecto al Activo Total correspondi6 al
3.72% en el 1l trimestre del afio 2003 y el —0.68% en el | trimestre del afio
2004, en otras palabras por cada peso invertido en el Activo este gener6 un
3.72% para el 1l trimestre del afio 2003 de la utilidad neta y —0.68% en el |

trimestre del afio 2004.

Rendimiento del patrimonio:

ROA: Utilidad Neta / Patrimonio

| I I AV
ANO Trimestre|Trimestre| Trimestre| Trimestre
2002 -2.52 0.00 -6.69 3.99
2003 0.00 0.00 7.28 4 .95
2004 -1.27 -2.16 -4.26 -5.27
Los socios obtuvieron un rendimiento del 7.28% en el |l trimestre del afo

2003 sobre su inversion y un -1.27% en el | trimestre del afio 2004, esto
quiere decir que por cada peso que se invirtid6 del patrimonio, genero un
7.28% de utilidad neta en el Il trimestre del afio 2003, y un —1.27% para el |

trimestre del afo 2004.

Concentracion endeudamiento a corto plazo

[ Il 11 v
ANO |Trimestre|Trimestre|Trimestre|Trimestre
2002 99.99 66.77 58.94 64.68
2003 67.75 69.86 68.08 59.09
2004 57.51 64.22 56.79 55.12
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Nivel de Endeudamiento: este indicador establece el porcentaje de

participacion de los acreedores dentro de la empresa.

Nivel de endeudamiento: Total pasivo/ Total Activo

[ I 11 \Y
ANO |Trimestre|Trimestre|Trimestre|Trimestre
2002 43.02 48.10 47.31 48.64
2003 49.57 50.36 48.88 47.38
2004 46.25 50.71 50.12 45.47

Esto indica que por cada peso que la empresa tenga invertido en activos
50.36% para el Il trimestre del afio 2003 y 50.71% para el Il trimestre del afio
2004 han sido financiado por los acreedores (Obligaciones Financieras,
Proveedores, Empleados y otros), en otras palabras los acreedores son
duenios del 50.36% para el afio 2003 y 50.71% para el afio 2004, quedando

los accionistas duefios del complemento.

Laverage Total: Estos indicadores comparan el financiamiento originario de
terceros con los recursos de los accionistas, socios o duefios de la empresa,
con el fin de establecer cudl de las dos partes esta corriendo el mayor riesgo.
Desde el punto de vista de la empresa, entre mas altos sean los indices de
Leverage es mejor siempre y cuando los activos financiados con deuda

produzcan una rentabilidad superior a la tasa de interés que se paga por la

financiacion.
Leverage: Patrimonio / Pasivo Corriente
1 11 v
ANO | Trimestre| Trimestre | Trimestre | Trimestre
2002 75.52 92.70 89.82 94.71
2003 98.30 101.45 95.64 90.06
2004 86.07 102.90 100.48 83.40
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Por cada peso que la empresa debe a corto plazo, dispone de 101.45, pesos
en su patrimonio para el Il trimestre del afio 2003 y de 102.90 pesos para el
[l trimestre del afio 2004.

Rotacion de Activos Totales

11 v
ANO | Trimestre|ll Trimestre| Trimestre | Trimestre
2002 0.13 0.00 0.49 0.70
2003 0.00 0.00 0.59 0.83
2004 0.17 0.35 0.57 0.87

Rotacion de Cartera: muestra las veces que las cuentas por cobrar,
también llamadas cartera son convertidas en efectivo durante el periodo y se

calculan asi:

Rotacion de cartera = Ventas crédito / Prom. Cuentas por cobrar

I 11 v
ANO | Trimestre| Trimestre | Trimestre | Trimestre
2002 0.68 0.00 2.31 3.40
2003 0.00 0.00 3.34 491
2004 1.42 2.60 4.31 6.65

Lo mas usual es que este indicador se exprese en dias dividiendo 360 por la
rotacién obtenida; expresada asi, da una idea del promedio de dias que la
empresa se demora para recuperar un peso invertido en cartera. Para el

caso del primer trimestre del afilo 2004 en la empresa, el periodo promedio
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de cobro en dias fue 63 el cual no cumple con el objetivo de la empresa,
para el segundo trimestre del mismo afio, fue de 35 dias este indicador
disminuye notablemente muy por debajo del objetivo de la empresa lo cual
intuye que su politica de cobro junto con la respuesta de sus clientes fue
muy positiva en ese periodo, en cuanto al tercer trimestre del afio 2004 su
rotacion fue de 21 dias este indicador muestra un buen manejo de las
politicas de cobro de la empresa en ese periodo al igual que el ultimo
trimestre del afio 2004 sigue su disminucién notablemente a 14 dias.

Rotaciéon de Inventarios

Este indicador muestra el tiempo promedio que podrian abastecerse las

ventas si se suspendiera la produccion.

Rotacion de inventario = Costo de la mercancia vendida / inventario

promedio de producto terminado

I I 11 v
ANO |Trimestre|Trimestre|Trimestre| Trimestre
2002 0.42 0.00 1.55 2.23
2003 0.00 0.00 1.66 2.45
2004 0.56 1.27 1.96 2.85

En el | trimestre del afio 2004 la rotacion de inventario es 160 dias, para el Il
trimestre del afio 2004 fue de 71 dias, en cuanto al tercer trimestre su
indicador de inventario fue de 46 dias y el ultimo trimestre del afio su
rotacion fue de 32 dias. Se puede observar que este indicador varia

dependiendo de la época del afo.
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Rotacion Cuentas por Pagar

‘este indice da una idea de la forma como se maneja el crédito con los

proveedores de la empresa”:

Rotacion de C x P =Compras Crédito / Prom. C x P

I Il 11 v
ANO |Trimestre|Trimestre|Trimestre| Trimestre
2002 0.58 0.00 1.80 2.47
2003 0.00 0.00 2.03 2.75
2004 0.65 1.51 2.09 3.16

Teniendo en cuenta que Confecciones Caperucita realiza todas sus compras
a crédito y que los proveedores conceden un plazo promedio de 90 dias se
obtienen los siguientes resultados para el afio 2004. En cuanto al primer
trimestre su rotacién fue de 138 dias no cumple con los objetivos de la
empresa, igualmente para el siguiente trimestre la rotacion fue de 60 dias
este indicador disminuyd notablemente debido a presiones por parte de los
proveedores, para el caso de el tercer trimestre del mismo afio siguié su
disminucion a 43 dias, en cuanto al ultimo trimestre su rotacion fue de 28

dias.
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4.6 EVALUACION DEL RIESGO

Tomando como base el andlisis anterior se tiene en cuenta los riesgos de
mayor impacto como las obligaciones bancarias y los Tipos de Cambio para
realizar una evaluacion adecuada, en cuanto a los riesgos restantes se hara

un tratamiento posterior segun las necesidades de la organizacion.

Los riesgos de mayor impacto en Confecciones Caperucita son:

4.6.1 Riesgo de liquidez. Este riesgo se presenta debido a que la los activos
no se estan transformando facilmente en efectivo. En cuanto a las cuentas
por pagar la comparfia esta desaprovechado la oportunidad de realizar

nuevas inversiones.

4.6.2 Riesgo de mercado. Se deriva de cambios en los precios de los
activos debido a que la organizacion tiene negociaciones en una moneda
extrajera el cual se encuentra expuesta a perdidas en cuanto a la volatilidad

de las divisas.

4.6.3 Riesgo de crédito. Confecciones Caperucita tiene obligaciones
contractuales con otras entidades pertenecientes al sector financiero, corre el
riesgo de que alguna de las contrapartes estén poco dispuestas o

imposibilitadas para colaborarle en el cumplimiento de sus obligaciones.

4.6.4 Riesgo operacional. Este riesgo ocurre debido a la falta de alta
tecnologia en cuanto a programas contables y falta de coordinacién en la
maquinaria, también se deriva por la falta de capacitacién por parte de los
empleados en cuanto al manejo de maquinaria y programas

computacionales.
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4.7 TRATAMIENTO DEL RIESGO

La Norma Técnica Colombiana establece diferentes opciones para el
tratamiento del riesgo. Las cuales son: No afrontar el riesgo, reducir la
posibilidad de ocurrencia, reducir las consecuencias, transferir el riesgo y

retener el riesgo.

En el caso del tratamiento riesgo de Confecciones Caperucita se tendran en
cuenta reducir la posibilidad de ocurrencia ya que en esta opcion intervienen
diferentes controles como los de una auditoria, revision formal de requisitos,
disefio, ingenieria, y operaciones, inspeccion de procesos de control,
inversiones y gestion de portafolios, gestion de proyectos, mantenimiento
preventivo, investigacion supervision, ensayos entre otros, la segunda
opcion es reducir las consecuencias en los controles. Para esta opcion se
pueden incluir planes de contingencia, arreglos contractuales, caracteristicas
de disefio, planes de recuperacion de desastres, planeacion de portafolio,

politicas y control de precio, relaciones publicas, entre otras.
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4.8 EVALUACION DE LAS OPCIONES DE TRATAMIENTO DE RIESGO

Una vez identificados los riesgos de la organizacién se llego a la conclusion
gue los de mayor impacto son el riesgo de liquidez, riesgo de mercado,
riesgo de crédito y riesgo operacional, por ende para la realizacién del
tratamiento de estos riesgos se tendrén en cuenta varias opciones los cuales

tienen como virtud ofrecer un alto potencial de apalancamiento financiero.

4.8.1 Riesgo de Liquidez : este riesgo se da debido a las perdidas que
puede sufrir Confecciones Caperucita al requerir una mayor cantidad de
recursos para financiar sus activos a un costo posiblemente inaceptable. Los
bancos son muy sensibles a las variaciones en las tasas de interés; y el
manejo de activos y pasivos se convierte en una de las ramas de la
administracion de riesgos que cubre este aspecto. El riesgo de liquidez se
refiere también a la imposibilidad de que la empresa transforme en efectivo
un activo o portafolio (imposibilidad de vender un activo en el mercado).
Este riesgo se presenta en situaciones de crisis, cuando en los mercados

hay Gnicamente vendedores&.

El tratamiento de este riesgo es de suma importancia ya que esta ocupa la
mayor parte del manejo de la organizacion y mucho mas cuando se dispone
de una situacién dificil. Este riesgo puede ocurrir cuando se dan compras o
ventas inusuales o se esta dando una inadecuada aplicacion a los
indicadores financieros para este riesgo se consideran las siguientes

opciones:

Establecer un adecuado sistema computarizado de inventario donde permita

diferenciar la rotacion de inventario de materias primas, inventario de

8 MEDICION Y CONTROL DE RIESGOS FINANCIEROS, Alfonso de Lara Haro, 3 ed.
Limusa
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productos en proceso e inventario de productos terminado. Para determinar

facilmente si las respectivas rotaciones son altas o bajas.

En el caso de la rotacion de materias primas si es baja tener en cuanta que
existen factores controlables como una inadecuada gestiéon de compras y
produccion. Y unos factores incontrolables como son los cambios en la

demanda, proteccidn contra escasez y alzas de precio.

Si la rotacion de materias primas es alta se podran observar un factor
positivo el cual concierne un adecuado manejo de compras y produccién y

un factor peligroso el cual corresponde a un insuficiente capital de trabajo.

Para la rotacion de producto en proceso si llegase a ser baja intervienen
factores controlables como una inadecuada programacion de ventas y
produccion y para el caso de los factores incontrolables se tendra cambios

en la demanda, paros imprevistos en la produccion.

Si llegase a ser alta en el factor positivo intervendrian un adecuado manejo
de ventas y produccion y un factor peligroso para una insuficiente capital de

trabajo.

Por ultimo en la rotacién de producto terminado en el caso que llegase a ser
baja traeria como consecuencia unos factores controlables en los cuales se
presentaria una inadecuada programacion de ventas y produccién y unos
factores incontrolables en los cuales intervendrian unos cambios en la
demanda, un fuerte grado en la competencia y una fuerte situacion
economica dificil. Si llegase a ser alta la rotacion se tendria un factor positivo
en el cual se observa un adecuado manejo de ventas y produccion. Para el

factor peligroso se tendria un insuficiente capital de trabajo.

Esto se hace con el fin de que Confecciones Caperucita evite una falta de

coordinacion entre mercadeo y ventas lo cual ocasiona aumentos en el nivel
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de inventario de productos terminado, ademas evitar los cuello de botella,
por inadecuado manejo de las restricciones en la produccion, disminuyendo

la rotacion de producto en proceso.

Una adopcion de procesos de manufactura flexible contribuye a la

disminucién de los niveles de inventario.

4.8.2 Riesgo de Mercado: Este se da debido a la perdida que puede sufrir
la organizacion por la diferencia en los precios que se registran en el
mercado o en movimiento de los mercados o en movimientos llamados

factores de riesgo ( tasas de interés, tipos de cambio, etc),

Una opciodn para el tratamiento de este riesgo es mediante el cubrimiento de
mercado de derivados en el cual se negocian contratos de Forward sobre
tipos de cambio, Forward sobre divisas, Operaciones de Cumplimiento
Financiero OPCF esto se aplicaria en el caso de registrarse subidas de ddlar
pues como ya es conocido la empresa realiza negocios de importacion
materias primas en un 30% del total de los gastos y exportacion de producto

terminado en un 55% del total de las ventas.

Para un mejor entendimiento a continuacion se presenta algunos aspectos

relevantes sobre estos contratos.

4.8.2.1 Forward sobre Divisas: un contrato forward sobre venta de divisas
es un acuerdo legal y obligatorio entre dos entidades para aceptar o realizar
entrega de una cantidad especifica de una divisa por otra en una fecha y un

lugar determinado.

4.8.2.2 Forward Sobre Tasas de Interés: Es un contrato donde el
subyacente es una tasa de interés variable. Su liquidacién se realiza contra

el comportamiento de una tasa de interés.
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En este contrato se deben definir claramente los siguientes aspectos:

e EIl monto nominal ($N) sobre el cual se calculan los intereses.

e El periodo de tiempo (T) sobre el cual se trabajara, por ejemplo: dias,
semanas, meses, trimestres, semestres, afos.

e Tasa de interés variable de referencia (TV), por ejemplo: DTF a tres
meses, DTF a un afo, TBS a dos meses, TBS a un mes, etc.

e Tasa de interés fija (Tf).

e La entidad A que asumira el pago de los intereses ($Rv) calculados a
partir del valor que tenga la tasa variable en la fecha de cumplimiento.
La entidad B que asumira el pago de los intereses ($Rf) calculados a
partir de la tasa fija.

e La fecha de cumplimiento, fecha en que se liquidara el contrato.

En la fecha de cumplimiento se calculan los intereses con el valor de la tas
variable en esa fecha ($Rv) y se calculan los intereses con la tasa fija ($Rf)

gue determind el contrato.

Una vez calculados $Rv y $Rf, el neto de la operacién para cada una de las

partes sera:

Neto para la cantidad A ($NA) = $ a recibir - $ a pagar
= $Rf - $RV

Neto para la cantidad B ($NB) = - (Neto para la entidad A)
= $Rv - $Rf

La entidad que al final tenga un neto de la operacién negativo debera

cancelar en efectivo ese valor a la contraparte.
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Tabla 3. Mercado de Forwards

Mereado a Futuro Peso Ddlar Marzo de 2005
MERCADO DE FORWARDS MARZO 2005
Compras Ventas
SECTOR Monte  Participacion Monto Paricipacion
Millones S %o Millcnes U% Y

[Bancos 3465,3 54, 5% 3730, 1 58,6%
Comoraciones Financieras 665 8 10,5% 653,6 10,3%
Compafias de Financiamiento Comercial v leasing 0.2 0,0% 0.0 0,0%
Total Interbancario 4135,3 65,0% 43837 68, 5%
Bancos Extranjeros y casas matrces 31,3 0,.5% 40,8 0.6%
Fondos de Pensiones y Cesantias 1008,0 15.8% 1085,0 17.1%
Resto Sector Real 1186,2 158,8% 847 .4 13,3%
Total Sector Real 22255 35,0% 19771 31,1%
TOTAL 6360,8 100, 0% 63608 100, 0%

FUENTE: WWW.BANREP.GOV — REPORTE OPERACIONES DE DERIVADOS

Los intermediarios financieros disminuyeron sus compras a futuro en 0,1% y

aumentaron sus ventas a futuro en un 9,5%, en tanto que, el sector real

aumento las compras pactadas en 22,6% y aumento las ventas en 1,3%.

MERCADO DE FORWARDS MARZO 2005

Ll

40% T+

2006 +

s - } -_I

Bancos Corporaciones Compariias de Sector Real
- - " Financieras Financiamenta
COMmpras venias .
i Comercial

FUENTE: WWW.BANREP.GOV — REPORTE OPERACIONES DE DERIVADOS
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4.8.2.3 operaciones a plazo de cumplimiento financiero (OPCF)

Algunos de los instrumentos derivados mas conocidos internacionalmente
son los forward, los contratos a futuro, las permutas financieras o swaps y las
opciones; estos tienen como gran virtud el ofrecer un amplio potencial de
apalancamiento por cuanto, en comparacién con el mercado de contado,
permiten con igual capital realizar un nimero mayor de operaciones. Lo
anterior es posible gracias a que la operacién derivativa puede realizarse
mediante un deposito equivalente a un porcentaje de la operacion total,
denominada margen y en el sistema de OPCF garantia, de manera que no

es necesario colocar el monto total de la inversion realizada.®

4.8.2.4 OPCF, menos riesgos mas ventajas.

e Realizadas a Través de la Camara de Compensacion de la Bolsa de
Valores de Colombia.

e No hay consumo de cupo de crédito.

e NoO es necesario colocar en monto total de la inversion realizada,
solamente un porcentaje para garantizar la operacion pactada.

e Su empresa puede realizar planeaciones financieras a largo plazo,
desarrollar presupuestos y estados de pérdidas y ganancias, que
generan una cultura financiera basada en un mejor manejo del riesgo.

e Permite que la posicion se liquide en cualquier momento mediante la
realizacion de la operacion contraria hasta 5 dias calendario antes del

vencimiento sin colocar mas garantias.

® http://www.bvc.com.co
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4.8.2.5 Caracteristicas del Contrato.

e Tamafo del contrato: USD 5.000.00.
e Cantidad minima a negociar: 1 contrato

e Frecuencia de vencimientos: Semanal para los dos primeros meses a
partir de la firma del contrato y mensual para los cuatro meses
posteriores hasta maximo 6 meses.

e Forma de liquidacién: Respecto a la TRM vigente el dia de la
liquidacion.

e Garantia basica:

e Para vencimientos de las tres primeras semanas 7% del valor del
contrato

e Para vencimientos de la cuarta a la novena semana el 8% del valor del
contrato.

e Para vencimientos entre el tercer mes y el sexto el 9% del valor del

contrato.

Tabla 4. Una apreciacion mas detallada sobre cotizaciones de las OPCF —
TRM.

Subyacents Wencimiento Unidades transadas| Maonto transado Precio Mayvar Precio Medio Precio Menar Precio Cierre
40,513,115.00

586,075.00 2,344.30 2,3d4.30 2,3d4.30 2,344.30
1,636,440,00 2,342.80 2,337.77 2,330.00 2,342.80
5,276,560,00 2,357.50 2,345.14 2,337.20 2,346.10
16,581,089.00 2412.25 2,372.11 2,342.50 2,353.10

TRM Oc3 62 729,685.00 2,405.00 2,353.83 2,341.55 2,341.55
b ,970.00

FUENTE: WWW.BANREP.GOV.CO

4.8.2.6 Diferencias entre Forwards y una OPCF. En los contratos de
OPCF, el cumplimiento de las operaciones se realiza mediante el giro diario

de las pérdidas o ganancias (cumplimiento financiero). Permitiendo que
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cualquiera de las partes liquide su operacion en cualquier momento mediante
la realizacion de una operacion contraria. En los contratos forward, las partes
se obligan en la fecha de cumplimiento de la operacion a la entrega fisica del
activo objeto de negociacion y al pago del mismo (cumplimiento efectivo).

Las operaciones forward son particulares para cada operacion, de manera
gue se trata de un producto hecho a la medida, en tanto que las OPCF’s se
realizan sobre contratos con condiciones estandarizadas en términos de

monto, calidad, fecha, definidos por la Bolsa de Valores de Colombia.

En los contratos sobre OPCF el comprador y el vendedor deben constituir la
garantia basica para tener derecho a comprar o vender los contratos. Ese
porcentaje dependera del comportamiento de la volatilidad del activo
subyacente (tasa de cambio, tasa de interés), desde la puesta en marcha de
dichas operaciones la garantia basica ha fluctuado entre el 4% y el 16%.
Actualmente esta en el 7%. Las operaciones forward no constituyen garantia

alguna.

Los contratos a futuro estan respaldados por una camara de compensacion

en tanto que los forward no.

Esta opcion puede tramitarse por intermedio de los bancos, para que en el
caso de que existan variaciones de la moneda no pueda llegar a perjudicar la
operacion normal de la organizacion y asi poder obtener reducciones cuando
la tasa de cambio aumente, pues la empresa exporta un alto porcentaje de

Sus ventas.

4.8.3 Riesgo de Crédito: este riesgo se da cuando existe una pérdida
potencial debido al incumplimiento de la contraparte en una operacién que

incluye un compromiso de pago.
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Una opcion para reducir este tipo de riesgo es implementar una politica de
recuperacion de cartera donde los clientes cumplan con el pago de sus
obligaciones mediante incentivos como los descuentos por pronto pago. En
este caso los titulos valores como los cheques, letras y contratos de compra
y venta son los mas utilizados, esto se hace con el fin de garantizar los pagos

en las fechas pactadas y asi evitar problemas de tipo legal.

Por otra parte la implementacién de un sistema de control de los clientes
donde se establezca una escala de mayor impacto y menor impacto, junto
con una base de datos donde se clasifique la situacién de cada cliente, esto
se hace con el fin de llevar una vida crediticia de cada una de las personas

naturales y juridicas que intervengan en la organizacion.

Por otro lado se hace necesario establecer un sistema en el cual exista una
persona encargada de estudiar la vida crediticia de cada cliente para poder
estudiar los antecedentes financieros de cada una (cumplimiento de las

obligaciones financieras en la organizacion al igual que con entes externos).

Todo esto se hace con el fin de poder llevar un control organizado en la
empresa para que no exista el riesgo de incumplimiento ya que si no hace

seria de alto impacto negativo para la organizacion.

Otra alternativa para la disminucion de este riesgo es tener en cuenta la
rotacion de cartera y la rotacion de cuentas por pagar, en caso de
Confecciones Caperucita la rotacion de cartera cumple con los objetivos
propuestos por organizacion, en cuanto a las cuentas por pagar la empresa
no esta cumpliendo con los objetivos debido a que el plazo de los
proveedores es de 90 dias, la empresa esta cancelando estas obligaciones
en menos de este plazo con el fin de lograr incentivos y descuentos por
pronto pago; perdiendo la posibilidad de tomar este plazo como

apalancamiento financiero para la empresa.
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Para evitar este riesgo Confecciones Caperucita deberé aprovechar el plazo
concebido por los proveedores e invertir este capital en algunos titulos
valores como los CDT’s, Titularizacion, Fiducias entre otros, esta solucion se
da con el fin de que Confecciones Caperucita obtenga una mayor
rentabilidad que la que le ofrece los descuentos por cancelar sus deudas

con los proveedores.

4.8.4 Riesgo Operacional: Este riesgo es de suma importancia para la
organizacion ya que se asocia con las fallas en el sistema y procedimientos,
también se da debido a que los empleados de Confecciones Caperucita no
cuentan con una adecuada capacitacion en cuanto a los sistemas

computacionales y la maquinaria.

Una de las opciones para reducir este riesgo es implementar programas de
alta tecnologia contable e industrial en donde los funcionarios lleven un
control mas especifico de todos los movimientos de la organizacion. Esto se
hace con el fin de que la empresa no incurra en perdidas por falta de

conocimiento en cuanto a su produccion y sus cuentas financieras.

La implementacién de un sistema de control de procesos y procedimientos
de toda la organizacion donde incluya la actividad de cada funcionario y sus
respectivas tareas, teniendo en cuenta departamento por departamento, esto
se hace con el fin de saber si los empleados estan cumpliendo a cabalidad

con los objetivos, metas y politicas establecidas por la organizacion.

Se hace necesaria la obtencién de recursos tecnolégicos como la Internet
para saber la tendencia de cada linea de ropa y ademas la actualizacion de
maquinarias y equipos de trabajos. Esto se hace con el fin de que la
organizacion se este actualizando constantemente en cuanto a las

tendencias de la moda a nivel nacional e internacional.
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En el caso de la seleccién de personal se deberén tener en cuenta diferentes
factores como una alta calificacion en las pruebas técnicas y psicoldgicas,
ademas tener experiencia para el cargo en el cual se va desempefiar. En
cuanto al funcionamiento interno se hace necesario capacitar por lo menos
dos empleados para que desarrollen la misma funcién esto se hace con el fin
de que por la ausencia o salida de algin empleado no se pare la produccion
y de esta forma no incurra en el riesgo operacional mientras se capacita el

nuevo personal que valla a desempeiar dicha labor.
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4.9 MONITOREO Y REVISION

Es necesario hacer un buen monitoreo y una buena revisidon ya que en este
se establecen cifras reales sobre la implementacion del tratamiento de los
riesgos que se estudiaron, con el fin de garantizar que las circunstancias
cambiantes no alteren las prioridades del riesgo. Por otro lado es importante
llevar una revision constante para asegurar que el plan de gestion vy
tratamiento de los diferentes riesgos continua siendo pertinente o si existen

algunas fallas poderlas corregir.

Este estudio se hace con el fin de que la organizacion reduzca las
posibilidades de volver a incurrir en los mismos riesgos y ademas generar un

valor agregado a la empresa.
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4.10 COMUNICACION Y CONSULTA

La comunicacién y la consulta es de primordial importancia en cada paso de
la gestién del riesgo, esto se hace con el fin de mantener las partes
interesadas informadas de los riesgos en los que esta incurriendo la
organizacion, ademas para poder tomar decisiones acertadas ya que los
riesgos estan en constante cambio y en algunos casos pueden ser mas

significativos que en otros.

Los funcionarios de Confecciones Caperucita deberan hacer reuniones
peridodicamente para informar a las partes interesadas (todo el personal de la
organizacion) como se estan manejando riesgos y como se debe hacer para
reducirlos. Los jefes de los diferentes departamentos se encargaran de
estudiar y analizar los indicadores de gestion y los manuales de procesos y
procedimientos para saber si estdn cumpliendo a cabalidad todos los

objetivos, metas y politicas de la empresa.
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5. CONCLUSIONES

e En cuanto a Confecciones Caperucita se puede destacar que se
encuentra en una etapa de crecimiento, aunque todavia no maneja
procesos financieros, administrativos, y de mercadeo adecuados para
llegar a tener un buen posicionamiento en el mercado como son;
control de inventarios adecuados, una buena gestién administrativa,

mejor control de su cartera y su parte operativa en general.

e Se determinaron diferentes opciones para disminuir los riesgos que
durante el andlisis fueron relevantes teniendo en cuenta el tamafio de
la empresa, para aumentar su liquidez se escogio establecer un
sistema donde determine un control de inventario donde se
especifique inventario de materias primas, inventario de producto en
proceso e inventario de producto terminado, esto se hace con el fin de
tener un manejo adecuado para la mercancia, una mejor estrategia
de inversion, donde la organizacion se beneficiara de el efectivo que

se recaude a través de la politica de cartera.

e Una de las opciones que se establecié en este trabajo es implementar
programas de alta tecnologia contable e industrial en donde los
funcionarios lleven un control mas especifico de todos los movimientos
de la organizacion. Esto se hace con el fin de que la empresa no
incurra en perdidas por falta de conocimiento en cuanto a su

produccion y sus cuentas financieras.
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e En el caso de la seleccion de personal; una de las alternativas a tomar
es tener en cuenta diferentes factores como una alta calificacién en las
pruebas técnicas y psicolégicas, ademas tener experiencia para el
cargo en el cual se va desempeiar. En cuanto al funcionamiento
interno se hace necesario capacitar por lo menos dos empleados para
que desarrollen la misma funcion esto se hace con el fin de que por la
ausencia o salida de algun empleado no se pare la produccion y de
esta forma no incurra en el riesgo operacional mientras se capacita el

nuevo personal que valla a desempenar dicha labor.

e La informacion contenida en este documento permite determinar lo
viable tanto econdémica, como administrativamente la implementacion
de la NORMA TECNICA — GESTION DEL RIESGO con el fin de lograr
de una manera mas eficiente el cumplimiento de sus objetivos y estar
preparados para enfrentar cualquier eventualidad que se pueda

presentar.

e El procedimiento metodolégico empleado junto con los instrumentos
escogidos para la recoleccion y procesamiento de la informacion, fue
altamente eficiente pues dejo en su debido momento luces claras en
cuanto a las necesidades que tiene las Pymes en cuanto al
cubrimiento de los diferentes riesgos, y las diversas opciones que
ofrece el mercado financiero colombiano para el tratamiento de los

mismos.

e Confecciones Caperucita arroja como analisis que no solo se trata de
cambiar o introducir nuevas normas. La consigna es que la
administracién del riesgo sea incorporada al interior de las compafias

exportadoras como una politica de gestidon por parte de la alta
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direccion, para asi llegar a ser competitivas tanto en el ambito nacional
como internacional como organizaciones de alto potencial de
cumplimiento en lo referente a las exportaciones y cuente con la

participacion y respaldo de todos.

También se puede concluir que en los mercados actuales, la
competencia ha dejado de ser regional para convertirse en un asunto
global. Los clientes de hoy exigen productos de excelente calidad al
menor precio. Las organizaciones no solo deben preocuparse por
agregarle, cada vez, mas valor a sus productos con oportunidad y
servicio, sino también por ser mas eficientes y productivas para

competir exitosamente.

Adicionalmente, la implementacion de herramientas de administracion
como la Gestion del riesgo y la Gestion financiera, es el camino mas
seguro y rapido hacia la excelencia empresarial, teniendo en cuenta la
satisfaccion de las partes interesadas y la generacion de beneficios
comerciales y econdémicos. La administracion del riesgo ayuda al
conocimiento y mejoramiento de las empresas, contribuye a elevar la
productividad y a garantizar la eficiencia y la eficacia en los procesos
organizacionales, permitiendo definir estrategias de mejoramiento

continuo, brindandole un mejor manejo a la empresa.

La valor agregado que deja este Proyecto de grado es como se puede
lograr una O6ptima aplicacion de un sistema de administracion del
riesgo en las PyMEs y por ende lograr acceder a los mercados
especializados como son los de futuros y opciones, estos son
instrumentos de cobertura financiera; sus mercados son practicamente
nuevos y en la ultima década han sido vistos con buena cara en

nuestro pais. A través de estos se puede disminuir el riesgo de
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mercado en el cual incurren estas (MiPyMEs) en el mercados de

derivados.

e Asi mismo, se puede concluir que el anterior Proyecto de Grado deja
como resultado la aplicacion y respuesta a varias de las inquietudes
despertadas durante los semestres cursados, las asignaturas que
resaltan de una u otra forma la importancia del manejo de los riesgos
a que las compafiias pueden llegar a caer sin un éptimo diagnostico

de sus estrategias las cuales conduzcan a disminuir estos riesgos.
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6. GLOSARIO

ANALISIS DE RIESGO: Uso sistematico de la informacién disponible, para
determinar la frecuencia con la pueden ocurrir eventos especificos y la

magnitud de sus consecuencias.

Contratos a futuro sobre OPCF. Contratos estandarizados respecto al
tamafo del contrato, fecha de vencimiento y numero de vencimientos, el cual
establece la obligacion de comprar o vender cierta cantidad de un activo en
una fecha futura a un precio determinado, asumiendo las partes la obligacion
de celebrarlo y el compromiso de pagar o recibir las perdidas o ganancias
producidas por las diferencias de precios del contrato, durante la vigencia del
mismo y su liquidacion. Tiene el respaldo y es garantizado por una camara

de compensacion.

CONTROL DE RIESGO: Parte de la gestion que involucra la implementacion
de las politicas, normas, procedimientos y cambios fisicos a fin de eliminar o

minimizar los riesgos adversos.

EVITAR EL RIESGO: Decision infirmada de no involucrarse en una situacion

de riesgo.

EVALUACION DEL RIESGO: Proceso usado para determinar las prioridades
de gestion mediante la comparacion del nivel de riesgo contra

predeterminadas, niveles de riesgo objeto u otros criterios.

FORWARD: Son contratos personalizados de compra venta en los cuales

una de las partes se compromete a vender cierta cantidad de determinado
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bien en una fecha futura y la otra parte se compromete a comprar al precio
pactado. Su diferencia con los futuros es que los forwards no son
estandarizados y no tienen garantias que si ofrecen los contratos futuros.
Estos productos son ofrecidos por bancos y entidades financieras y estos son

sus volumenes de negociacién que poseen actualmente.

IDENTIFICACION DEL RIESGO: Proceso para determinar lo que puede

suceder, por qué y como.

MONITOREAR: Verificar, supervisar, observar de forma critica, o registrar el
proceso de una actividad, accion o sistema, en forma regular, a fin de

identificar cambios.

ORGANIZACION: Empresa, compafiia o0 asociaciéon, u otra entidad legal o
parte de la misma, ya sea constituida o no, publica, que tiene sus propias

funciones y administracion.

PROBABILIDAD: Posibilidad de que ocurra un evento o resultado especifico,
medida por la relacién entre los eventos o resultados especificos y el nimero

total de eventos o resultados posibles.

RIESGO DE LIQUIDEZ: Son los riesgos relacionados con la probabilidad
de no poder comprar o vender los activos o instrumentos que se tengan o se

deseen tener en posicion en las cantidades requeridas

RIESGO ECONOMICO: Asociado con la pérdida de ventaja competitiva

debido a movimientos de tipo de cambio.
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RIESGO DE MERCADO: Se deriva de cambios en los precios de los activos
y pasivos financieros (o volatilidades) y se mide a través de los cambios en el
valor de las posiciones abiertas.

RIESGO CREDITO: Se presenta cuando las contrapartes estan poco

dispuestas o imposibilitadas para cumplir sus obligaciones contractuales.

RIESGO LEGAL: Se presenta cuando una contraparte no tiene la autoridad

legal o regulatoria para realizar una transaccion”.

RIESGO TRANSACCION: Asociado con la transaccion individual
denominada en moneda extranjera: importaciones, exportaciones, capital

extranjero y préstamos.

RIESGO TRADUCCION: Surge de la traduccion de estados financieros en
moneda extranjera a la moneda de la empresa matriz para objeto de reportes

financieros.

RIESGO OPERACIONAL: Se refiere a las pérdidas potenciales resultantes
de sistemas inadecuados, fallas administrativas, controles defectuosos,

fraude, o error humano.

REDUCCION DE RIESGO: Aplicacion selectiva de técnicas apropiadas y
principios de gestién a fin de reducir la posibilidad de una ocurrencia o sus

consecuencias, o ambas.

TRANSFERIR EL RIESGO: Traslado de la responsabilidad o carga por la

perdida a otra parte, por medio de la legislacion, contratos, seguros u otros
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medios. La transferencia del riesgo también se puede referir al traslado de un

riesgo fisico o parte del mismo a cualquier otra parte.

TRATAMIENTO DEL RIESGO: Selecciéon e implementacion de las opciones

para ocuparse del riesgo.
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