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RESUMEN

Titulo del Trabajo: Disefio del modelo de estructura financiera para las Pymes
del sector metalmecanico del corredor industrial de Boyaca.

Autores: Ricardo Burbano Delgado, Dilia Castillo Nossa y Carlos Eduardo
Chaves Morales.

Instituciones: Universidad Autonoma De Bucaramanga e Instituto Tecnoldgico
y De Estudios Superiores De Monterrey.

Tema: MODELO DE ESTRUCTURA FINANCIERA PARA LAS PYMES

Ficha Bibliografica: BURBANO D. Ricardo, CASTILLO N. Dilia y CHAVES M.
Carlos E. Disefio del modelo de estructura financiera para las PYMES del
sector metalmecanico del corredor industrial de Boyaca. Informe final de trabajo
de grado. Modalidad Proyecto de Investigacion. Universidad Auténoma De
Bucaramanga e Instituto Tecnolégico y De Estudios Superiores De Monterrey.
Maestria en Administracion. 2006, 154 paginas.

Descripcion: Esta investigacion es un acercamiento al funcionamiento vy
estado actual de las Pymes (micro, pequefas y medianas empresas) del sector
metalmecanico del corredor industrial de Boyaca, a través del cual se disefia el
modelo de la estructura financiera y se describe la situacién econdémica de
dichas empresas para el conocimiento de su realidad, se articulan los
elementos basicos de la estructura financiera adecuada en el modelo, teniendo
en cuenta las variables de financiacion mas importantes: Utilidad neta sobre
patrimonio , interés de bancos, interés de terceros, interés de proveedores y el
interés de los créditos de fomento. Adicionalmente se presenta la validacion del
modelo propuesto a partir de la construccidon de diferentes escenarios
Pesimista, Optimista y mas probable con la ponderacién de las tasas actuales
del mercado financiero para el calculo del costo promedio ponderado de
Capital. Este modelo es muy util para los empresarios de sector el cual les
permitira mediante su aplicacion aumentar la productividad de sus empresas
como estrategia viable de competitividad ante el fendmeno de la liberacion de
mercados que vive actualmente Colombia y el mundo.

Palabras Clave: Pymes, Estructura financiera en las Pymes, Corredor
Industrial Boyaca, Financiacion de las Pymes, Pymes metalmecanicas.



INTRODUCCION

El Sector Pymes en Colombia es de gran importancia para el desarrollo de la
economia del pais. Durante la ultima década las Pymes, clasificadas segun el
numero de empleados, han representado cerca del 93% del total de los
establecimientos industriales, con mayor predominio de la pequefia empresa,
que en 1991 representaba el 57.46% y en 1998 el 52.4%. El numero de
establecimientos industriales que se enmarcan dentro de la definicion de
pequefa o mediana empresa fue para el afo 2001 de 52,856; los que
contribuyeron en la generacion de aproximadamente el 50.7% del empleo de la
industria en el pais, el 36.0% del valor agregado y el 40.8% de la produccién
bruta total.

Las PYME también fueron mas dinamicas que la gran industria en el afio de
1999, afo de la peor recesion industrial del siglo, cuando registraron una caida
de 6.1%, inferior el agregado de la industria que se contrajo en 9%; Segun
informe de la Asociacion Nacional de Instituciones financieras, ANIF publicado
en octubre del 2001, actualmente las Pyme representan alrededor del 96% del
total de las empresas del pais, generan cerca del 63% del empleo, y aportan el
25% del PIB".

Desde 1993, el empleo industrial para todo tamafo de empresa, empezd a
sentir los efectos de la competencia externa y la busqueda de mayor
racionalizacion de costos en las empresas, con disminuciones en el empleo en
términos absolutos.

La competitividad de las empresas se mide por el grado de desarrollo tanto
técnico, como administrativo y financiero, ademas de la preferencia que tengan
los clientes hacia ella. Es por esto que el presente estudio de las Pymes del
sector metalmecanico establecidas en el corredor industrial de Boyaca,
responde a un modelo util en su aplicacion para la toma de decisiones
financieras de las Pymes del sector mencionado.

Para realizar este proyecto de investigacion, se tomé como punto de partida, la
informacion financiera de cada empresa, de una muestra representativa del
total de la poblacion, para crear la estructura financiera del sector, la cual
servira como base para la comparacién con la industria. Se considerd
importante crear esta herramienta pues su utilizacion y aplicacidon contribuira a
una mejor toma de decisiones tanto de empresarios, como de la comunidad
universitaria conduciendo a la obtencion de ventajas competitivas y generacion
de valor en las empresas que lo apliquen.

El problema planteado en esta investigacion, es una inquietud que nace desde
la revision de los autores MODIGLIANI F. y MILLAR M. (1958) sobre la

! Distribucion de las Empresas Industriales, Estudio Pyme, 2000.ANIF, 2001



estructura de capital de la deuda total 6ptima en una empresa, acompafnada
por el analisis de la bibliografia de STIGLITZ (1993) que hace referencia en las
ventajas y desventajas de las fuentes de financiacidon que enfrentan las Pymes.

Las Pymes se clasifican en Colombia en tres categorias: Microempresa,
Pequefia Empresa y mediana empresa, las cuales se diferencian
especialmente por su caracterizaciéon y en forma particular las PYMES del
sector metalmecanico carecen de una estructura financiera eficiente. Las
microempresas funcionan bajo un modelo tradicional de gestién, donde
carecen de informacion para la toma de decisiones realizandose en forma
empirica, la organizacion es la unidad familiar, la direccién se realiza por el jefe
familiar, los recursos no se planean ni se separan, presentandose el cierre
temporal o definitivo de este tipo de empresas por la iliquidez y la ausencia de
pronosticos.

Respecto a la caracterizacion de pequefas y medianas empresas en Colombia,
se observa que las microempresas y la pequefia empresa es la mas afectada
por el modelo tradicional, y que la mediana empresa ya aplica algunos
conceptos y técnicas financieras para proyectar su crecimiento como se
describe a continuacion.

Las pequeinas empresas, poseen una estructura basica de produccion y ventas
de productos, organizacion administrativa deficiente, existen cargos y funciones
diversas para una persona, el manejo de la empresa se hace por parte de la
familia, organizacion financiera deficiente, los criterios para la toma de
decisiones financieras no obedecen a politicas estructurales o planes de la
empresa, escasos sistemas de informacién, en algunas empresas dependiendo
de su organizacion se maneja un sistema contable organizado, sin embargo en
otras se encuentra un sistema de relacién de ingresos versus gastos.

En la mediana empresa, poseen una estructura de produccion y ventas
reconociendo un mercado especifico, una organizacion administrativa con
funciones y cargos definidos, en el manejo de la empresa hay participacion de
la familia, algunas fundamentan la toma de decisiones financieras en balances
y estados financieros, y se utilizan herramientas como el rendimiento de capital,
retorno de la inversion y liquidez.

Otra caracteristica de las Pymes es la financiacion con recursos propios, de las
inversiones las cuales son consideradas altamente especificas, en
comparacion con las inversiones de grandes empresas, de hecho, se presume
que es ocasionado debido a la caracteristica tipica de mono - producto / mono -
mercado que de este tipo de actividades. En razén a lo anterior se observa que
la dificultad se crea respecto a: el cumplimiento de los compromisos financieros
asumidos, generando consecuencias propias del riesgo moral, la volatilidad de
los retornos futuros de la empresa, y sobre todo en las Pymes, que enfrentan
riesgos del sector y especificos a la empresa relativamente altos, esto
determina un mayor valor en la remuneracion pretendida por los prestamistas



externos, lo que implica que se utilice en mayor medida capital propio por parte
de este tipo de empresas.

De lo anterior se desprende la siguiente inquietud: ; Cual debe ser la estructura
financiera para el correcto funcionamiento de las Pymes del sector
metalmecanico del corredor industrial de Boyaca?

Para darle respuesta al problema planteado se diseiid un modelo de estructura
financiera para las Pymes del sector metalmecanico del corredor industrial de
Boyaca el cual servira como prototipo para el analisis financiero de las
unidades econdmicas de este sector.

En el primer capitulo se encuentra el marco referencial en el cual se encuentra
la descripcion de las Pymes y su grado de importancia internacional, en el pais,
en el departamento y en el sector metalmecanico; el Sector Metalmecanico y
sus caracteristicas; y la teoria sobre la informacion financiera su importancia,
composicién, descripcion tanto del modelo actual.

En el segundo capitulo se realizé la caracterizacion financiera de la industria de
este segmento que sirve como base de comparacion de las empresas para el
mejoramiento de su rentabilidad y productividad, en la cual se descubre la
existencia de tres grandes grupos de Pymes con una identidad propia.

En el tercer capitulo se Identifican los elementos basicos o fundamentales de la
estructura financiera adecuada de las PYMES en sus tres divisiones
(microempresa, pequefia y mediana) del sector metalmecanico del corredor
industrial de Boyaca.

En el cuarto se articulan los elementos basicos de la estructura financiera
adecuada en un modelo, teniendo en cuenta las variables de Financiacion mas
importantes las cuales integran el modelo: Utilidad neta / patrimonio (ROE),
interés bancos, interés terceros, interés proveedores y el interés de los
créditos de fomento.

En el capitulo quinto y sexto se presenta la validacion del modelo propuesto a
partir de la construccion de diferentes escenarios se ponderaron las tasas
bancarias, de terceros, proveedores y el ROE (Pesimista, Optimista y mas
probable) para el calculo del promedio ponderado de Costo de Capital,
mediante tasas actuales del mercado financiero.

Por ultimo cabe hacer una invitacion a seguir adelante con proyectos de
investigacion, que como este, tiene como fin a que se pueda dar solucion a
problemas como es la falta de informacion de la industria, que son graves para
la productividad y crecimiento de las pequefas empresas, sino que también
como futuros profesionales podamos construir un mejor pais, con mayores
oportunidades para todos.



1. MARCO REFERENCIAL
1.1 MARCO CONCEPTUAL
1.1.1 Las Pymes

1.1.1.1 Caracterizacion de la Pymes en el contexto internacional.
Manifestaciones como la liberacion de Dbarreras arancelarias, la
internacionalizacién de los servicios, la regionalizacion de las economias en
areas de libre comercio, mercados comunes y uniones economicas son
consecuencias evidentes de un proceso mucho mas complejo que trasciende lo
econdmico y que nos demuestra que el mundo de hoy es una telarafa
interdependiente?.

La dinamica de los mercados actuales son consecuencia de los procesos y
cambios politicos recientes. Sin embargo no todos tienen el mismo grado de
repercusion en todas las economias del globo. En ese orden de ideas es
preciso identificar en qué medida esas tendencias o fendmenos politicos
influyen, de manera positiva o negativa, en la decisién de cualquier empresa, a
la hora de considerar la posibilidad de expandir su mercado, Después del 11 de
septiembre, el escenario en el cual las relaciones internacionales se despliegan
ha cambiado de manera importante. Nuevos actores, en su mayoria estados no
occidentales y bloques de integracion econdmica que pretenden alcanzar el
nivel de la integracion politica, como en el caso de la Union Europea, facilitan el
equilibrio de poder en contraposicién a un mundo unipolar.

La principal actuacion de cada pais es mover las fichas de manera estratégica
en el gran tablero internacional. Europa le apuesta a un proceso integracionista
cerrado que ya se encuentra en su fase mas avanzada; Asia ha optado por un
esquema politico abierto de naturaleza cooperativa en el que prima un criterio
practico de caracter econdmico para la seleccién de sus socios, modelo que la
ha catapultado como la regién de las futuras potencias econdémicas (China e
India); y América, la nueva América, se enfrenta quiza al mas grande desafio
que haya tenido en mucho tiempo “la nueva colonizacion por la inversion
extranjera”.

Actualmente el hemisferio americano se debate entre un eje de paises
conformado por Venezuela, Brasil, Argentina, Bolivia y Uruguay, caracterizado
por la pre-existencia de dos tipos de izquierdas, la moderada y la radical, y otro
al que pertenecen Meéxico, Colombia, Ecuador. Perd y los paises
centroamericanos que gravitan alrededor de Estados Unidos, cuya estrategia
en lo economico se sustenta en la celebracibn de acuerdos comerciales

2 BARRIGA M. Enrique. Pyme, Importancia nacional e internacional. En: Caja de Herramientas
para la Pyme, Portafolio de Casa Editoral el Tiempo. Bogota. (21 Marzo de 2006); Paginas 9-
15.



bilaterales que consoliden su presencia hemisférica, en la cual Colombia ya ha
iniciado con Estados Unidos.

Estos cambios en el entorno politico internacional que estamos presenciando,
trae consecuencias para un pais que, como Colombia, a apostarle a un
modelo econdmico donde el mercado define las exigencias para los
productores y prestadores de bienes y servicios, exigiéndoles capacidad de
gestionar la distribucion y comercializacion a una escala ya no local sino
mundial y automaticamente aumentando la productividad.

“‘En otras palabras, la estrategia colombiana es fruto de la dinamica
internacional, fundamentada en el principio de la competitividad
empresarial, en donde la empresa se posiciona como el auténtico
dinamizador de la economia nacional. EI mundo que hoy en dia
habitamos obedece a la légica de cualquier sistema en donde las
acciones individuales de cada una de las partes que lo integran seran
determinantes para el correcto funcionamiento de todo el engranaje. La
pequefia y mediana empresa colombiana no es la excepcion. En esta
medida es preciso entonces conocer y comprender la dinamica del
sistema para no ser excluidos del mismo, como lo ilustra la figura No.1 “®

Figura 1. Estabilidad politica y tendencias

Mayor estabilidad politica en la region

Unidén Estados
Europea Unidos
Tendencia hacia la Tendencia hacia la
social democracia Social democracia
Venezuela, Brasil, México, Colombia,
Uruguay, Argentina Perd, Ecuador y
y Bolivia paises Cafta

Menor estabilidad politica en la region

Fuente: Portafolio 2006

® Ibid., p 9-15



11.1.2 Las Pymes colombiana frente a los principales acuerdos
regionales y bloques de integracidon. Para las empresas colombianas en la
actualidad, una de sus prioridades es lograr una insercion efectiva de sus
productos en los mercados internacionales. En tal sentido, es importante
resaltar como la tendencia mundial se orienta hacia la conformacién de grupos
regionales de integracion y a la firma de acuerdos de libre comercio con
distintos paises o bloques comerciales.

La pequefa y mediana empresa colombiana no puede ser ajena a este proceso
internacional. Nuestros empresarios deben ser conscientes de las enormes
posibilidades que ofrecen los mercados externos. Podemos comparar esta
situacion con una muy recurrente en nuestra vida diaria: cuando pensamos en
qué invertir nuestro dinero para lograr una mayor rentabilidad, por lo general
pensamos en tener un portafolio diversificado (acciones, titulos de renta fija,
finca raiz, entre otras).

La empresa colombiana debe percibir la posibilidad de vender sus productos en
los mercados internacionales, que le permitira contar con un abanico de
posibilidades para incrementar sus ganancias y de igual forma, mejorar la
calidad de sus productos, y pensar en la especializacién en lo que nuestras
empresas son competitivas para garantizar la permanencia y el crecimiento.

‘Las exportaciones colombianas han registrado dos patrones o
caracteristicas importantes: la gran concentracion en solo el mercado de
Estados Unidos y la muy baja diversificacion de nuestra estructura
exportadora (continuamos exportando, en gran medida, materias primas y
productos de bajo valor agregado). Si analizamos por ejemplo cifras
suministradas por el Departamento Nacional de Estadistica (DANE),
podemos confirmar como durante el periodo 1994 —2004, un 41 por ciento
de las ventas colombianas se realizan hacia ese pais. Otros mercados de
tradicional importancia para Colombia han sido la Comunidad Andina de
Naciones (conformada ademas de nuestro pais, por Venezuela, Ecuador,
Peru y Bolivia) con un 18 por ciento de participacién en promedio durante
el mismo periodo y en tercer lugar, a la Unién Europea. Este ultimo bloque
de integracién ha venido recuperando su posicion desde el 2004 como el
segundo socio comercial de Colombia (DANE, 2005)™.

Es natural y légico que para nuestras pequefias y medianas empresas los
mercados de Estados Unidos y de la Comunidad Andina sean de trascendental
importancia, al evaluar una estrategia de internacionalizacion. En el primer
caso, por la excelente relacién comercial que tenemos, la cual se ve reforzada
con el TLC. En el caso de los paises andinos, se trata de lo que conocemos
como 'mercados naturales', donde existe facilidad para las empresas
colombianas de penetrar con sus productos, gracias a factores tales como la
cercania geografica, patrones de consumo similares, un mismo idioma y en
general.

* Ibid., p 9-15



Sin embargo, queremos invitar a nuestros empresarios de las Pymes
colombianas para que analicen con cuidado las oportunidades y beneficios que
les pueden ofrecer otros mercados de potencial importancia para Colombia.
Nos referimos a los paises Centroamericanos (Guatemala, El Salvador,
Nicaragua, Honduras, Panama y Costa Rica), asi como a los paises miembros
del denominado Mercado Comun del Caribe, conformado por un gran numero
de estados en esa regidn, varios de ellos con un poder adquisitivo alto o medio.

“De igual forma, es muy importante analizar los beneficios y oportunidades
que nos ofrece un bloque regional de trascendental importancia en el
mundo, como lo es la Unidn Europea: un mercado de mas de 450 millones
de personas, 25 paises miembros y un potencial de crecimiento
importante. Hoy en dia, estas naciones nos ofrecen un esquema de
preferencias en alto grado provechoso, denominado el Sistema
Generalizado de Preferencias Andino (a partir de Enero de 2006, se
conocera como el Sistema Generalizado de Preferencias Plus). Bajo este
esquema, cerca de 7.200 productos colombianos se pueden beneficiar de
un acceso libre de aranceles a los 25 paises de la Unién Europea. De igual
forma, debemos ser conscientes de que los paises asiaticos se
convertiran, en un corto plazo, en el polo del desarrollo econdmico
mundial”®.

1.1.1.3 El impacto de la cultura en los negocios internacionales. EIl
conocimiento del entorno cultural es un elemento determinante de
competitividad en cualquier tipo de negocio internacional. La importancia de la
cultura en los estilos de negociacion es un aspecto relevante que se debe tener
en cuenta en la planeacion de la internacionalizacion de la empresa; en ese
proceso las llamadas “virtudes o defectos” anclados a cada cultura, adquieren
una profunda importancia con el peligro del etiquetamiento cultural. “Entre
estos defectos y virtudes se destacan: la impaciencia, la arrogancia, la
habilidad para la escucha e interpretacion de necesidades e intereses, el
legalismo, la amabilidad o calidez en el trato, la honestidad y sostenibilidad de
los acuerdos, la aversidon al riesgo. Todo lo anterior comienza a plantearse
como caracteristicas asociadas a diferentes sociedades o culturas.

“‘De igual forma, el empresario habra de considerar que este ultimo aspecto
podra determinar la definicidn misma de la negociacién (como fenémeno
cooperativo o de competencia abierta); la seleccion de los negociadores
(en razén de su conocimiento, de su status o prestigio, de sus vinculos
familiares, de su género o de su edad); del protocolo (recordando que lo
que puede ser ofensivo en una cultura, puede no serlo en otra); la
consideracion del tiempo (valoracion de la puntualidad); el individualismo o
el colectivismo en la toma de decisiones (aspecto vinculado a la Jerarquia
que se observe en la organizacidén) y por supuesto, las diferencias de

S Ibid., p 9-15



género dado que en algunas culturas las mujeres no ocupan cargos
ejecutivos, ni mucho menos negocian acuerdos (sociedades del Medio
Oriente y algunos paises de Asia ™

Bajo el contexto de la globalizacion, la interaccion y la forma de alcanzar
objetivos de acuerdo con las particularidades de cada empresa se adquiere un
nuevo matiz, lo que implica nuevas consideraciones para poder realizar
cualquier tipo de actividad con éxito, cuya vision debe traspasar las fronteras.

Asi mismo, las diferencias culturales, subculturales, e ideoldgicas, la
cooperaciéon, el conocimiento y el respeto de la cultura son elementos
esenciales para la proyeccion internacional de la compafiia, recordando
siempre aquel adagio que dice "a donde quiera que fueres, haz lo que vieres".

La negociacion intercultural es siempre un reto. EI empresario no debe limitar
sus propias expectativas con estereotipos, pues debe tener presente que
algunas personas no son ejemplos 'puros' de lo que se espera que sean en
razén de su cultura o lugar de origen. La facilidad de movimientos de un pais a
otro, la proliferacion de los programas de intercambio de estudiantes, la
recolocacion de directivos de multinacionales significa que cada vez hay mas
gente expuesta a varias culturas ademas de la propia .Como consecuencia, es
importante ser cautos para no asumir que conocer la nacionalidad de una
persona le permite saber con exactitud como es su forma de negociar.

Incluso Albert Einstein lo habia advertido: "cuando la raza, etnia, religion, roles,
rituales y creencias son diferentes, lo mas usual es que éstos factores limiten la
habilidad de los negociadores y creen una brecha con las sociedades que
representan”. Se requiere la agudeza y la preparacion del empresario para
asumir el cambio cultural como una verdadera oportunidad de entendimiento y
de generacion de alianzas mas alla de las fronteras, porque muchas veces
estas ultimas trascienden el aspecto geografico y sé con-vierten en verdaderas
“barreras mentales”.

Por lo general, en las negociaciones internacionales el empresario trae a la
mesa de negociacion los valores, creencias y la interferencia histérica de su
cultura.

Normalmente de forma inconsciente él usara estos elementos en la
presentacion y la interpretacion de la informaciéon y de los hechos, sin prever
las posibles malas interpretaciones que esta situaciéon pudiera generar en la
mesa de negociacion y, en la construccion de la relacién entre los socios®. Asi
entonces es necesario para todo empresario dirigir sus esfuerzos al estudio y a
la comprensién de las diferencias y sutilezas que pueden hacer compleja la

S |bid.,
" Ibid.,
® Ibid.,



planeacion de la negociacion, sobre todo si se trata de sociedades no
occidentales, como las culturas China e India.

1.1.1.4 China: jamenaza u oportunidad? Hoy por hoy las economias
abiertas se han podido considerar como una oportunidad siempre y cuando se
tenga la tecnologia necesaria para ser competitivo a nivel global.

“‘En menos de tres décadas, desde que se inicié en 1978 el proceso de
reforma y apertura liderado por Deng Xiaoping, China ha incursionado en
la economia mundial con una fuerza y una rapidez que no se habian visto
nunca antes. El gigante asiatico tiende a ocupar de nuevo el papel
protagdnico que tuvo en el pasado, y se ha convertido en un pais moderno
en donde todo se disefia y se hace a escala monumental. China sera un
actor clave en el siglo XX| y un poderoso motor del crecimiento mundial.
Tan impresionante se proyecta, que el tamafio de su economia podria
superar al de Japon en unos diez afios y al de los Estados Unidos en unos
25 0 50 afios™.

“China es un pais cuya economia ha crecido en promedio durante los
ultimos 25 afios a mas del 9 por ciento anual, con un comercio exterior
muy dinamico que lo ha convertido en el tercer socio comercial del planeta,
después de Estados Unidos y de Alemania. Cuenta ademas con el
mercado en crecimiento mas grande del mundo, con una clase media
cercana a los 400 millones de consumidores, que cada dia demanda mas
bienes y servicios. Esta nacion representa para los empresarios, grandes,
medianos y pequefos, unos desafios y también unas oportunidades que
nunca antes habian enfrentado”'°. (Ver cuadro 1)

Cuadro 1. Comercio Exterior de China

Comercio exterior de China (millones de

ano | Volumen Exportacion Importacion
195 1.130 550 580
197 20.64 9.750 10.89
200 620.80 325.60 295.20
200 851.20 4.380.40 412.80
200 1.154.80 593.40 561.40
200 1.422.00 762.00 660.00

Fuente: National bureau of statiscs of China. www.stats.gov.cn (2005)

“Lo primero que deben hacer los empresarios es evaluar la amenaza real
que China representa para cada sector en particular, y a partir de ahi
construir ventajas competitivas que puedan sostenerse en el tiempo. No
todos los sectores estan afectados en la misma forma; hay unos mas
expuestos que otros. Una evaluacibn como esta arrojara conclusiones

? Tbid.,
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acerca de la manera como la competencia china afectara a cada sector y
permitira disefar las estrategias de defensa correspondientes, para
detectar las oportunidades que ese pais puede ofrecer a los empresarios
colombianos™"".

En el 2005 las importaciones chinas superaron los 660.000 millones de ddlares,
y nuestras exportaciones a China, las mayores en la historia del pais, solo
alcanzaron un poco mas de los 210 millones de délares'?. Un mercado de esta
dimension ofrece sin duda oportunidades que es necesario explorar con
cuidado.

‘Para el mercado de productos colombianos en China es necesario
identificar los nichos en los cuales es posible competir y buscar ventajas
basadas en disefio y calidad Proexport a través de una investigacion
detectd un grupo de productos con posibilidades de éxito en el mercado
chino (estos productos son: chocolate, polipropileno, tabaco, azucar,
pulpas de fruta, caprolactama, esmeraldas, café, cueros, flores, banano,
frutas exdticas, subproductos bovinos, carbdn, coque y resina de PVC)".

China es una fuente de suministro de productos de precios bajos y muy buena
calidad que les permite a las empresas colombianas competir con éxito en el
mercado local. Muchas ya lo estan haciendo y han contratado productos con
marcas propias en China para comercializarlas con buen éxito en nuestro pais,
Por otra parte, China es un avido importador de materias primas y productos
agricolas, y no es aventurado decir que ha puesto sus ojos en América Latina.

“El interés principal de China en la region, dominada por E.U. es asegurase no
sblo el abastecimiento de materias primas y energia para sus empresas Yy
proyectos de infraestructura, sino también de productos agricolas para
alimentar a una poblacion de 1.300 millones de personas”'*. Otros paises de la
region como Brasil, Argentina y Chile lo entendieron asi hace varios afios, y sus
exportaciones a China han crecido en forma significativa.

Es de esperar que con el rapido desarrollo de la economia china, las
inversiones en el exterior continuen creciendo en forma progresiva. Aqui es
donde el pais puede tener una ventaja competitiva por la posicion geografica
privilegiada que ocupa y por contar ademas con costas sobre los dos océanos.
Como lo dijo Lee Kuan Yew, ex primer ministro de Singapur: "China no es un
actor mas...es el mayor actor en la historia de la humanidad (BURSTEIN, 1998,
p.97). Con este pais es con el que Colombia tendra que fortalecer su relacién
en el siglo que se inicia, y con el cual tendra que competir también en otros
mercados en los cuales China tiene presencia activa.

" bid.,
2 bid.,
3 Ibid.,
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1.1.1.5 India: mercado de oportunidades. Segun la agenda de
negociaciones comerciales, el Consejo Superior de Comercio Exterior de
Colombia, tiene orden de prioridades para adelantar negociaciones bilaterales,
en primer lugar la Unién Europea, Canada, Panama, Japon, la india y
CARICOM (Caribbean Community por sus siglas en inglés), y por séptimo el
MCCA (Mercado Comun Centroamericano: Costa. Rica, El Salvador,
Guatemala, Honduras, Nicaragua) y octavo China.

Aunque la India se encuentre ubicada en el quinto lugar se debe a queso
economia en alto grado es protegida con un arancel promedio de 35 por ciento,
y paises competidores de Colombia como Chile, Mercosur (Mercado Comun
del Sur: Brasil, Argentina, Uruguay, Paraguay) y México, estan adelantando
negociaciones comerciales con India. Asi mismo, a diferencia de China, India
ha mostrado interés en negociar con Colombia (ya se han intercambiado listas
con productos de interés de los dos paises) y es un mercado atractivo por su
tamano y crecimiento.

Cuadro 2. Comercio entre India y Colombia

Valor total de las Exportaciones de Colombia
Hacia India US $ 7.8 millones

Madera y articulos de madera 2.3
Hierro y acero 1.17
Pieles 0.56
Otros 3.77

Valor total de las Exportaciones de la India
Hacia Colombia US $ 180.6 millones

Quimicos organicos. 36.3
Motocicletas. 26.4
Hilazas de algodon y telas. 22.4
Vehiculos y partes 20.2
Productos farmaceuticos. 17.4
Otros 57.9

Fuente: Embajada de India (2005) “Business quide for Colombia”. Bogota

“Como se puede apreciar en el cuadro 2, se proyecta que en el ano 2025
India estara entre las primeras cinco economias mas grandes del mundo,
cuando hoy se ubica en el décimo puesto. Teniendo en cuenta que ese
pais ha tenido una tasa de crecimiento econdmico promedio del 7 por
ciento durante los ultimos afnos y que va a superar a China en numero de
habitantes en las proximas décadas, India es considerada por muchos
como el segundo fendbmeno econdémico del Siglo XXI después de China.
India cuenta con una demanda interesante, no solo por su tamafo de
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mercado, sino por su nueva clase media con 40 millones de hogares que
significa alrededor de 200 millones de consumidores con ingresos de 4.000
a 10.000 délares mensuales, y un crecimiento de 10 por ciento anual con
una proyeccion de 65 millones de hogares o 325 millones de consumidores
de clase media en 2010. Dentro de las disticas demogréficas se destaca la
alta participaciéon de gente joven: un 70 por ciento de la poblacion tiene
menos de 36 afos y el pais alberga el 20 por ciento de la poblacién

mundial menor de 24 afios”'®.

“En cuanto al comercio bilateral, se presenta un déficit de Colombia con
India de cerca de US $172,8 millones, es decir, se importaron US $180,6
millones en 2004 y se exportaron tan sélo US $7,8 millones a India.
Colombia importa en su mayoria, quimicos organicos (US $36,3 millones),
motocicletas (US $26,4 millones), hilazas de algodén y telas (US $22,4
millones), vehiculos y autopartes (US $20,2 millones) y productos
farmacéuticos (US $17,4 millones). India a su vez, compra a Colombia en
su mayoria madera y articulos de madera (US $2,3 millones), hierro y
acero (US $1,17 millones) y pieles (US $0,56 millones)”*®.

A diferencia de muchas importaciones de China, lo que buscan los gobiernos
de Colombia e India, es traer productos que no se desarrollen en el pais y que
sirvan de manera primordial como insumos para la industria local. Es decir,
productos que sean complementarios y no compitan con la produccién
nacional.

En la actualidad existen varios proyectos e iniciativas entre ambos gobiernos
para establecer alianzas comerciales, econémicas y de cooperacién técnica,
que buscan genera un mayor comercio para equilibrar la balanza comercial
entre los dos paises, que hoy favorece a India. En general, las principales
areas para el desarrollo del comercio entre ambos paises son: quimicos,
farmacéuticos, textiles, automodviles y partes, motocicletas, maquinaria,
servicios de tecnologia de la informacion y tecnologia industrial.

El surgimiento de India como potencia econdémica mundial significa nuevas
oportunidades para las empresas colombianas, no sélo como fuente alternativa
de abastecimiento sino como un potencial mercado de exportacion para
satisfacer las necesidades de una creciente clase media con un poder
adquisitivo cada vez mayor.

1.1.1.6 El reto planteado. Es necesario entonces, que las Pymes colombianas
evaluen las implicaciones de los cambios originados en los entornos
internacionales con sus consecuentes amenazas Yy oportunidades. La
competencia internacional como realidad demanda la implementacién de una
estrategia empresarial que comience por el reconocimiento y el analisis de los
principales rivales en los mercados internos y externos. De acuerdo con ello,

> THE MCKINSEY QUARTERLY, 2005, p. 17-18.
'* BARRIGA M. Op cit. Pag. 9-15.
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los empresarios sabran identificar sus propias debilidades y fortalezas
conforme a las exigencias del mercado objetivo, que sera siempre global.

1.1.1.7 Las Pymes en Colombia. La definicibn de pequefia y mediana
empresa no ha sido facil de abordar; legalmente la ley 590 de 2000 la
establece en su articulo 2, que luego fue modificada por la Ley 905 de 2004 en
su articulo 2, donde se define: para todos sus efectos se entiende por micro,
pequefia y mediana empresa, toda unidad de explotacion econdmica realizada
por persona natural o juridica, en actividades empresariales, agropecuarias,
industriales, comerciales y de servicios, rural o urbana que responda a los
siguientes parametros'’.

Cuadro 3. Clasificacion de las micro, pequefias y medianas empresas

ﬁpo de empresa Total planta de Total Activos
personal

MEDIANA EMPRESA Entre 51 y 200[{Por Valor de 5001 y 15000 Salarios
trabajadores minimos legales vigentes

PEQUENA EMPRESA Entre 11 y 50|Por Valor de 501 y menos de 5001
trabajadores Salarios minimos legales vigentes

MICROEMPRESA No superior a 10|Por valor inferior a 501 Salarios minimos
trabajadores legales vigentes, excluido el valor de la

vivienda.

Fuente: Ley 905 del 8 de agosto de 2004

Segun el cuadro 3, existe una gran heterogeneidad en sus procesos de
produccion hay sectores donde persiste aun, formas artesanales, otros donde
la automatizacién es la predominante o incluso en una misma actividad
productiva se observan los dos extremos.

Durante los ultimos afios, en medios académicos, como en los
gubernamentales, empresariales, economicos Yy politicos, ha crecido el
reconocimiento sobre el Rol de la pequeha empresa como elemento de
desarrollo econdémico y tecnologico, dinamica social, estabilidad politica y
robustecimiento de los sistemas democraticos de gobierno'®. Hoy se mira a la
empresa en pequefia escala como escenario fructifero para la iniciativa
individual en el terreno productivo. También es analizada como un todo
sistematico, tanto en si misma, en sus partes y componentes internos; como en
sus relaciones con la realidad, con el ambiente que lo rodea y el mejoramiento
de la calidad de vida en la sociedad.

La micro, pequefias y medianas empresas estan llamadas a jugar un papel
crucial en la recuperacién de la senda del crecimiento econdmico del pais,

" BOTERO A., Jorge H. El Ministro de Comercio, Industria y Turismo

'® MINISTERIO DE SALUD. Estado actual de la salud ocupacional en la Pymes. Bogota
Colombia, 1998. p. 11.

13



existen dos factores que han propiciado el dinamismo de las Pymes en los
ultimos afios: su mayor vocacion de exportacion en la industria manufacturera y
el manejo flexible de los costos, especialmente los laborales.

A pesar de la gran importancia econdmica y social, las Pymes son las
empresas que enfrentan mas obstaculos para su desarrollo; problemas de
acceso a los mercados, barreras tecnoldgicas, dificultades para obtener
recursos de la banca y la escasez de mano de obra de tecndlogos y técnicos.

El crédito a pasar de no ser decisivo es el que aparece con mas persistencia en
toda clase de debates. Se debe a la necesidad de liquidez diaria, similar
situacion enfrentan las Pymes de la unién Europea, segun el Sexto Informe del
Observatorio Europeo para las Pymes, la principal limitacién que ese enfrenta
para acceder al crédito es el tamano de las empresas, a menor tamafio mayor
dificultad y el grado de madurez de la empresa, pues debido a esta, crecen de
historia financiera lo que dificulta su acceso al crédito.

"La percepcion del mercado sobre el alto riesgo que existe en las
empresas nacientes o en sus primeras etapas de desarrollo hace que sea
muy escasa la oferta de recursos por parte de agentes especializados,
dispuestos a asumir este tipo de riesgos. Una de las razones mas
importantes por las cuales las empresas nacientes reciben menos recursos
de crédito que las maduras, tiene que ver con sus altos niveles de
mortalidad: en Colombia desaparecen cerca del 50% de las
microempresas en el primer afo y del 75% durante el segundo.

La consecuencia, por lo tanto, es que la presion relativa sobre las
entidades financieras es mucho mayor que en paises desarrollados. En
éstos la financiacion de las empresas en las primeras etapas de
crecimiento generalmente es atendida por los llamados Angel Investor y
los Fondos de Capital de Riesgo. Las empresas mas prometedoras son
apoyadas por este tipo de agentes que aportan hasta el 50% del
patrimonio y permanecen como socios hasta un plazo maximo de 10 afos.
Durante ese periodo apoyan la adopcion de tecnologias, la excelencia en
el manejo gerencial, la provision de informacién transparente a los
mercados y, consecuencia de ello, la valorizacién de las empresas, pues
ahi radica su posibilidad de obtener elevadas tasas de ganancia o el riesgo
de perder el capital invertido. Cuando estos agentes logran salir realizando
sus ganancias, dejan en la economia una empresa en solido proceso de
crecimiento y con una estructura de capital mas diversificada. Por lo
general, ademas de los aportes de nuevos accionistas, las empresas ya
han logrado financiacion bancaria de corto y mediano plazo”*®.

' CARDENAS S., Patricia. Las Pymes: Vitales para la recuperacion del crecimiento econémico.
Colombia. 2001
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1.1.1.8 Estructura de las empresas y del empleo segun el tamafo del
personal ocupado. Sectores industria, comercio y servicios.

En la Grafica 2, “se puede apreciar como en Colombia hay aproximadamente
1.345.521 empresas en los sectores de industria, comercio y servicios, que
ocupan alrededor de 2.818,430 trabajadores. La mayoria son micro, 99 por
ciento, que emplean 1.655.493 trabajadores, el 58,67 por ciento del total” %°.

En ellas hay una simbiosis casi perfecta entre el duefio y la empresa, pues
estas unidades productivas no alcanzan, en promedio, a generar un puesto de
trabajo adicional. “La pequefia empresa esta conformada por 0.68
establecimientos que generan el 6,05 por ciento del empleo, con un promedio
de 19 trabajadores por empresa, y la mediana por 3.111 unidades productivas,

que ocupan el 10,29 % de los trabajadores, en promedio 93",

Figura 2. Empresas y Empleo 2003
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Fuente: DANE. Encuestas anuales manufacturera, de comercio y de servicios
2003. Encuesta micro establecimientos 2002

1.1.1.9 Distribucién de las empresas colombianas segun el tamaho del
personal ocupado. Empresas de industria, con mas de 10 trabajadores.

Como se observa en la figura No. 3. “en la industria manufacturera de
colombiana hay 7.230 establecimientos, 545.897 trabajadores, un promedio de
75,5 empleados por empresa y la producciéon para 2003 fue de 87,3 billones de
pesos. La produccion por trabajador (productividad), fue de 159,97 millones.

2 BARRIGA M. Op cit. 9-15
2 bid.,
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Las empresas pequeinas representan el 68 por ciento y las medianas el 24 por
ciento del total de establecimientos”?

La pequefia empresa genera el 17 por ciento del empleo y el 12 por ciento de
la produccién bruta, mientras la mediana contribuye con el 31 por ciento al
empleo y aporta el 25 por ciento de la produccion industrial.

La productividad en la pequena industria alcanza el 73 por ciento de la
productividad total de la industria, la mediana el 83 por ciento y la grande el 119
por ciento?*.

En promedio la pequefia empresa ocupa a 18 trabajadores y la mediana cinco
veces mas esa cifra.

Figura 3. Industria Colombia 2003
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Fuente: DANE. Encuestas anuales manufacturera 2003

1.1.1.10 Distribuciéon de las empresas colombianas segun el tamaiio del
personal ocupado. Empresas de comercio, con mas de 10 trabajadores.
En la Figura No. 4, se observa que en el comercio hay 3.761 establecimientos,
76 por ciento pequefios y 20 por ciento medianos, que emplean a 237.014
personas, la cuarta parte aquellos y el 26% en la pequefia y el 30% en la
mediana.

La produccién por persona ocupada, productividad, en el sector del comercio
es 51.2 millones de pesos. Para la pequefia empresa la productividad es mayor
que la productividad del sector, 102%, al igual que la mediana empresa,106%.

2 1bid.,
2 bid.,
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Figura 4. Comercio Colombia: 2003
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1.1.1.11 Distribuciéon de las empresas colombianas segun el tamaiio del
personal ocupado. Empresas de servicio, con mas de 10 trabajadores. En
la Figura No. 5 se aprecia que en el sector servicios existen 2.326
establecimientos, 58 por ciento pequefios y 26 por ciento medianos. Alli
trabajan 382.025 personas, 5 por ciento en pequefias empresas y 14 por ciento
en medianas, que producen 3,18 billones de pesos, de los cuales 13 por ciento
se generan en la pequefia empresa y 27 por ciento en la mediana. La
productividad de las Pymes es mayor que la observada en la gran empresa y
en el total del sector que alcanzé 8,33 millones de pesos. Asi en la pequefia la
productividad equivale al 273 por ciento del total y en la mediana 190 por
ciento.
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Figura 5. Servicios Colombia: 2003
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1.1.1.12 La Pymes en Estados Unidos, Japon y Europa. En el imaginario
popular, y aun entre las personas cultas y estudiantes universitarios, existe la
percepcion de que las unidades productivas de menor tamafo son propias del
subdesarrollo y que en los paises mas industrializados las empresas grandes
son las mas numerosas.

“‘Nada mas ajeno a la realidad. Las siguientes estadisticas muestran que
las empresas mas pequefias constituyen un fenémeno universal y que en
las diferentes naciones las cifras sobre el numero de trabajadores por
empresa presentan mas similitudes que diferencias. Estados Unidos tiene
una estructura similar a otros paises. Predominan las microempresas, casi
20 millones, y mas de 27 millones de trabajadores, 22 por ciento del total,
una proporcién inferior al de otras economias.

Las Pymes representan el 6 por ciento del total de empresas y generan el
27 por ciento del empleo, similar a Colombia. En esta economia el empleo
de la gran empresa es mas significativo, 50,9 por ciento, superior al 31 por
ciento de Japoén y al 30 por ciento de Europa, con un promedio de 1.119
empleados por empresa.

En Japdn las estadisticas no cubren microempresas de menos de 4
trabajadores y la Pymes se consideran hasta 300 empleados, abarcando el
99,7 por ciento de las empresas y el 69 por ciento de los empleos pero su
promedio de trabajadores por establecimiento es inferior al europeo y al
norteamericano.

Segun se aprecia en el cuadro No. 4, la Unién Europea tiene 19 millones
de empresas, predominantemente microempresas, que emplean mas de
139 millones de trabajadores. La contribucion de la microempresa europea
al empleo total es inferior al observado en Colombia, México, Bolivia y El
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Salvador, mientras que la participacion de las pequefias y medianas
empresas europeas supera a la de sus similares en estos paises y es

parecida a la de Estados Unidos”.

»n 24

Cuadro 4. Empresas y empleo sector no primario

Personas
IPais y tamafo de lgNumero dg Distribucion% de{Distribucion % Tacupadas por
empresa establecimientos Empleo establecimientos |empleo empresa
|Estados unidos (1)
Micro 19.988.000 27.872.000 94% 22% 1,4
Pequefa 1.009.000 20.061.000 5% 15% 19,9
Mediana 167.000 15.660.000 1% 12% 93,8
Grande 59.000 66.042.000 0% 51% 1.119,4
Total 21.223.000 129.635.000 100% 100% 6,1
Japoén (2)
PyME** 4.836.764 31.197.419 100% 69% 6,5
Grande 14.340 13.707.332 0% 31% 995,9
Total 4.851.104 44.904.751 100% 100% 9,3
Europa 19 (3)
Micro 17.820.000 55.040.000 92% 39% 3,1
Pequeia 1.260.000 24.280.000 7% 17% 19,3
Mediana 180.000 18.100.000 1% 13% 100,6
Grande 40.000 42.300.000 0% 30% 1.057,5
Total 19.300.000 139.720.000 100% 100% 7,2

FUENTE (1) Small Business Admimstrationand US Census 2000. (2) Cifras compiladas del Ministerio de
DireccionPublica, Asuntos Internos, Correosy TelecomunicacionesCenso de empresasy establecimientosde
Japon,Outlineof sme.s Policies (3) European Communities,2004. SME-s in Europe 2003- Observatory of
EuropeanSMEs 2003, No. 7 p,33* Excluye las actividadesagricultura,silvicultura, caza, pesca, ganaderia **

Pyme: Empresas entre 4 y 299 empleados

Para el caso de América Latina25, lo muestra el cuadro No. 5, la tendencia
observada en la estructura de otras latitudes se conserva, predominando la
micro y luego la pequeia empresa. Las estadisticas muestran que en las
estructuras empresariales de Guatemala, Chile y Panama, hay una mayor
concentracion de pequefas firmas, y de medianas en Costa Rica.

> BARRIGA M. Op cit. 9-15

% Ibid.,
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Cuadro 5. América Latina. Estructura empresarial segun tamafio

Pais Micro Pequeiia Mediana Grande Total
Argentina 90,80% 7,80% 0,80% 0,60% 896.500
Bolivia 99,70% 0,20% 0,10% 0,00% 501.567
Chile 82,10% 15,00% 2,10% 0,90% 526.920
Costa Rica 7830% 0,00% 19,90% 1,80% 74.866
El Salvador 97,20% 2,60% 0,10% 0,10% 477.216
Guatemala 76,60% 16,50% 5,50% 1,40% 176.137
México 95,80% 3,10% 0,90% 0,30% 2.793.318
Panama 81,10% 13,30% 2,70% 2,90% 42.224

Fuente: Z¢evallos, Emilk) (2003) Micros, pequeflas y medianas empresas en América Latina.
Revista Cepat 79

1.1.1.13 Caracteristicas de los empresarios Pymes. Para conocer el perfil
de los directivos de pyme se toma como base un trabajo de campo realizado en
466 pequenas y medianas industrias.

“Edad. El 60 por ciento de los empresarios estan en un rango de 51 a 50
afos de edad y la proporcion de empresarios con edades superiores a 70
afos e inferior a 20 afos es escasa. En generales una dirigencia madura.
La tercera parte de los empresarios tiene entre 41 y 50 afios de edad y un
27 por ciento entre 31y 40.

Genero. El 78,8 por ciento de los empresarios son hombres y el 21.2 por
ciento mujeres. Las mayores participaciones femeninas se encuentran en
la industria de alimentos y confecciones.

Experiencia total y especifica. La dirigencia de las Pymes es bastante
experimentada. Mas del 43 por ciento de los empresarios superan los 20
anos de experiencia total y mas del 20 por ciento se encuentran en el
rango de 16 a 20 afios. Solo el 2,1 por ciento tiene menos de 3 afos de
experiencia total. En sus cargos, experiencia especifica, se observa algo
similar pues mas del 52 por ciento tienen superan los 10 afos de
experiencia.

Educacion. En este campo hay notorios avances que contrasta con los
problemas de gestion. El 9,9 por ciento de los empresarios han realizado
estudios de postgrado, el 51,1 por ciento ha completado sus estudios
universitarios y el 11,6 por ciento tiene estudios parciales de educacion
superior.

Capacidades competitivas. Las capacidades competitivas, estan
relacionadas con las caracteristicas de sus dirigentes y con la forma como
conducen sus empresas. Tomando un enfoque sistémico para una firma,
podemos dividir a la Pymes en seis componentes internos (subsistemas)
que estan interrelacionados y son Interdependientes. Los subsistemas son:
1) Innovacion y calidad, 2) Aprendizaje y talento humano, 3) Financiero, 4)
Direccion y administracion, 5) Mercadeo y 6) Produccion. Bajo este
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enfoque las capacidades competitivas de la Pymes dependen del
comportamiento armonico de los componentes del sistema. Al fallar
cualquiera de ellos, la empresa puede colapsar, Las deficiencias en la
gestion de los subsistemas empresariales pueden conducir a la pérdida de
competitividad y a la desaparicion de las empresas”®.

La Pymes esta inmersa en un entorno nacional que influye en ella y en otro
internacional, que la afecta crecientemente, por la globalizacion y los nuevos
acuerdos comerciales, como el ALCA o el TLC.

Para el analisis de las capacidades competitivas de las Pyme se construyeron
siete indicadores que miden su desempefo en cada una de las areas claves de
funcionamiento empresarial, y el desempefio total.

Figura 6. La Pyme como un sistema

Finanzas Aprendizaje
Innovacion PYME Mercadeo
Produccis . .,
roduccion ENTORNO Direccion
NACIONAL
ENTORNO INTERNACIONAL

Fuente: Enrique Barriga Manrique. Caracteristicas de los empresarios y
capacidades competitivas.

La Figura No. 6 muestra que existen deficiencias y que hay un gran espacio
para el desarrollo y el mejoramiento de productos y procesos, pues unicamente
el 10,7 por ciento de las Pyme estan en un nivel medio alto y tan sélo el 4,1 por
ciento tiene un alto desempefio en esta materia.

En relaciéon con las competencias de aprendizaje y de talento humano, las
Pymes presentan resultados similares. Cerca de la mitad no le da importancia a
los procesos de formacidn, capacitacion, trabajo en equipo para compartir
conocimientos, consultoria, asesoria y asistencia técnica, como mecanismos
para incorporar nuevos conocimientos en la empresa. En el area financiera casi
un 40 por ciento de las Pymes tiene problemas en planificacion financiera,

* BARRIGA M. Op. Cit. Pag. 9-15
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manejo de la informacion contable, implementacién de un sistema de costos,
conocimiento de la rentabilidad de los productos, acceso al crédito y ausencia
de criterios claros para repartir las utilidades.

En el area de direccidén, mas de la mitad de las Pymes presenta dificultades
para definir el rumbo de la empresa. Se desconocen los instrumentos que
permiten elaborar un plan estratégico. Los sistemas de informacién para la
toma de decisiones son inadecuados, se carece de apoyo de expertos,
consultores externos o miembros de la junta directiva, que ayuden a
implementar estrategias exitosas. Las directrices a veces no son conocidas por
todos los trabajadores. La Pyme tiene dificultades al identificar sus problemas,
sus fortalezas, las ventajas y desventajas de sus competidores, las
oportunidades y amenazas del entorno.

En el area de mercadeo se observa un mejor desempefo. Sin embargo, cerca
del 39 por ciento de las Pymes no conoce bien las necesidades de sus clientes,
no elabora presupuestos de ventas, tampoco maneja estadisticas al respecto,
ni hace investigacion de mercado. Igualmente hay deficiencias en los servicios
de pre-venta, post-venta y en ofrecimiento y cumplimiento de garantias. La
participacion de la Pyme en los mercados externos es aun incipiente.

En el area de produccion se evidencian problemas de proporciones mayores
que en las demas areas. Solo el 0,9 por ciento de las Pymes tiene un alto
desempefio y mas del 88 por ciento esta en niveles medio e inferiores. Las
principales dificultades se relacionan con la edad de la maquinaria y equipo, su
estado, la baja cobertura de programas de produccion y los cuellos de botella
que retrasan la entrega al cliente.

Pocas empresas aplican herramientas de tecnologia blanda (conocimiento),
para mejorar la productividad, como el control de desperdicios, circulos de
calidad, mejoramiento continuo, o justo a tiempo, y menos el numero que ha
automatizado sus procesos productivos y certificado la calidad de sus
productos y procesos.

Cuadro 6. Calificaciéon del desempefio de la pyme colombiana en cada
subsistema

Galificacién | Innovacion | Aprendizaje | Finanzas | Direccién | Mercadeo |Produccién | TotalICC
Muy bajo 25,10 19,50 2,40 3,20 1,7 8,60 5,80
Bajo 35,60 28,30 10,90 17,60 7,30 42,50 23,20
Medio 24,50 34,5 22,70 31,1 30,70 37,10 36,10
Medio Alto 10,70 13,30 36,50 30,70 27,00 10,90 27
Alto 4,10 4,30 27,50 17,40 33,30 0,90 7,9
Total 100,00 100,00 100,00 100,00 100 100,00 100,00

Fuente: Bariga, Enrique. Construccion de un indicador microeconomico de capacidades competitivas- Informe de investigacion.
Universidad EAFIT 2001 p.120
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En el cuadro No. 6 “se muestra una gran debilidad para el 29 por ciento de las
Pymes, un desempefio competitivo intermedio para el 63 por ciento de las

firmas y alto desempefio sélo para el 7,9 por ciento”’.

El mejoramiento de las capacidades competitivas y la adecuacién de la Pyme
para enfrentar los retos que le plantean las nuevas condiciones de los
mercados, mas abiertos, competidos y volatiles, requiere no solo un esfuerzo
muy grande por parte de los empresarios para realizar las inversiones
necesarias, en tecnologia y en capital humano, sino la participacién oportuna y
concreta del gobierno y de las instituciones.

El gobierno debe garantizar la estabilidad de las variables macroeconémicas y
la articulacion de los diferentes organismos estatales para lograr una mayor
productividad del gasto publico, impulsando el crecimiento econdémico y
propendiendo por su redistribucion.

Ademas debe disefiar politicas activas para asegurar: una sana competencia,
el acceso equilibrado a la informacién, la tecnologia y los demas factores
productivos, la creacion de nuevas empresas y la correccion de las fallas del
mercado.

También se requiere realizar un esfuerzo sostenido parar garantizar en el
presupuesto nacional de los afnos venideros, los recursos financieros que
permitan modernizar la infraestructura de servicios, el acceso de toda la
poblacién a la seguridad y a la paz, la formacion de capital humano mediante
una mayor cobertura en educacion, salud y recreacion, para que una mayor
parte de la poblacion pueda incorporarse a la produccion de bienes y servicios.

Las instituciones deben facilitar las actividades productivas, eliminando tramites
inoficiosos, garantizando estabilidad juridica y el respeto de los derechos de los
diferentes agentes econdmicos, adaptando los marcos regulatorios necesarios
para evitar abusos de poder de mercado, la solucion eficiente de los conflictos
y la transparencia, aboliendo y castigando las practicas corruptas.

Los empresarios, incluyendo los de Pyme, deben asumir su responsabilidad
como gentes de cambio y generadores de riqueza y bienestar. Para ello es
indispensable mejorar sus capacidades competitivas, mediante el acceso a
nuevos conocimientos y tecnologias, replantear sus estrategias, elevar su
productividad para defender con calidad y precios el mercado interno y también
cumplir con sus obligaciones fiscales, laborales y sociales.

Muy importante sera la cooperacion entre ellas para conquistar los mercados
externos, en un proceso de adaptacion a las nuevas realidades.

Existe una gran heterogeneidad en sus procesos de produccién hay sectores
donde persiste aun, formas artesanales, otros donde la automatizacion es la

* BARRIGA M. Op. Cit. Pag. 9-15
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predominante o incluso en una misma actividad productiva se observan los dos
extremos.

Durante los dultimos afos, en medios académicos, como en los
gubernamentales, empresariales, econémicos y politicos, ha crecido el
reconocimiento sobre el Rol de la pequeha empresa como elemento de
desarrollo econdmico y tecnoldgico, dinamica social, estabilidad politica y
robustecimiento de los sistemas democraticos de gobierno®®. Hoy se mira a la
empresa en pequefia escala como escenario fructifero para la iniciativa
individual en el terreno productivo. También es analizada como un todo
sistematico, tanto en si misma, en sus partes y componentes internos; como en
sus relaciones con la realidad, con el ambiente que lo rodea y el mejoramiento
de la calidad de vida en la sociedad.

1.1.2 EIl Sector Metalmecanico

1.1.2.1 Definicidén. Los Procesos metalmecanicos son aquellos en los que,
generalmente en frio, se producen cambios de forma y/o volumen por
deformacion mecanica de los metales®® Este sector, clasificado bajo la sigla
ClIU 381, no incluye la elaboracién de metales bajo procesos de fundicidn, ni
de ninguna indole. Basicamente, el sector metalmecanico transforma metales
para convertirlos en bienes intermedios como autopartes, o bienes finales como
cerraduras o equipos de gimnasia.

La manufactura metalmecanico esta basada en la transformacion de materias
primas y en la elaboracion de productos mediante la aplicacion de procesos
propios. Estos son factores primordiales y determinantes en el sector. La
complejidad del disefio y su desarrollo dentro del proceso productivo, junto con
la aplicaciéon de tecnologia de maquinaria y el conocimiento cientifico
tecnoldgico aportado por ingenieros técnicos y operarios incrementado con el
conocimiento empirico e impulsado con capacidades organizativas y son los
orientadores de la competitividad en este sector.

1.1.2.2 Sector Metalmecanico en América Latina. El ano 2004 fue positivo
para el sector metalmecanico de América Latina, como se desprende de los
resultados reportados por compaiiias e industrias de los diferentes paises.

Chile, por ejemplo, logré incrementar en forma significativa las exportaciones
de productos metalmecanicos. En el primer semestre de 2004 sumaban US$
534 millones, lo que representa un aumento de 26,3% frente al mismo periodo
de 2003. Segun estimaciones, al cierre del afio estas podrian haber alcanzado
un récord de US $1000 millones.

Los resultados son igualmente alentadores para la industria automotriz
argentina. En la primera mitad del afo, la produccién y las ventas internas

% MINISTERIO DE SALUD. Estado actual de la salud ocupacional en la PYME: Bogota
Colombia 1998. p. 11.
2 DAMA, CINSET, Valoracién del Impacto Ambiental de las Pymes, Bogota, 1996, p.224
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crecieron 49% y 173,9%, respectivamente, en tanto que las exportaciones
aumentaron de 7,2%.

Un caso similar registro la industria automotriz brasilefia, cuyas proyecciones
sefalaban que al finalizar 2004 las exportaciones estarian por el orden de los
US$ 6.600 millones. En el primer trimestre del afio las ventas externas se
incrementaron 57,3%, cifra atribuida a la recuperacién del mercado argentino.
Por su lado, los autopartistas brasilefios reportaron estar trabajando al limite de
su capacidad productiva, con apenas 15% de ociosidad en el sector.

1.1.2.3 Sector Industrial Boyaca. En Boyaca existe una importante
produccion industrial que se encuentra ubicada en el llamado Corredor
Industrial del Alto Chicamocha, conformado por las Ciudadelas industriales de
Duitama y Sogamoso, y por las industrias existentes sobre la via Tunja -
Sogamoso.

El Corredor cuenta con tres tipos de industria de relativa importancia: la
siderurgia, los materiales de construccion y las bebidas, las cuales generan
81% del empleo industrial, otras industrias exitosas son las de carrocerias y
metalmecanica; la agroindustria, el turismo y la comercializacion artesanal
representan una alternativa viable de generacion de ingresos y nuevos
empleos.

Dentro de las industrias que se han desarrollado en el valle del rio Chicamocha
de importancia en el ambito nacional se encuentran la cerveceria Bavaria, la
metalurgica de Boyaca, Industria metalica Maguncia, Termopaipa, Acerias y
Cementos Paz del Rio, Cementos Boyaca S.A., Concretos Premezclados,
ademas de industrias metalmecanicas.

La industria de Sogamoso y Duitama ha demostrado cierta consolidacién, en
tanto que la de Tunja se percibe como de microempresa. La pequefa y
mediana industria han concentrado las expectativas de desarrollo econémico y
socia del departamento. Alli encontramos: Siderurgicas semintegradas vy
laminadoras, talleres de reparacion de automotores y la fabricacion de
carrocerias para buses y camiones.

Teniendo en cuenta el estudio elaborado por la Facultad de Ciencias e
Ingenieria de la Universidad de Boyacé30 la participacion en el sector industrial
es el 44%, 14%, 23% en Duitama, Tunja y Sogamoso respectivamente. En el
mismo estudio el sector metalmecanico en Duitama tiene una participacién del
49,6%, Tunja un 18%, y Sogamoso un 25% del total de Pymes del sector
industrial de Boyaca en las ciudades mencionadas.

®BALAGUERA, Etna y ROJAS, Wilver. Diagnostico de los factores internos y externos que
influyen en la competitividad de las empresas del sector industrial de Tunja, Duitama y
Sogamoso. 2004.
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1.2 MARCO TEORICO

1.2.1Caracteristicas principales del sector metalmecanico. El sector micro
industrial metalmecanico esta conformado por un alto numero de industrias. Su
complejidad abarca desde la fabricacion de elementos menores hasta la de
material que demanda una base tecnoldgica sofisticada.

La clasificacion de este sector segun “Diagndstico de las Mipymes del sector
metal-mecanico de las ciudades de Tunja y Duitama para el desarrollo del
programa de salud ocupacional y de seguridad industrial”’, es la siguiente:

Cuadro 7. Clasificacion industrial del sector metalmecanico

CIIU 381 | Fabricacion de Productos metalicos, maquinaria y equipo

CIlIU 382 | Construccion de maquinaria, excepto la eléctrica

ClIU 383 | Fabricacion de maquinaria, aparatos, accesorios y suministros

ClIU 384 | Construccion de equipo y material de transporte

Fabricacion de material profesional y cientifico, instrumentos de medida,
CIIU 385 | aparatos fotograficos e instrumentos de éptica

Fuente. Microempresa y competitividad. Metalmecanico. Departamento

nacional de planeacion 1997.

Para una mayor comprension de la clasificacion del sector metalmecanico es
importante conocer cuales son las caracteristicas segun la clasificacion
industrial de manera mas especifica.

Para llegar a niveles exigidos de eficiencia, una agrupacion industrial debe
haber acumulado experiencia, representada en inversiones en cambio técnico y
desarrollo de recursos aspectos que muchas veces necesitan bastante tiempo
para adquirirse.

Para entender un poco mas de clasificacion micro industrial del sector
metalmecanico se debe tener en cuenta dos factores claves, que son la
complejidad tecnoldgica y las capacidades organizativas. El primero es la
capacidad de hacer y de llevar a cabo procesos de manufactura mediante
conocimientos tecnolégicos o empiricos, como también ofertar servicios
especializados al sector. Esta capacidad se puede estructurar en intensidad
baja, media y alta. La capacidad organizativa se entiende como la tecnologia
de administracion cientifica o empirica aplicada y practicada en la empresa con
fines de adquirir ventajas productivas y competitivas.

Para poder determinar de una mejor forma la complejidad tecnoldgica y la
capacidad organizativa, vale la pena resaltar que la primera es una variable
determinante por que se acompafia de elementos como las operaciones
basicas, materias primas, maquinarias y herramientas basicas y calidad en los
procesos y productos. En lo que respecta a la capacidad organizativa, se
refiere como una variable influyente, que tiene factores importantes como el
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numero de empleados basicos para atender el proceso productivo, el nivel
educativo del empresario, los sistemas gerenciales y contables aplicados, asi
como el nivel de ventas generados. Segun lo anterior las micro industrias se
clasifican en:

Micro industria M1: Se caracteriza por ser de complejidad tecnoldgica baja y
relacionada con procesos de montaje y ensamble. Lleva a cabo operaciones
basicas de corte, taladro, limado, remachado, pulido y terminado a materias
primas procesadas, de materiales ferrosos y no ferrosos y a otros elementos de
uso industrial como madera, fibras y polimeros.

La maquinaria y las herramientas basicas son de tipo manual o de
caracteristicas electromecanicas, como el soldador de tipo cautin, el taladro, la
pulidora de mano y la caja de herramientas. Otra caracteristica importante de
este tipo de micro empresas, es la intensidad en mano de obra.

La calidad de productos y procesos no requiere de normas estandarizadas y
exigentes, que en la mayor parte las establece el cliente. Puede tener un
numero de empleados de uno a tres; incluyendo al propietario que tiene un
nivel de educacion basica o su homologacion de aprendizaje por medio de la
capacitacion o del empirismo, el estilo gerencial es tradicional y no tiene un
sistema de control contable y sus ventas pueden ir entre 0 y 150 salarios
minimos.

Las actividades de este tipo de empresas segun la clasificacion industrial son
las siguientes:

ClIU 381 —fabricacion de productos metalicos, con empresas dedicadas a la
fabricacion de cuchillos y otros articulos analogos de mesa y cocina; divisiones
para bafo y oficinas; puertas, ventanas y marcos en aluminio, y la elaboracién
de vallas metalicas.

ClIU 382 —construccion de maquinaria excepto la eléctrica, dentro de las cuales
se destacan las empresas de ensamble de interfaces y tarjetas inteligentes.

CllU 383 —fabricacion de maquinaria, aparatos, accesorios y suministros
eléctricos, en ellas se destacan las empresas de fabricacion de
transformadores, convertidores y rectificadores eléctricos, excepto los
especialmente concebidos para radio, television y comunicaciones; las de
fabricacion de antenas para television y parabdlicas; ensamble de baterias para
carro; y las de fabricacion de adaptadores para conexidén telefénica vy
conectores eléctricos.

CIIU 384 —construcciéon de equipo y material de transporte, entre las cuales se
destacan las de fabricacién de silenciadores de escape.

Micro industria M2: Tiene un nivel de complejidad tecnolégica media y se
relaciona con procesos de elaboracién o de fabricacion de partes o elementos
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con materiales preelaborados listos para el procesamiento de productos
mediante procesos de maquinado sin arranque de viruta o con deformacion
plastica de material y de elementos preelaborados los cuales requieren de
precision simple (Carpinteria simple).

Estas empresas tienen una intensidad media en mano de obra y capital. Las
operaciones que se hacen son de corte, doblado, cilindrado, taladro, soldado,
remachado, pulido y terminado. Los materiales son elementos o partes
forjadas, fundidas, prensadas de diversas formas y perfiles.

Las maquinas que se usan son equipos de soldadura tradicionales de electrodo
u oxiacetilénico. Taladros, cortadoras, dobladores, cilindradoras, remachadoras
herramientas de banco tradicionales y aparatos eléctricos de control en los
procesos electromecanicos. Los sistemas de calidad de procesos y productos
empleados no son complejos y sin inspecciones realizadas a los productos
terminados y estan de acuerdo con las necesidades del cliente.

En lo referente a la organizacion; el numero de empleados va de uno a seis,
con enganches por contratacion a destajo. El nivel educativo del propietario es
de educacion basica, aparece la capacitacion del nivel superior o la
homologacién por medio del aprendizaje o el empirismo. El estilo gerencial es
de tipo tradicional y no tiene un sistema de control de contabilidad de tipo
formal. Las ventas pueden oscilar en 305 salarios minimos legales vigentes.

Las actividades realizadas por este tipo de empresas son las siguientes:

CllU 381, con empresas dedicadas a la fabricacién de cuchillos y otros
articulos analogos de mesa y cocina; alcobas, salas y comedores metalicos,
camas y camarotes metalicos, escritorios, mecedoras, corrales y caminadores
para bebé; puertas y ventanas metalicas, estructuras metalicas, marcos
metalicos para puertas y ventanas y estructuras para telecomunicaciones;
andamios, canales y parrillas y canastas en alambre, jaulas para avicultura,
mallas para cerramientos y resortes.

CllU 382, con empresas dedicadas a la fabricacion de estufas y hornos
industriales, gabinetes modulares metalicos y muebles metalicos para cocina.

ClIU 384, con empresas dedicadas a la fabricaciéon de carrocerias de vehiculos
para el transporte de personas y arandelas, sellos, resorteria automotriz,
tanques para radiador, ventiladores automotores, parrillas metalicas y estribos.

CIIU 385, con empresas dedicadas a la fabricacion de mesas de cirugia y de
parto, camillas y mesas para ginecologia, instrumentos ortopédicos, muebles y
equipos hospitalarios y odontologicos.

Micro industria M3: Tiene una complejidad tecnoldgica alta y se relaciona con
procesos de fabricacién y elaboracion de partes o elementos con materiales
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preelaborados listos para el procesamiento de productos mediante técnicas de
maquinado con arranque de viruta y de precision de detalle.

Las operaciones principales son de torneado, taladrado, soldado, fresado,
cepillado, pulido, limado, rectificado y terminado. Los materiales son elementos
o partes forjadas, fundidas, prensadas de diversas formas y perfiles.

Se emplean el torno, taladros, soldadura, fresadora, cepillo, pulidoras de
banco, rectificadoras y herramientas de medicion de precision de tipo
tradicional convencional. La tendencia de estas microempresas es de ser
intensivas en capital.

Los sistemas de calidad en los productos y en los procesos son de mayor
complejidad tecnologica por el uso de normas y exigencias de tolerancia
aplicadas a los procesos y productos. La planta de personal va de uno a diez
empleados. El nivel académico del propietario es del rango primaria -
secundaria - Universidad o su homologacién de aprendizaje por medio de la
capacitacion y el empirismo. Se tiene un estilo de gerencia profesional o con
asesoria externa y el sistema de control contable es de tipo formal. Las ventas
pueden ir de 365 salarios minimos legales vigentes.

Las empresas de este grupo se concentran en las siguientes actividades:

CllU 381, con empresas dedicadas a la fabricacion de cuchillos y otros
articulos analogos de mesa y cocina; puertas y ventanas metalicas y sus
partes; elementos estructurales metalicos; artefactos sanitarios; accesorios
metalicos de fontaneria; valvulas y accesorios metélicos para tuberias, excepto
valvulas con dispositivos reguladores y articulos de fontaneria de laton; envase
y recipientes metalicos diversos, excluidos los de gran capacidad destinados a
embalajes, almacenamiento y transporte; articulos de tornilleria, puntillas,
tuercas y tornillos y de productos de alambre.

ClIU 382, con empresas dedicadas a la fabricacion de matrices, troqueles,
herramientas, aparejos y montajes especiales; piezas y accesorios para
maquinas herramientas y herramientas de medicibn para maquinistas;
maquinaria para aserraderos y maquinaria de aplicaciones generales para
trabajar madera; maquinaria para elaborar alimentos; maquinaria y equipos
especiales para la industria de la construccion; ejes, pifiones y engranajes;
cocinas, estufas y hornos para uso doméstico y comercial, incluso los
eléctricos.

ClIU 384, con empresas dedicadas a la fabricacion de piezas especiales para
motores, chasises y carrocerias de vehiculos automoviles, excepto material
eléctrico auxiliar; reconstruccion de motores y otras partes de vehiculos
automoviles, excepto el equipo eléctrico.
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ClIU 385, con empresas dedicadas a la fabricacion de instrumentos, aparatos y
accesorios de medicina, cirugia, odontologia y veterinaria, excepto los
instrumentos de éptica y los aparatos de rayos X y electroterapia.

Micro industria de Servicios MS: Se especializan en los terminados, tales
como los tratamientos térmicos y los termoquimicos. Los servicios de acabado
y terminado se relacionan con procesos de recubrimiento por medio de
pinturas. Los tratamientos termoquimicos son los relacionados con procesos de
galvanoplastia, anonizados, Zincado, cromado, niquelado, metalizado,
cobrizado y pavonado y los térmicos son procesos de temple, recocido,
revenido y cementado. En estas empresas dependiendo del tipo de actividad,
se presentan diferentes estados. Las micro industrias de servicios se
caracterizan por su complejidad tecnolégica baja y realiza operaciones de
limpieza y terminado a materiales elaborados ya sean ferrosos o no ferrosos.

Se trabaja con hornos, cubas electroliticas, y cabinas de pinturas. Las normas
de calidad son preestablecidas de acuerdo con los tratamientos. El personal
con que cuentan estas empresas es de uno a seis; el nivel educativo del
propietario es del rango primaria - secundaria - Universidad o su respectiva
homologacién. El estilo gerencial que se practica de manera profesional, se
lleva contabilidad formal y las ventas anuales varian entre 0 y 210 salarios
minimos legales vigentes.

1.2.2 Estructura financiera. La estructura financiera de una empresa, esta
determinada por la obtencion de los recursos (de terceros y propios) para la
financiacion de la actividad a desarrollar. Trata el lado derecho del balance
general, el cual esta compuesto por el pasivo y el patrimonio. EIl pasivo a su
vez, es clasificado de acuerdo al tiempo de exigibilidad en corto plazo y largo
plazo, representando los deberes y obligaciones de la empresa con terceros.
El patrimonio, esta compuesto por los recursos propios que ha depositado
el(los) duefo(s), mas las utilidades acumuladas de la actividad en desarrollo,
ademas de las valoraciones de mercado que a través del tiempo haya
adicionado.

1.2.3 Elementos de la estructura financiera. Los elementos que integran la
estructura financiera son: Pasivo a corto plazo que hace parte del capital de
trabajo y la Estructura de capital que incluye pasivo largo plazo y Patrimonio.

En el cuadro No. 8 se observa la estructura financiera de una empresa estara
en equilibrio, para asegurar la supervivencia, si los bienes y derechos que
constituyen el activo fijo estan financiados con financiacién basica (fondos
propios y pasivo a largo plazo) y parte del activo circulante que posee como
inventarios, inversiones financieras a corto plazo, deudores por operaciones de
ventas, con pasivos a corto plazo.
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Cuadro 8. Esquema del balance

ACTIVO PASIVO Y ELEMENTOS DE LA
PATRIMONIO ESTRUCTURA
EINANCIFRA

Activo Circulante | Exigible a corto plazo| Capital de trabajo

Activo Fijo Exigible a largo plazo| Estructura de capital

Recursos propios

Fuente: Adaptada por los autores

1.2.4 Pasivo y Patrimonio

1.2.4.1 EI pasivo exigible a corto plazo o pasivo circulante (Parte integral
del capital de trabajo). Los pasivos corrientes o de exigencia a corto plazo
fundamentalmente designa aquellos pasivos que vencen en un plazo inferior al
ano, son los siguientes:

— Proveedores.
— Cuentas a pagar a corto plazo.

— Préstamos y otras deudas a corto plazo contraidas con entidades
financieras.

— Dep0sitos recibidos a corto plazo.

1.2.4.2 Pasivo exigible a Largo Plazo (Parte integral de la estructura de
capital). La financiacion a largo plazo, dada su procedencia, se caracteriza por
su exigibilidad, puesto que quienes hayan contribuido a financiar la empresa,
en los plazos y condiciones estipulados, exigiran que se les reintegren las
cantidades que les correspondan en el tiempo y condiciones previamente
pactadas.

1.2.4.3 Patrimonio. Comprende el valor total de los aportes iniciales y
posteriores aumentos o disminuciones que los duefos (socios) ponen a
disposicion del ente econdmico mediante cuotas, acciones o valores aportados,
respectivamente, de acuerdo a las escrituras publicas de constitucion®’.

La financiacion propia, o recursos propios, se obtiene como consecuencia de
las aportaciones que realizan los propietarios de la organizacion y de las

% DECRETO 2649 de 1993
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utilidades que no son repartidos en forma de: dividendos o beneficios sino que
son retenidos en el seno empresarial. El papel que éstos desempefian en la
empresa es el de financiar bienes y derechos de la unidad econémica durante
un plazo superior al afno.

1.2.5 Capital de trabajo. El capital de trabajo también denominado bruto, se
refiere a los activos corrientes, aquellos que su convertibilidad en efectivo es en
tiempo menor a un ano, como el efectivo, las inversiones, deudores e
inventarios. También el capital de trabajo neto se define “como los activos
circulantes menos los pasivos circulantes™?.,

El capital de trabajo como herramienta sirve para definir en la organizacion
politicas de administracion del circulante entre ellas: los niveles fijados como
meta de cada categoria de activos corrientes y la forma como se financiaran los
activos circulantes con un nivel 6ptimo de pasivos corrientes.

1.2.6 Estructura de capital. La empresa, para su normal desarrollo, debe
contar con la financiacion necesaria, ya sea procedente de sus propietarios,
generada por ella misma o provenga del exterior. Segun cual sea el origen de
ésta, se habla de recursos propios o de deuda a largo plazo; obviamente, la
primera emana de la propia empresa, mientras que la segunda del exterior.

Entre las décadas del 50 y del 60 se traba una interesante discusion en la
literatura econdmica que se relaciona con el efecto estructura de capital sobre
el valor de la firma, entendida a la primera como las proporciones de capital
propio y deuda que son utilizadas para financiar la inversion en la empresa. En
esta discusion hay dos posturas bien diferenciadas, la primera conocida como
la tesis M-M>? y la segunda popularizada como la tesis de los tradicionales.

Los tradicionales® argumentaban que mientras la rentabilidad econémica de la
empresa, entendida esta como el resultado antes de intereses e impuestos
sobre la inversion total, sea mayor al costo relativo de la deuda entonces el
incremento de la deuda en la estructura de capital produce un incremento en el
valor de la firma.

No obstante, estos afirmaban que este efecto estaba acotado hasta cierto nivel
normal aceptado por el mercado. Superado este nivel normal, la mayor deuda
de la empresa se entendia como un incremento en el riesgo promedio, y por lo
tanto era obtenida a costa de incrementos en los costos financieros que
terminaban dando vuelta la condicion antes mencionada. El efecto inicialmente
mencionado, se le conoce como efecto apalancamiento o leverage, bajo esta
posicion, implica que, mientras se cumpla la condicion antes mencionada, la

%2 BESLEY, S. y BRIGHAM E. Fundamentos de Administracion Financiera. Politica del capital
de trabajo, p. 596. 2003

33 GALLENDER, T. y ANDREW, J. Administracion financiera. Fundamentos de la estructura
de capital. p. 364

¥ VAN HORNE, James C. Administracion Financiera. Enfoque tradicional. Pag 471.
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empresa debe incrementar su endeudamiento hasta el nivel normalmente
aceptado por el mercado.

Por otro lado, la tesis M-M de Franco Modigliani y Merton Miller, (1958)%*
llegaron a la conclusién que cuando los pagos de los intereses son deducibles
de impuestos para una firma, la estructura de capital de la deuda total es
optima. Lo anterior fue expuesto bajo los siguientes supuestos: no hay costos
de transaccion, los compradores de bonos o acciones ordinarias de la
compaiia no pagan impuestos sobre la utilidad neta, las corporaciones e
inversionistas pueden tomar dinero en préstamo a la misma tasa de interés, los
inversionistas y la gerencia tienen la misma informacién sobre la firma, la
deuda emitida por la compafiia no tiene riesgo, la utilidad operativa no se ve
afectada por el uso de la deuda.

Si las decisiones de inversidon de las firmas son independientes de su condicién
financiera o fuentes de financiamiento y si el control de las firmas, tiene por
unico objetivo elegir los proyectos de inversion que maximicen el valor de
mercado de la empresa, no hay necesidad de desarrollar e implementar
estrategias financieras 6ptimas, cualquier estrategia sera tan buena como otra.
Esto es equivalente a la prediccion de independencia entre inversion y
financiamiento de las finanzas corporativas clasicas.

Teniendo en cuenta lo expuesto anteriormente, lo cierto es que en la practica la
mayor parte de las grandes empresas poseen deuda en su estructura de
capital, y en particular deuda proveniente del mercado financiero, mientras que
la mediana y pequeha empresa tiende a financiarse en mayor proporcion por
recursos propios.

Una interpretacion alternativa®® se ha desarrollado basandose en la posibilidad
que los capitales internos y externos no sean perfectos sustitutos. De acuerdo
a esta vision, la inversion depende de factores financieros, tales como la
disponibilidad de financiamiento interno, acceso a deuda o capital, o el
funcionamiento de mercados de créditos particulares. Se desprende que la
existencia de diferencias entre los fondos que asisten a las empresas, implica
la interdependencia de las decisiones de inversién y financiamiento.

Cuando los propietarios de las firmas evaluan las consecuencias de financiarse
de una determinada forma (eligen su estructura de capital), consideran
generalmente una larga variedad de costos y beneficios. La decision de elegir
una estructura de capital es tan compleja (HARRIS Y RAVIV, 1991) que no
existe un solo modelo que pueda capturar todos los aspectos distintivos
relevantes.

> MODIGLIANY, Franco y MILLER, Merton. The costo of capital, Corporacion finance and the
theory of investment. Americam Economic Review 48, junio de 1958, pag 261-297, citado En
VAN HORNE, James C. Administracion Financiera. Pag 471

33



Sin embargo casi todos los efectos de elegir una estructura de capital
conveniente han intentado ser capturados y evaluados por distintos enfoques.
Aunque estas teorias no pueden ser articuladas en un unico modelo general,
se pueden derivar un conjunto (no mutuamente exclusivo) de predicciones
testeables de las mencionadas teorias.

Estas consideraciones son aun mas significativas en el caso de empresas
Pymes, en las cuales ciertas caracteristicas las diferencian de las grandes
empresas. En particular, en este tipo de empresas pueden identificarse ciertas
condiciones comunes que son:

e Las Pymes poseen habitualmente una porcion de mercado relativamente
pequeia, esto enfatiza la imposibilidad de la firma de afectar su ambiente.
La dependencia del ambiente introduce dos dimensiones de incertidumbre
que afectan el desempefio de las Pymes. Por un lado la asociada al hecho
de ser tomadora de precios en el mercado de input y output, y por el otro la
limitada cantidad productos y clientes.

e Las Pymes presentan especificidad en el producto ofertado a clientes que
son por definicion particulares. Estos clientes pueden ejercer un dominio
manifiesto sobre las firmas provocando fluctuaciones de demanda mas
profundas, en este contexto, las Pymes son evaluadas como mas riesgosas
de acuerdo al grado de incertidumbre dado por demandas no estables.

e Gerenciamiento personalizado: A menudo el management de los pequefos
negocios reside en una persona, el gerente - propietario. En estos casos se
eliminan los problemas de agencia que existen cuando hay separacion
entre la propiedad y el control.

e Inversién y Recursos: el dinero invertido en los negocios es habitualmente
dinero perteneciente al gerente - propietario, no dinero proveniente de
inversores externos e impersonales. Esta situacién significara problemas de
composicion de cartera para el empresario y subinversion.

1.2.6.1 Formas de organizacidn y decisiones de inversion. En este punto se
introduce la idea de cémo diferentes formas de organizacién se distinguen por
las caracteristicas de los derechos (claims) residuales sobre los cash flows
netos producidos por las mismas (FAMA Y JENSEN,1985). Diferentes
restricciones en los derechos residuales implican diversas reglas de decisiones
optimas de inversion y dichas reglas implican formas de financiacion que
determinan distintas estructuras de capital, para diferentes tipos de
organizaciones. La corporacion privada o la firma es simplemente una ficcién
legal que sirve como nexo para relaciones de contrato y que es caracterizada
por la existencia de derechos divisibles residuales sobre los activos y cash
flows de la organizacion, que pueden ser generalmente vendidos sin el permiso
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de los otros contratantes individuales (JENSEN Y MECKLING )*’. Esta
definicion subraya la esencia contractual de la firma. Las Pymes son
habitualmente conducidas por gerentes - propietarios, con un determinado tipo
de organizacion que presenta problemas diferentes las organizaciones de
mayor dimension.

El objeto basico del andlisis es el gerente propietario que posee el 100 % de los
derechos residuales sobre la firma y por lo tanto adopta una determinada
conducta de inversion. Los propietarios de las Pymes tienen una relacion mas
directa con el control de los procesos de decision y la generacion de derechos
residuales en relacién a las grandes corporaciones, donde existen problemas
de agencia (separacion entre gerentes y propietarios). Esta ausencia de costos
de agencia puede ser compensada por la ineficiencia en la diversificacion de
riesgos y una tendencia a la subinversion. Las limitaciones del capital de los
propietarios pueden inducir a las firmas que no cotizan publicamente a invertir
menos en proyectos de capital que las corporaciones abiertas ante iguales
oportunidades de inversion. Esta restriccion afecta la combinacion éptima de
diversificacion de portafolio de los propietarios.

El propietario — gerente que invierte todo su capital en una sola firma soportara
generalmente una pérdida de bienestar (si se supone adversidad al riesgo),
dado que asume mas riesgo que el deseado. Por lo tanto puede estar
dispuesto a reducir sus derechos de propiedad a cambio de poder diversificar
su riesgo, aun cuando este hecho signifique introducir costos de agencia. De
esta manera, el propietario - gerente decide entre un trade - off’® entre costos
de agencia y los de no-diversificacion, en busqueda de la mejor estructura
organizacional. En caso que en ese trade — off valoren con mayor importancia
el costo de no-diversificacion, tomaran mayor cantidad de deuda bancaria
como forma de vender sus derechos, hasta que los beneficios de diversificar
igualen los costos de agencias estimados.

1.2.6.2 Los costos de transaccion. La teoria de los costos de transaccién
aplicada a las decisiones de financiamiento propone individualizar la relacién
optima entre deuda y capital, a través del analisis de los costos de transaccién
asociados a las diversas fuentes de financiamiento (WILLIAMSON, 1988).

Cada transaccion comporta un costo, en particular los costos de transaccién
asociados a las fuentes de financiamiento no es solo la remuneracion
pretendida de los inversores, sino que se constituye, ademas, de los costos
asociados segun sea el fin al que estén afectados los recursos. De esta forma,
el nivel del costo depende de al menos tres dimensiones: la especificidad de
los activos demandados en la transaccién, la incertidumbre que encierra la
posibilidad de concrecion final de la transaccion y la frecuencia de la
transaccion.

3 VAN HORNE, James C. Administracion Financiera. Determinacion de la estructura de
capital. Pag 477.
% CHASE B. Richard y AQUILANO, Nicolas J. Administracion de Produccion y Operaciones
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Al aumentar el grado de especificidad de las inversiones a financiar,
disminuyen las posibilidades de utilizarlas para otro fin (irreversibilidad de las
inversiones) y se acentuan los riesgos de pérdida que el acreedor soporta en
caso de liquidacién de la empresa. Por lo tanto las empresas con inversiones
altamente especificas tendran mayor participacion de recursos propios en la
financiacion, dado que enfrentan un mayor costo de endeudamiento. Mayores
niveles de endeudamiento se evidenciaran en actividades con un bajo nivel de
especificidad.

Examinando los efectos de la incertidumbre, se observa que la dificultad se
crea respecto a al cumplimiento de los compromisos financieros asumidos,
generando consecuencias propias del riesgo moral. Un grado mas alto de
incertidumbre comporta, de hecho, una mayor dificultad en la correcta
ejecucion de la transaccion. La volatilidad de los futuros retornos de la
empresa, y sobre todo en las Pymes, que enfrentan riesgos del sector y
especificos a la empresa relativamente altos, determina una mayor
remuneracion pretendida por los prestamistas, lo que implica que se utilice en
mayor medida capital propio por parte de este tipo de empresas.

1.2.6.3 Fuentes de financiamiento. Los enfoques afadidos al tratamiento
tradicional de la estructura de capital deben complementarse con el analisis de
las ventajas y desventajas que emanan de las fuentes que conforman la oferta
de financiamiento. Varios trabajos resaltan las restricciones de oferta que
condicionan la posibilidad de financiamiento via el mercado de capitales, las
que se relacionan intimamente con los enfoques mencionados
precedentemente. A continuacion se discuten algunas particularidades de las
fuentes de financiamiento que repercuten sobre la eleccion de la estructura de
capital de la empresa.

= Crédito Bancario

En particular se argumenta que las Pymes no pueden acceder al crédito
bancario en las mismas proporciones y condiciones que las empresas grandes.
Los obstaculos pueden ser resumidos (STIGLITZ, 1993, STOREY y SALLOUM,
Vigier. 1997):

v'Los bancos tienen mayores dificultades para evaluar un proyecto Pyme por
falta de informacion, en comparacion con los proyectos de las grandes
empresas. (Problema de screening).

v Aumenta el costo de los créditos a las Pymes debido a que el costo de
busqueda de informacién suele ser invariable con respecto a los montos del
crédito (Problemas de informacion Asimétrica).

v'Las Pymes suelen carecer de garantias hipotecarias y las garantias

prendarias no son satisfactorias para los bancos. (problemas de
senalizacion).
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v Los bancos perciben a las Pymes como deudores de mayor riesgo que las
empresas grandes. (Problema de moral hazard)

En el mercado de crédito bancario, el precio (la tasa de interés) es determinado
exdgenamente, dadas las caracteristicas de la oferta y la demanda. Por lo tanto
dicho precio no vacia el mercado, produciéndose un equilibrio con
racionamiento (STIGLITZ - WEISS 1981).

= Crédito Comercial

Una fuente alternativa de financiamiento de las empresas es el crédito obtenido
a través de las llamadas “Instituciones no Financieras” (en particular el mas
comun es el crédito de proveedores). Existe evidencia de que las firmas usan
relativamente mas crédito comercial cuando los fondos de las instituciones
financieras no estan totalmente disponibles dados problemas mencionados
anteriormente. Siguiendo a PETERSEN Y RAJAN (1996), el crédito comercial
de corto plazo es usado rutinariamente para minimizar costos de transaccion,
pero en el mediano plazo actua como una fuente de financiamiento de
inversiones de riesgo.

Los proveedores otorgan crédito a firmas a las que las instituciones financieras
racionan dado que pueden tener una ventaja comparativa de costos en la
obtencién de la informacién del prestatario, una mayor habilidad para liquidar
bienes e implicitamente tener un mayor interés en la supervivencia de la firma
en el largo plazo. Es decir, reducen sensiblemente una buena parte de los
problemas que posee el crédito bancario. Esto justifica la existencia de firmas
no financieras que compiten y en muchos casos reemplazan a las instituciones
privadas especializadas en la intermediacién financiera. Existen razones
tedricas para explicar esta circunstancia del crédito comercial:

Existen indicios de que los proveedores podrian ser mas eficientes que las
instituciones financieras en la evaluacion y el control del riesgo crediticio de sus
prestatarios. Pueden obtener mayores ventajas en la evaluacién de la
capacidad de repago de sus clientes y en el monitoreo del desempefo. Las
ventajas se fundan en el menor costo de adquisicion de la informacién ligada al
curso normal de las transacciones, en el mayor control del prestatario dada la
dependencia estratégica y la posibilidad de liquidacion de los bienes provistos.

El crédito comercial puede ser ofrecido aun si el proveedor no tiene una ventaja
financiera sobre las instituciones financieras, porque puede usarlo para la
discriminacion de precios. El crédito comercial presenta relativas facilidades de
acceso, sin embargo los proveedores habitualmente ofrecen importantes
incentivos a las firmas para que no exceda él limite de crédito ofrecido,
otorgando substanciales descuentos por pronto pago y estrictas penalidades
por pagos tardios. Se desprende que el costo implicito del crédito comercial
excede al de las instituciones financieras especialmente para financiamiento a
mediano plazo.
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= Mercado de Capitales

La decisién de emitir capital en bolsa es una de las mas importantes y mas
estudiada. Se supone habitualmente, que cotizar en bolsa es simplemente una
fase en el proceso de crecimiento de una firma. Se expondran los costos y
beneficios asociados a la decision de cotizar en mercados publicos. De todas
maneras es posible anticipar, que descontando los beneficios tedricos
asociados a esta eleccidén; no existe evidencia empirica, aun en mercados
suficientemente desarrollados, que muestre la participacion de las Pymes en
mercados publicos de capitales. Pagano, Panetta y Zingales (1998)
enumeraron los siguientes costos y beneficios, tanto explicitos como implicitos,
asociados a la emisidn de capital:

v Seleccion adversa y Riesgo Moral. El costo de seleccién adversa es un
serio obstaculo a la intencidon de cotizacion de las Pymes jévenes, las
cuales tiene poco historia financiera y son menos publicas que las
empresas grandes o las Pymes maduras. Por otro lado en presencia de
riesgo moral las companias jovenes piden prestado a los bancos, los cuales
pueden monitorear a los prestatarios que actuan oportunamente, mientras
que la empresa madura con buenos antecedentes, emiten deuda en los
mercados publicos. Gastos Administrativos. Existen ciertos gastos,
independientes del tamafio de la firma, que significan costos fijos que
determinan el tamafio de la emision minima (GAMERO, 1998).

v' Pérdida de Confidencialidad. Las reglas de los mercados de capitales
obligan a la compafia a revelar secretos que podrian ser cruciales para
mantener su ventaja competitiva, tales como planes de marketing o
proyectos de I+D. También una exposicion al escrutinio de las autoridades
impositivas, reduciendo las posibilidades de elusién o evasion.

Los beneficios de la emisidn de capital se pueden resumir en:

— Solucionar problemas de limitaciones de crédito. Con la emisién de
capital en mercados financieros publicos se adquiere acceso a una
fuente de financiamiento alternativa a los bancos.

— Mayor poder de negociacion con los Bancos. Un problema potencial de
los préstamos bancarios proviene de la posibilidad que los bancos
puedan extraer rentas de la informacion privilegiada acerca de la
capacidad de endeudamiento de sus clientes. El acceso a los mercados
de capitales permite diseminar informacion para la generalidad de los
inversionistas e introducir competencia externa a sus prestamistas,
induciendo una disminucion del costo de capital, una mayor oferta de
financiamiento externos o ambos.

— Diversificacion. La decision de cotizar en bolsa, incrementa el grado de
diversificacion de los accionistas iniciales, cuyas carteras estan

38



generalmente integradas unicamente por la participacion en el
patrimonio de fondos propios cuando la firma es privada.

— Liquidez. Las partes de capital de las compafias que no cotizan en
mercados publicos son comerciadas solamente a través de la busqueda
informal de compradores con costos considerables. En contraste, las
acciones de las empresas que cotizan son comercializadas en un
mercado organizado, lo cual representa menores costos de transaccion.

1.2.6.4 Analisis Empirico. En los apartados discutidos precedentemente se
han presentado un conjunto de nuevos enfoques que intentan explicar las
diferencias de las ratios de deuda entre las empresas, con especial énfasis en
los determinantes particulares de dichos ratios en las Pymes. Los enfoques, en
general, sugieren que las empresas seleccionan sus estructuras de capital, en
base a las caracteristicas que determinan los costos y beneficios asociados al
financiamiento a través de los diversos instrumentos.

De esta manera, la eleccion del leverage puede ser interpretada tanto en una
l6gica estratégica tradicional, como en una logica econdmico — financiera
(LAZZARI, 1998).

La primera se inspira en criterios fundamentales de finanzas corporativas, los
cuales son:

v" Mantenimiento de una situacion de equilibrio entre las partes del activo y el
pasivo de un balance.

v' El desarrollo de una empresa financieramente sostenible.

v' La estructura de capital Optima en términos del concepto de
apalancamiento financiero.

La segunda se relaciona con el examen de las implicaciones derivadas de tres
tipos de problemas:

v'  Eficiente senalizacion a los inversores externos de las bondades de los
proyectos de inversion.

v' Minimizaciéon de los costos de agencia contenidos en la relacion entre
gerentes e inversionistas.

v' Busqueda de una estructura empresaria flexible, que garantice el respeto a
los acreedores del derecho implicito de la deuda.

La discusion empirica que se desarrolla a continuacion intenta evaluar la
sustentabilidad de los enfoques planteados por la aproximacion Econdmico
Financiera; para la evaluacién de la légica estratégica tradicional es necesario
disponer de informacién especifica y detallada que no esta disponible.
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1.2.7 Enfoques sobre los modelos de estructura de capital

1.2.7.1 Modelos de informacion asimétrica. En la economia la introduccién
de modelos explicitos de informacidn privada, ha hecho posible la aparicion de
numerosos enfoques, destinados a explicar la determinacién de las estructuras
de capital. En dichas enfoques, los gerentes de las firmas (managers o
insiders), poseen informacion privada acerca de las caracteristicas de los flujos
de fondos de las empresas o las oportunidades de inversion, que implica la
existencia de asimetrias informativas. En una rama de estos modelos, la
estructura de capital de las firmas, "sefiala" a los inversores externos la clase
de proyectos y los retornos implicitos que enfrentan los gerentes (ROSS, 1977;
LELAND Y PYLE, 1977).

Otra rama de modelos determina que las estructuras de capital estan
disefiadas para mitigar las ineficiencias en las decisiones de inversion
causadas por la informacion asimétrica (MYERS Y MAJLUF, 1984; MYERS,
1984).

En la primera clase de modelos, la estructura financiera “senaliza” a los
inversores externos las condiciones de riesgo y rentabilidad de la empresa. La
interpretacion de las sefiales no es una tarea facil, ya que se basa en
conjeturas, y pueden llevar facilmente a conclusiones erréneas, por lo tanto no
existe en la literatura uniformidad de criterios. La respuesta general del
mercado frente a una operaciéon que implique un incremento (decremento) del
porcentual de capital neto en poder de los propietarios de la firma sera positiva
(negativa). Si se distingue entre el capital aportado por el emprendedor
interesados en la administracién de la empresa y el capital neto otorgado por
agentes que no pueden influir (0 al menos solo marginalmente) sobre la
direccién de la empresa, entonces, los primeros deberan sefializar el proyecto
mediante un aumento de los medios propios demostrando una conducta de
confianza en la inversion que ellos controlan®® . No obstante, el incremento de
los recursos personales dentro de la empresa por parte de este agente
empobrece la diversificacion de su cartera.

Sin embargo, utilizando también el concepto de sefalizacion, se argumenta
que el mercado reacciona positivamente frente a un aumento del
endeudamiento. El fundamento de esta versidbn es que el aumento del
endeudamiento implica mayores posibilidades de quiebra y, dado que en ese
escenario el gerente propietario seria el primero en sufrir las consecuencias, los
inversores concluyen que, en ausencia de riesgo moral, los gerentes tienen
buenos motivos para operar la empresa eficientemente (existiendo una suerte
de disciplina relacionada con el tamaro de la deuda).

La segunda clase de modelos converge a los resultados sugeridos por la
Pecking Order Hypothesis. La hipdtesis sugiere que existe un orden de
eleccion de fuentes de financiamiento, presuponiendo que las empresas
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tienden a evitar financiarse con fondos externos debido a los costos de la
informacion diferencial entre gerentes-propietarios e inversores. Por lo tanto,
utilizaran de manera prioritaria el autofinanciamiento, si este es insuficiente se
recurre al endeudamiento y solo en ultima instancia a la emision de capital
accionario. Es interesante sefalar que tanto en la primera version del modelo
de Leland y Pyle como en las predicciones de Myers, las empresas conforman
una estructura de capital donde los recursos propios son la fuente
preponderante de financiamiento.

Las conclusiones senaladas para los enfoques vistos, son predominantes
cuando en la organizacion de la empresa existe un gerente - propietario. Esta
caracteristica es relevante en el caso de pequefias y medianas empresas. Esta
situacion implica que para el gerente propietario su inversién en la empresa
representa una elevada proporcion de su riqueza (quizas todo su capital de
riesgo y humano), lo que implica una cartera de activos de baja diversificacion,
lo que significa que el costo de sefalizar es mayor en Pymes que en empresas
de mayor tamafno. Asimismo, si se considera que las empresas de menor
tamafo enfrentan un mayor nivel de incertidumbre, la racionalidad del gerente
propietario implicaria la necesidad de balancear los costos de sefalizacion
contra los costos de no diversificacion de su propia cartera.

1.2.7.2 Modelos basados en los costos de agencia. Investigaciones
realizadas en los ultimos afos han sido dedicadas a modelos en los cuales la
estructura de capital es determinada por costos de agencia. Los costos de
agencia surgen como resultado de negociaciones entre los gerentes y los
inversores, con el objeto de asegurar la correcta y no oportunista realizacion de
un contrato financiero.

JENSEN Y MECKLING (1976) identifican dos tipos de conflictos. El primer de
ellos ocurre entre accionistas (o propietarios) y gerentes, que aparecen porque
estos ultimos poseen una nula o muy baja proporcion de los beneficios de la
actividad que administran, pero si asumen el total de los costos generados por
la actividad. Por eso, estos agentes pueden tener incentivos para transferir
recursos en forma de beneficio personal (emolumentos, como oficinas
mayores, construyendo imperios, etc). Esta ineficiencia se reduce, cuando mas
grande es la porcion de capital en manos del gerente. En las estructuras
Pymes surge la figura del gerente propietario, que evitaria la fuente de esta
clase de conflictos.

La segunda clase de problemas, surge entre los tenedores de deuda
(acreedores) y los accionistas (propietarios), porque los contratos de deuda
proveen al accionista un incentivo para invertir suboptimalmente.
Especificamente, los contratos de deuda, generan una situacion en la cual, si
los retornos de la inversidn son largamente mayores al valor de la deuda, los
accionistas capturan la mayor parte de las ganancias. Sin embargo, si la
inversion resulta un fracaso, dada la existencia de responsabilidad limitada
(limited liability), los acreedores enfrentan las consecuencias en su totalidad.
Como resultado, los accionistas tienen incentivos para invertir en proyectos de
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elevado riesgo, aun si son valor-decreciente. La pérdida de valor en el capital
por la pobre inversion llevada a cabo, puede ser mas que compensada por la
ganancia en capital a expensas de los acreedores. Los acreedores previendo la
conducta de inversion suboptima, intentaran descontar las potenciales pérdidas
a partir de un incremento en el costo del préstamo. Esta conducta se denomina
efecto sustitucion de activos (asset substitution effect).

Un efecto similar al sefialado se produce cuando en firmas de elevado riesgo y
con levadas probabilidades de quiebra, los accionistas no tienen incentivos a
contribuir con nuevo capital, aun con posibilidades de proyectos de inversion
valor - crecientes. La razén es que los accionistas perciben que el costo total
de la inversién es enfrentado por ellos, pero el beneficio de dicho movimiento
podria ser capturado principalmente por los acreedores, en caso de ocurrir la
quiebra (MYERS, 1977). EIl conflicto entre accionistas y acreedores, puede
tener una dimensién especialmente grande en las Pymes y afectar las
decisiones de estructura de capital. Existen dos circunstancias que aumentan
la potencialidad del problema.

v' El caso en el cual los mecanismos de limitacion de la responsabilidad
patrimonial del titular o los socios operan efectivamente.

v' El caso en el cual dichos mecanismos no existen o son inoperantes.

En la primera situacion los problemas de agencia son idénticos en la estructura
Pyme y en las empresas de mayor tamafno. El manager-propietario puede
adoptar comportamientos oportunistas en contra de los acreedores, en medida
mas frecuente, cuanto mas amplia es la libertad de la operacion. Es interesante
notar como, las empresas donde el valor depende en gran medida de las
futuras oportunidades de desarrollo (el caso de las Pymes con proceso de
crecimiento rapido), el valor del endeudamiento son menores que las empresas
de mayor tamano, donde el valor de la empresa depende principalmente del
valor de los asset in place.

En las empresas en desarrollo, la posibilidad de efectuar inversiones
discrecionales, deja un mayor espacio a elecciones de endeudamiento
suboptimas respecto a lo que sucede en empresas de mayor tamafo, donde
las inversiones son dadas y no evitables. En consecuencia los acreedores
conscientes de esta situacion, tienden a exigir una mayor remuneracion por su
capital. En el caso de que el mecanismo de la limitacion de la responsabilidad
este ausente o no operativo, la hipotesis de que los propietarios adopten
comportamientos excesivamente riesgosos, tiende a no verificarse, dado que
no pueden trasladar los efectos desfavorables del posible fracaso de su
iniciativa a los acreedores. El propietario-manager, dificilmente querra perder
su patrimonio, por lo que tendera a adoptar comportamientos prudenciales y
responsables.

1.2.7.3 Costos de bancarrota. Demostrar que los costos de bancarrota son
suficientemente grandes para ser econdmicamente significativos, es
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esencialmente una cuestion empirica. Lamentablemente, no existen
estimaciones confiables de la magnitud del total de costos de bancarrota. Sin
embargo los supuestos acerca de la magnitud de los mismos tendran una
considerable incidencia en la eleccion de deuda 6ptima en la composicion de
estructura de capital.

En un mundo de capitales perfecto, sin costos de bancarrota, ninguna razén
deuda/patrimonio puede ser dispuesta como Optima. La posibilidad de
encontrar un indicador 6ptimo se reabre con la incorporacion de costos de
bancarrota.

Los costos de bancarrota*’, son de dos clases, directos e indirectos. Los costos
directos incluyen los pagos a contadores, abogados y otros profesionales y el
valor del tiempo gerencial dedicado a la administracion de la bancarrota. Los
costos indirectos incluyen perdida de ventas, de beneficios, y posiblemente la
imposibilidad de obtener crédito.

La posibilidad de disputa de los derechos sobre el producto econémico de la
empresa y la implicancia de la regla me first, acciona un conjunto de litigantes,
quienes generan los costos directos. Los acreedores contratan agentes
econdmicos en un esfuerzo de maximizar el valor de sus derechos respectivos
cuando la justicia emita su decision sobre la reorganizacion de la firma. Los
costos indirectos son mas dificiles de mensurar ya que son principalmente
oportunidades pérdidas y dependen de las caracteristicas del mercado y de las
filtraciones de informacion. Dentro de los costos de quiebra mas comunes se
ubican:

v Financiamiento bajo términos, condiciones y tasas de naturaleza
crecientemente onerosa.

v La perdida de empleados claves. Si las perspectivas de la firma son
desfavorables, los empleados buscaran empleos alternativos.

v La pérdida de proveedores. Por temor a default pueden cortar la cadena de
provision.

v Declinamiento de las ventas, debido a la falta de confianza de los clientes.

v" Necesidad de liquidar los activos fijos para satisfacer los requerimientos de
capital de trabajo (reduccion forzosa de la escala operativa).

Para las estructuras Pymes los costos de bancarrota son mayores, dado que
por un lado alguno de los costos directos son independientes del tamaio de la
firma y por otro lado, las consecuencias de los costos indirectos perduran por
mas tiempo, dado que es el gerente propietario quien responde en caso de una
quiebra. La reputacion del agente queda seriamente dafada y crea

2 VAN HORNE, James C. Administracion Financiera. Determinacion de la estructura de capital.
Pag 475.
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restricciones al acceso a los mercados financieros. Sobre la base de este
ultimo concepto y pensando en la racionalidad del gerente - propietario, es
posible pensar que tiene incentivos para tomar proyectos seguros, debido a
consideraciones de reputacion. (DIAMOND,1989)"", demuestra que las
consideraciones de reputaciéon, moderan el problema de sustitucién de activos
concluyendo que cuando mas prolongada sea la historia de repago de la firma,
mejor es su reputacion. Es posible argumentar que las empresas establecidas
buscaran proyectos seguros, para evitar los riesgos de perder la reputacion
adquirida. Las firmas mas jovenes, con poca reputacién, podrian elegir los
proyectos riesgosos. Si sobreviven sin default, luego se trasladaran a proyectos
mas seguros. Como resultado, firmas con mas antigiedad, tenderan a tener
menores tasas de default y costos de deuda menores que firmas con menor
antigliedad.

La posibilidad de una liquidacion hace tambalear a los stakeholders en general,
ya que bloquea la operacién corriente de la firma. En general, para productos
unicos y/o durables, el costo impuesto sobre los clientes cuando un productor
sale del negocio, es mayor que en los bienes no durables o aquellos ofertados
por mas de una firma, por lo tanto dicha firmas tendran menores coeficientes
de deuda que las firmas para las cuales el problema es menos importante.
Desde el punto de vista interno (ALLEN, 1985 HARRIS Y RAVIV, 1991), los
costos de liquidacion bancaria, pueden reflejarse en el mercado, ya que si la
empresa se encuentra con problemas financieros, puede posponer inversiones,
y con esto otorgando una ventaja a sus competidores, actuales y potenciales.
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2. DISENO METODOLOGICO
2.1INVESTIGACION DE CAMPO

2.1.1 Meta a lograr. Mediante la correcta aplicacion de las herramientas para
la realizacion del diagndstico situacional de las MIPYMES, fue posible
identificar y caracterizar la estructura financiera de dichas empresas en estudio,
y crear un modelo que guiara a las empresas en la planeacion estratégica
financiera alineada con el objetivo de la empresa en cuestién, contribuyendo
con esto, al alcance de la situacion empresarial deseada a futuro.

2.1.2 Metodologia y métodos. La metodologia que se utilizé para el desarrollo
de la tesis es el método cualitativo y cuantitativo. Con esta investigacion se
pretende conocer los diferentes métodos, formas y herramientas utilizadas en
las MIPYMES para la toma de decisiones o si por el contrario carecen de ella.
La investigacion pretende dar un panorama real de la situacion de las
MIPYMES en el corredor industrial de Boyaca.

La investigacion se baso6 en una encuesta realizada en el corredor industrial de
Boyaca a las MIPYMES del sector metal mecanico, para poder identificar las
dificultades que los empresarios de este sector tienen y poder generar una guia
para la orientacién de los mismos en los negocios facilitando la visualizacion de
la situacién actual de la empresa asi como ayudar en la identificacion de las
necesidades de financiamiento.

Los métodos que se utilizaron dentro de esta categoria fueron: entrevistas
individuales y/o aplicacion de encuestas: Se divide en dos partes, primero se
aplicé un cuestionario de preguntas cerradas a la(s) persona(s) involucrada(s) y
responsables del proceso de toma de decisiones de cada empresa para
determinar, qué herramientas utilizan en la actualidad dentro de los analisis
situacionales de la empresa, para su financiamiento. La segunda parte de la
encuesta contiene una serie de preguntas abiertas, las cuales, daran como
resultado, el nivel de conocimiento y percepcion del Tratado de Libre Comercio
TLC firmado con los Estados Unidos y conocer las fortalezas y debilidades que
explicitamente manifestaron las personas encuestadas. Todos los criterios
anteriores permitiran identificar el nivel de conocimiento y/o aplicacion de las
empresas de las herramientas financieras estudiadas en esta tesis.

2.1.3 Proceso de Investigacion de campo. El proceso que siguié la
investigacion de campo fue el siguiente:

v ldentificaciéon de las MIPYMES del corredor industrial de Boyaca (Tunja,
Duitama y Sogamoso).
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Identificacion de las MIPYMES registradas en el corredor industrial de
Boyaca, con la ayuda de las Camaras de Comercio de la ciudad
correspondiente.

Obtencién del universo y tamafo de la muestra necesaria para validar la
investigacion y sus resultados.

Informacion y solicitud a las diferentes empresas para la realizacién de la
encuesta.

Realizacion de citas con cada una de las personas interesadas en la
encuesta.

Entrega de la encuesta y/o realizaciébn de las entrevistas segun la
disposicion de las personas.

Recuperacion de las encuestas contestadas.
Estudio de los resultados obtenidos de cada encuesta.
Andlisis e interpretacion de la encuesta cualitativa.

Representacion y analisis de los resultados cuantitativos.

Para enmarcar el universo o poblacion se utilizé la informacién de las Camaras
de Comercio de Tunja, Duitama y Sogamoso clasificando las diferentes
empresas inscritas segun el valor de los activos de acuerdo con la Ley 905 de
2004 en su articulo 2. (ver cuadro 9).

En la forma que describe el cuadro No. 9, la muestra se determiné usando la
férmula para un universo finito, que para el caso es de 440 empresas, asi:

Cuadro 9. Poblacion de Pymes del sector metalmecanico del corredor
industrial de Boyaca. (Ver anexos 2,3y 4)

TAMANO/ CIUDAD | SOGAMOSO | DUITAMA | TUNJA | TOTAL
Micro 152 139 124 415
Pequena 4 13 3 20
Mediana 2 3 0 5
TOTAL 158 155 127 440

Fuente: Camaras de Comercio Tunja, Duitama y Sogamoso adaptada por los autores.

Ecuacion para calcular el tamaino de la muestra es la siguiente:

Z>*P(1-P)*N
e’ *(N-1)+ 2> *P(1-P)
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Donde:

* n=Numero de elementos de la muestra

» Z = Nivel de confianza del estudio

* P = Probabilidad de éxito que la hipotesis de la investigacion se cumpla y que
las personas a las que esta aplicando la encuesta, sean las correctas.

* N =440 Numero de elementos del universo.

» € = Margen de error permitido (5%)

Para determinar el tamafio de la muestra de las MIPYMES dentro de la
investigacion, se sustituyen los valores en la férmula anterior, asi:

* n="7

* Z = 1,645; valor obtenido de la tabla de distribucion normal acumulativa para
lograr una P =0.95

« P=0.95

* N =440; Numero de empresas MIPYMES del corredor industrial de Boyaca.

» € =0.05, o sea el 5% de error.

o 1,645 *0.95(1—0.95)* 440
0.05% * (440 —1)+1,645% *0.95(1 - 0.95)

= 46,13 encuestas

El tamafo de la muestra obtenida es de n= 47 empresas que seran
encuestadas.

Dado que la cantidad de empresas contactadas en el estudio fueron de 47;
entonces cumple con la validacion de la muestra para la investigacion.

El valor del 5% de error, es la probabilidad de fracaso de la investigacién
considerando la dificultad de aplicar la encuesta a los gerentes, el recelo a
revelar datos financieros y al otros factores coyunturales presentados.

El valor de Z=1,645 corresponde al nivel de confianza que la investigacion tiene
para una probabilidad del 95% de aceptacion, con un error del 5%. El valor de
Z se tomo de la tabla de distribucién normal.

2.1.4 Diseno de las herramientas para la investigacion de campo. Para la
investigaciéon de campo que se llevo a cabo, se disefid una encuesta para
obtener los datos cuantitativos y cualitativos en forma de preguntas sencillas y
comprensibles (Ver anexo 1.). A partir de estas encuestas se valord la
estructura de capital que tienen actualmente las MIPYMES del corredor
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industrial de Boyaca, para dar inicio a la caracterizacion de dichas empresas
del sector metal mecanico. Asi mismo se hizo un analisis del sector para
identificar las necesidades mas relevantes que padecen las empresas;
pudiendo de esta manera formular un modelo que sirva de guia a las empresas
a la hora de tomar futuras decisiones.

Variables a utilizar en la investigacion.

Dentro de las variables a estudiar dentro de la investigacion se encuentran las
siguientes de mayor relevancia:

Tipos de capital utilizado por la empresa para financiar sus operaciones
Diferentes Activos utilizados

Utilidad del Ejercicio

Costo de la Mercancia Vendida (CMV)

Tasa de Intereses de las fuentes de financiacion

DS NE N N N

Plazos de Financiacion

Con el estudio y resultado de estas variables se pretende caracterizar la
estructura financiera actual de las MIPYMES del corredor industrial de Boyaca
(ver capitulos 3 y 4) y dar paso a un modelo de estructura financiera (ver
capitulos 5 y 6) que sirva de guia a las empresas a la hora de tomar
decisiones, generando de esta manera empresas que puedan afrontar de
manera eficiente la competencia.

2.1.5 Interpretacion de la seccidn cualitativa. Segun la encuesta realizada,
a las MIPYMES del Corredor Industrial de Boyaca pertenecientes al sector
metalmecanica se obtuvo la informacién necesaria de la cual se muestran y
analizan los resultados a partir del capitulo 3 y que permiten caracterizar la
Industria metalmecanica del Corredor Industrial de Boyaca.
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3. CARACTERIZACION LAS PYMES DEL SECTOR METALMECANICO DEL
CORREDOR INDUSTRIAL DE BOYACA

Figura 7. Nivel del cargo administrativo del encuestado

Nivel del Cargo Encuestado

50%-
45%
40%
35%-|
30%-|
25%
20%-
15%
10%-

5%

0%

Microemresa Pequeiia Empresa Mediana Empresa

O Directivo O Administrativo O Propietario |

Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del sector metalmecanico del corredor
industrial de Boyaca. Marzo de 2006.

En la figura No. 7 se observa que las personas que contestaron la encuesta
son de nivel administrativo en su mayoria, tanto en las medianas empresas
como en las microempresas.

En la microempresa el 42% de los encuestados son propietarios, el 47%
administrativos y el 11% directivos, en la pequefia empresa 45% son
propietarios, el 33% administrativos y el 22% directivos.

En la mediana empresa los administrativos suministraron la informacion en el
50% de las empresas.
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Figura 8. Principales materiales utilizados por la microempresa

Principales Metales Utilizados en la Microempresa

Hierro
38%
Soldadura, oxigeno

y gas
5%

Aluminio

14% .

Acero inoxidable
10% Acero

31%

Bronce
2%

Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del sector metalmecanico del
corredor industrial de Boyaca. Marzo de 2006.

En la figura No. 8, se aprecia que el material mas utilizado en la Microempresa
es el hierro con un 38%, seguido por el acero con un 31% y en una menor
proporcion esta el aluminio con un 14%, lo anterior nos indica la importancia de
dichos materiales dentro de la microempresa, lo cual puede ser visto como una
oportunidad para suplir estas necesidades con productos de buena calidad y
bajo precio (tanto para productores como comercializadores), ya que en la
entrevista todos acordaron que estas eran las variables mas influyentes a la
hora de tomar la decision de compra. Estos materiales son utilizados
principalmente en la fabricacion de puertas, ventanas, rejas, cocinas, etc., y
todas estas son generalmente hechas a peticion explicita del cliente ya que no
poseen la tecnologia ni los recursos para la fabricacion en serie.
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Figura 9. Principales materiales utilizados en la pequeha empresa

Principales Metales Utilizados en la Pequeiia Empresa

Acero
Platina 30%
10%

Lamina A36
10%

Hierro
50%

Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del sector metalmecanico del
corredor industrial de Boyaca. Marzo de 2006.

La figura No. 9 ilustra que el material mas utilizado en la Pequefia Empresa
sigue siendo el hierro con un 50%, seguido por el acero con un 30%, esta
mayor utilizacion de dichos metales es debido a los productos manufacturados
tales como semiremolques, traileres, estructuras, y piezas especiales que al
igual que la microempresa son fabricados bajo peticion explicita del cliente y
bajo sus requerimientos; tampoco poseen la tecnologia ni los recursos para la
fabricacion en serie de sus productos, por lo cual su costo aumenta. También
revelaron que las variables de mayor peso a la hora de tomar la decisién de
compra eran el precio y la calidad.

Figura 10. Principales materiales utilizados en la mediana empresa

Principales Metales Utilizados en la
Mediana Empresa

Acero inoxidagle 7%
ronce
% ° Hierro 29%

‘Ace ro 21%

——

Lamina A36 21%

Platina 14%

Soldadura oxigeno
y gas 14%

Aluminio 14%

Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del sector metalmecanico del
corredor industrial de Boyaca. Marzo de 2006.
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En la figura No. 10 muestra que el material mas utilizado en la Mediana
Empresa es el hierro con un 29%, el acero con un 21%, la lamina negra A36 y
el aluminio 21%, encontramos que estas empresas utilizan mas variedad de
materiales debido principalmente a que sus productos de fabricacién son las
carrocerias, tanques para transporte pesado, furgones y chasises, igualmente
encontramos que dichos productos son manufacturados son fabricados bajo
peticion explicita del cliente; tampoco poseen la tecnologia ni los recursos para
la fabricacion en serie de sus productos, por lo cual su costo se ve
incrementado. Al igual que los anteriores revelaron que las variables de mayor
peso al escoger proveedores era el precio, calidad y el crédito.

Figura 11. Utilizacion de sistemas de costo de produccién por parte de las
empresas metalmecanicas

JUtiliza algun Sistema de Costos de Produccion?

100%
90%—
80%—
70%-

60%-|

50%-

40%—|
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20%-|

10%—

0%

Si NO

\ E Microempresa [ Pequeiia Empresa [0Mediana Empresa |

Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del sector metalmecanico del
corredor industrial de Boyaca. Marzo de 2006.

La figura No. 11 muestra que el 100% de la Mediana Empresa, un 33% de la
Pequena Empresa y un 11% de la Microempresa dijo utilizar algun Sistema de
Costo de Produccion, mostrando que muchas empresas todavia no han
adoptado formalmente esta herramienta basica para su desarrollo vy
competencia, remplazandola por otras técnicas empiricas tal como el
incremento de un cierto porcentaje a los costos de produccion para calcular el
valor de su trabajo final.
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Figura 12. Numero de empleados

Distribucion de Empleados en las Empresas
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90%-

5%
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Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del sector metalmecanico del
corredor industrial de Boyaca. Marzo de 2006.

Lo realmente importante presentado en la figura No.12 es destacar la poca o
nula fuerza de ventas que las empresas poseen actualmente, debido
principalmente es el cliente el que llega a solicitar sus servicios, y las empresas
como la Pequefia Empresa revelaron no contar con una estructura definida en
lo referente al Mix de Marketing excepto la Mediana Empresa.

GRADO DE ESCOLARIDAD DE LOS EMPLEADOS SEGUN EL TIPO DE
EMPRESA:

Figura 13.Escolaridad de los empleados en las microempresas

Grado de Escolaridad de los Empleados en las
Microempresas
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Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del sector metalmecanico del
corredor industrial de Boyaca. Marzo de 2006.
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De la figura No. 13 se determina que la mayor parte de los operarios en la
Microempresa no posee una formacidén referente a su oficio diferente a la
empirica 0 a colegios técnicos, los administrativos son en su mayoria los
propietarios de la empresa de los cuales un 58% continto estudios después de
la secundaria, y sélo el 33% de los vendedores tienen una formacién
profesional. Motivo por el cual no es de extranar que las Microempresas en su
mayoria no posean estrategias claras para el futuro.

Figura 14. Escolaridad de los empleados en las pequefas empresas

Grado de Escolaridad de los Empleados en las
Pequenas Empresas
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Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del sector metalmecanico del
corredor industrial de Boyaca. Marzo de 2006.

En el caso de las Pequenas Empresas, se puede concluir de la figura No. 14
que el grado de escolaridad de sus empleados aumenta, la contratacion de
operarios unicamente de primaria es del 1%, contando con personal mas
calificado sobre todo para puestos administrativos y de ventas.
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Figura 15. Escolaridad de los empleados en la mediana empresa

Grado de Escolaridad de los Empleados en la
Mediana Empresa
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Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del sector metalmecanico del
corredor industrial de Boyaca. Marzo de 2006.

La Mediana Empresa muestra en la figura No. 15 que los cargos
administrativos y de ventas estan reservados para personas con estudio
superior, debido a que sus operaciones a medida que la empresa crece se
vuelven mas complejas. En el nivel operativo prevalece el grado de escolaridad
primaria.

ESCALAS SALARIALES POR GRADO DE ESCOLARIDAD EN LAS
EMPRESAS:

Figura 16. Salarios segun grado de escolaridad en la microempresa

Salarios Segun Grado de Escolaridad en la Microempresa
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Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del sector metalmecanico del
corredor industrial de Boyaca.Marzo de 2006.
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En la Figura No. 16 se observa que la mayoria de los empleados devengan un
salario comprendido entre los $400.000 y los $800.000, notando asi mismo que
los mayores salarios son obtenidos por personas con mayor nivel educativo;
llegando soélo el 25% de los profesionales a ganar entre $1°500.000 y
$2°000.000, infiriendo este ultimo valor como el tope del salario en la
Microempresa. Con asombro se encuentra que el 70% de los empleados con
primaria devengan entre $400.000 y $800.000 al igual que los que tienen
secundaria, pero esto se explica por la gran experiencia y habilidad que
poseen, a si mismo encontramos que el 4% de estos empleados alcanzan
salarios entre $800.000 y $1°500.000.

Figura 17. Salarios segun grado de escolaridad en la pequefia empresa

Salarios Segun Grado de Escolaridad en la Pequeia
Empresa
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Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del sector metalmecanico del
corredor industrial de Boyaca. Marzo de 2006.

En la pequefa empresa como se muestra en la figura 17 el mayor porcentaje
de salarios (de 1 a 400 mil pesos) se pagan al nivel operativo en donde el
grado de escolaridad en la primaria, a partir de éste los salarios aumentan
especialmente en los niveles administrativos
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Figura 18. Salarios segun grado de escolaridad en la mediana empresa

Salarios Segun Grado de Escolaridad en la Mediana
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Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del sector metalmecanico del
corredor industrial de Boyaca. Marzo de 2006.

La figura No. 18 ilustra como en empresas de mayor tamafo el sueldo se va
incrementando para los empleados con mejor preparacion y viceversa, ademas
la utilizacién de mano de obra con estudios inferiores queda restringida casi en
su totalidad a un salario no superior de $400.000.

EMPLEADOS CONTRATADOS QUE TIENEN ALGUN VINCULO FAMILIAR
CON LOS PROPIETARIOS DE LAS EMPRESAS:

Figura 19. Empleados con vinculo familiar

Empleados con Vinculo Familiar
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Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del sector metalmecanico del corredor
industrial de Boyacd. Marzo de 2006.
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Respecto a empleados con vinculo familiar, de la figura No. 19 se establece
que casi la mitad (47%) de las Microempresas contrata familiares, debido a que
estas son empresas generalmente de tradicion familiar; las Pequenas
Empresas contratan familiares en menor proporcion  (31%), que las
Microempresas, pero aun se nota lo “familiar” de estas empresas, lo que no
sucede con la Mediana Empresa que unicamente el 4% de sus empleados
tienen vinculo con los propietarios de las mismas. El motivo expuesto por las
Medianas Empresas al preguntarles el por qué? de dicha situacion
(exceptuando, claro esta, que los datos son proporciones respecto al total del
personal con el que la empresa cuenta) todos dijeron que la mayoria de los
familiares contratados anteriormente, cumplian con sus obligaciones de una
manera muy “relajada” y la mayoria fueron despedidos y remplazados con
personal externo.

FUENTE DE RECURSOS FINANCIEROS

Figura 20. Fuentes financieras de la microempresa

Financiacion de la Microempresa
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Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del sector metalmecanico del
corredor industrial de Boyaca. Marzo de 2006.

En la Figura No. 20 se observa que la Microempresa financia sus operaciones
principalmente con Capital Propio 49% y con Préstamos de terceros 24%,
teniendo Créditos Bancarios unicamente del 9%, esto se explica por la exigente
normativa bancaria en Colombia, lo que practicamente imposibilita a las
Microempresas acceder a créditos si no se poseen las garantias que los
bancos generalmente solicitan, sumandose a esto la casi nula solicitud y/o
prestacion de asesoria para tener mayor probabilidad de acceso al crédito
bancario.
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DE LAS MICROEMPRESAS QUE NO POSEEN CREDITOS BANCARIOS,
¢ CUALES SON ALGUNAS DE LAS RAZONES PARA NO POSEERLOS?

Figura 21. Razones por las cuales las microempresas no se poseen créditos
bancarios
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Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del sector metalmecanico del
corredor industrial de Boyaca. Marzo de 2006.

La figura No. 21 presenta resultados relacionados con que el 50% de las
Microempresas dice no necesitar el crédito con entidades financieras, pero
como lo vimos anteriormente esto se debe a la falta de vision, dado
principalmente por la falta de educacién al desconocer herramientas y técnicas
que ayudan a proyectar a la empresa y prepararse eventualmente de una
manera mas eficiente.

Figura 22. Financiamiento de pequefias empresas

Financiacion de la Pequeiia Empresa
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Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del sector metalmecanico del
corredor industrial de Boyaca. Marzo de 2006.
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A pesar como se observa en la figura 21 de que las pequefias empresas tienen
dificultades para acceder al crédito bancario, la figura 22 nos deja ver que el
31% de los recursos para las pequefias empresas proviene de las entidades
financieras, seguido de los recursos mas costosos con un 27%, la
autofinanciacién ocurre en el 23% de los encuestados.

Figura 23. Financiamiento de medianas empresas
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Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del sector metalmecanico del
corredor industrial de Boyaca. Marzo de 2006.

En la Figura No. 23 se observa que aparentemente el problema de
financiamiento lo resuelven las medianas empresas a través de créditos
bancarios al igual que el uso de recursos propios, pero al hacer la encuesta se
encontré que las dificultades para el financiamiento son muchos, Los origenes
de estos son variados, pero en términos generales, las MIPYMES enfrentan
dificultades provenientes de:*?

a. Falta de desarrollo de un mercado de capitales liquido y con bajo costo de
acceso al mismo.

b. Tendencia al cobro de altas tasas activas por parte del sistema bancario,
ante el mayor riesgo estimado para las MIPYMES.

c. Racionamiento de crédito (redlining) a las PYMES, y especialmente a las
Microempresas y familias de bajos ingresos por falta de garantias elegibles
para instituciones del sistema financiero formal, o por antecedentes
“negativos” en las centrales de riesgos como COVINOC, ASOBANCARIA Y
DATACREDITO.

2 http://www.proexport.com.co/VBeContent/library/documents/DocNewsNo1275DocumentNo2804.PDF
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d. Insuficiente asistencia de subsidios (incluidos préstamos a tasas subsidiadas,
aportes no reembolsables) por parte del Estado.

e. Falta de desarrollo y de marco regulatorio especifico para las instituciones de
micro crédito.

f. Insuficiente (cuando no inexistente) desarrollo de instrumentos alternativos al
crédito bancario y de intermediarios que compitan con los bancos (por
ejemplo, cooperativas de crédito, o compafiias de leasing).

Las PYMEs enfrentan una realidad muy diferente a las de las empresas
grandes que tienen la posibilidad de financiarse en el exterior. Las MIPYMES,
en general no han tenido acceso al financiamiento el exterior, y deben obtener
los recursos con Capital Propio, crédito comercial (proveedores), y de
préstamos con terceros, siendo estos ultimos muy costosos.

PRINCIPALES FORTALEZAS DE LAS MIPYMES METALMECANICAS DEL
CORREDOR INDUSTRIAL DE BOYACA

Mediante el Diagrama de Pareto se pueden detectar las fortalezas que tienen
mas relevancia, pocas vitales, muchas triviales.

Figura 24. Fortalezas en la microempresa
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Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del sector metalmecanico del
corredor industrial de Boyaca. Marzo de 2006.

En la figura 24 se pueden identificar las fortalezas vitales, se aprecia que el
75% las fortalezas de la Microempresa se encuentran en la Calidad 37%,
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Cumplimiento y Garantia 13%, Clientes fijos 13% y Capital humano 13%,
siendo este ultimo de gran importancia ya de de los operarios principalmente
depende la totalidad de la calidad de sus productos, y como anteriormente lo
dijimos esto se basa en la experiencia y habilidad de sus operarios.

De lo analizado anteriormente nos atrevemos a sugerir que el éxito logrado no
es atribuible a la gestion de sus administradores o tenacidad de sus
vendedores, entonces se deduce que si se mejora la administracion de la
Microempresa y se utilizan las herramientas adecuadas de gestién el futuro de
la Microempresa seria mejor.

Figura 25. Fortalezas en la pequefia empresa

Principales Fortalezas encontradas en la
Pequeina Empresa

LOGISTICA =5%
PRECIOS BAJOS =5%
CLIENTES FIJOS =5%

TRADICION Y SERVICIO |16%

DISENO E INNOVACION |16%

CUMPLIMIENTO y

GARANTIA — L20

CALIDAD |37%

Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del sector metalmecanico del
corredor industrial de Boyaca. Marzo de 2006.

Al hacer analisis, la figura No. 25 muestra que las fortalezas vitales de la
Pequefia Empresa, 85% de ellas se encuentran en la Calidad 37%,
Cumplimiento y Garantia 16%, Diseno e Innovacién 16% y Tradiciéon y Servicio
con un 16%. Cabe destacar el Disefio e innovacién presente en éstas
empresas como elemento diferenciador vital respecto a la Microempresa la cual
basa sus disefios en ideas tomadas del exterior de la empresa.
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Figura 26. Fortalezas en la mediana empresa

Principales Fortalezas que la Mediana Empresa posee

usicacion [T 4%
EMPRESA FAMILIAR Y TRADICION [T )4%
CAPITAL HUMANO [T 4%
CLIENTES Flvos [ 4%
TECNOLOGIA [ 7%
PROVEEDORES CERCANOS [ 7%
FLEXIBILIDAD — 1 1‘%,
piseNo E INNovacioN [ 11%
CUMPLIMIENTO y GARANTIA [ 15%
PRECIO (BAJO COSTO) —15%
CALIDAD —19%

Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del sector metalmecanico del
corredor industrial de Boyaca. Marzo de 2006.

Mediante el Diagrama de Pareto que ilustra la figura No. 26 se observa que el
85% las fortalezas que tienen mas relevancia en la Mediana Empresa son la
Calidad 19%, Precio 15% (posiblemente debido al manejo de Sistemas de
Costo de Produccién, anteriormente analizado), Cumplimiento y Garantia 15%,
Disefio e Innovacion 11%, Flexibilidad 11%, Proveedores cercanos 7% (el
principal es Acerias Paz del Rio S.A.) y por ultimo la Tecnologia 7%. Nos
damos cuenta que la Mediana Empresa tiene mas fortalezas, que las Micro y
Pequefias Empresas lo que le da mas flexibilidad y confiabilidad a sus
productos.

DEBILIDADES DE LAS MIPYMES METALMECANICAS DEL CORREDOR
INDUSTRIAL DE BOYACA

En el analisis de estas figuras también se utiliza el Diagrama de Pareto para

detectar las debilidades que tienen mas relevancia, pocas vitales, muchas
triviales.
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Figura 27. Principales debilidades de la microempresa

Principales Debilidades encontradas
en la Microempresa

FALTA DE CAPITAL PARA INVERSION [EEEI3%
FACILIDAD DE CREDITO FINANCIERO [EEI3%
INCENTIVOS POR EL GOBIERNO [EEEI3%
FALTA DE ADMINISTRACION (3%
INSTALACIONES ESTRECHAS (3%
COSTOS ALTOS [I3%
EXPANSION DE MERCADOS (3%
SATURACION DEL MERCADO [EEEI3%
UBICACION (I 6%
MERCADEO Y FUERZA DE VENTAS (6%
CUMPLIMIENTO (6%
REPARACION Y MANTENIMIENTO MAQUINARIA VIEJA
TALENTO HUMANO CALIFICADO

112%
112%

FALTA DE CAPITAL DE TRABAJO

115%

FALTA DE TECNOLOGIA

118%

Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del sector metalmecanico del
corredor industrial de Boyaca. Marzo de 2006.

En la figura No. 27 se aprecia que el 75% de las debilidades que la
Microempresa indico tener, son la Falta de tecnologia 18%, Falta de capital de
trabajo 15%, Talento humano calificado 12%, Reparacion y mantenimiento de
maquinaria 12%, cumplimiento 6%, Mercadeo y fuerza de ventas 6% vy la
Ubicacion 6%.

Lo anterior tiene sentido, ya que como se analizdé antes la Microempresa no
tiene acceso a financiacidn que tenga un bajo costo, por lo cual el crecimiento
de la misma se ve trabado principalmente por la escasa o nula financiacion; la
falta de capital de trabajo es debido a la no utilizacién de herramientas para la
planeacion, dejando principalmente como capital de trabajo los adelantos que
son exigidos a los clientes para iniciar la realizacion del trabajo, el cual es
generalmente el 50% del valor total de la obra, las otras dos debilidades de
peso como son el Talento humano calificado 12% y la Reparacion y
mantenimiento de maquinaria 12%, es debido a la falta de incentivos
econdmicos ya que la Microempresa no puede retener a sus empleados
calificados existiendo entonces una alta rotacion de personal calificado, el cual
al encontrar un trabajo con mayor retribucion abandona el puesto de trabajo, y
en cuanto a la maquinaria en esta industria se le da una utilizacion muy
intensiva a las herramientas sin tener un plan preventivo para darles
mantenimiento, a cambio se usan un plan correctivo, esto es unicamente
cuando se dafan se reparan las maquinas o herramientas.
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Figura 28. Principales debilidades de la pequefia empresa

Principales Debilidades encontradas
en la Pequeia Empresa

IMPORTACIONES PROPIAS =5%
INCENTIVOS POR EL GOBIERNO :e%
DEUDAS DE DIFiCIL COBRO :s%
MERCADEO Y FUERZA DE VENTAS [ 7%

REPARACION Y MANTENIMIENTO MAQUINARIA VIEJA =13%
FALTA DE TECNOLOGIA =13%

TALENTO HUMANO CALIFICADO |19%
FALTA DE CAPITAL DE TRABAJO |31 %

Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del sector metalmecanico del
corredor industrial de Boyaca. Marzo de 2006.

La figura No. 28 presenta como el 76% de las debilidades que la Pequefia
Empresa indico tener, se concentran en la Falta de capital de trabajo 31%,
Talento humano calificado 19%, Falta de tecnologia 13%, Reparacion y
mantenimiento de maquinaria 13%.

Es preocupante observar que el 50% de sus debilidades se concentran
unicamente en dos items, y debido a la Falta de capital de trabajo, el cual tiene
un alto impacto financiero, ya que se debe buscar fuentes de financiacion
mucho mas caras como son los prestamos con terceros y al verse reducida su
utilidad dificilmente podran pagar sueldos que retengan o atraigan Talento
humano calificado ya que como vimos anteriormente el 62% de los tecnélogos
y el 52% de los profesionales devengan un salario que se encuentran entre
$800.000 y $1°500.000 unicamente.
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Figura 29. Principales debilidades de la mediana empresa

UBICACION

FALTA DE CAPITAL PARA INVERSION
COSTOS ALTOS

MERCADEO Y FUERZA DE VENTAS
CUMPLIMIENTO

TALENTO HUMANO CALIFICADO
SATURACION DEL MERCADO
FALTA DE CAPITAL DE TRABAJO
DEUDAS DE DIFiCIL COBRO
EXPANSION DE MERCADOS
FALTA DE TECNOLOGIA

TALENTO HUMANO CALIFICADO

DIFICIL ACCESO A PRESTAMOS

Empresa
[I—

15%

15%

15%

15%

15%

Principales Debilidades encontradas en la Mediana

18%

18%

18%

111%

111%

111%

114%

Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del sector metalmecanico del

corredor industrial de Boyaca. Marzo de 2006.

El analisis de la figura No. 29 presenta que el 71% de las debilidades de la
Mediana Empresa, se concentran en el Dificil acceso a préstamos 14%,
Talento humano calificado 11%, Falta de tecnologia 11%, Expansion de
mercados 11%, Deudas de dificil cobro 8%, Falta de capital de trabajo 8% y

Saturacion del mercado 8%.

En forma general se concluye que las debilidades que posee esta industria, es
la dificultad que se presentan al solicitar un crédito, la falta de talento humano

calificado y la deficiente planeacion del capital de trabajo.

Figura 30. Nivel de la empresa para afrontar de forma competitiva el TLC

En forma general, ; En qué nivel cree usted que su empresa
se encuentra para afrontar de forma competitiva el TLC?

Alto

Medio Bajo

Muy bajo

‘D Microempresa [0 Pequeia Empresa [J Mediana Empresa|

Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del sector metalmecanico del

corredor industrial de Boyaca. Marzo de 2006.




En la figura No. 30, se encuentra que el 11% de las Pequefias Empresas, el
60% de las Mediana Empresa y ninguna de la Microempresa se consideran en
forma subjetiva que se encuentran en un alto nivel competitivo para afrontar la
entrada de productos provenientes de Estados Unidos, asi también se observa
que el 36% de la Microempresa, el 78% de la Pequefia Empresa y el 20% de la
Mediana Empresa consideran estar en un nivel medio de competitividad para
hacer frente al TLC, el 64% de la Microempresa, el 20% de la Pequefia
Empresa y el 11% de la Mediana Empresa, creen no estar preparados para
hacerle frente al TLC en forma eficiente.

Figura 31. Nivel de la industria metalmecanica de la region para afrontar de
forma competitiva el TLC

En forma general, en qué nivel cree usted que la industria
metalmecanica de la region se encuentra para afrontar de
forma competitiva el TLC?

7Y%

60%
50%|

40%-
30%-
20%-

10%-

0%-

Alto Medio Bajo Muy bajo
\El Microempresa O Pequena Empresa [1Mediana Empresal

Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del sector metalmecanico del
corredor industrial de Boyaca. Marzo de 2006.

En la figura No. 31 se observa que los datos parecen empeorar para la
industria metalmecanica en forma general ya que el ninguna de las Pequefas
empresas y solo el 20% de las Mediana Empresa piensa estar en un alto nivel
competitivo para afrontar el TLC y unicamente el 8% de la Microempresa
piensa estar en dicho nivel, lo demas parece mantenerse mas o menos igual a
la anterior pregunta, se observa que el 22% de la Microempresa, el 77% de la
Pequefia Empresa y el 60% de la Mediana Empresa consideran estar en un
nivel medio de competitividad para hacer frente al TLC, el 70% de la
Microempresa, el 20% de la Pequeina Empresa y el 23% de la Mediana
Empresa, piensan no estar preparados para hacerle frente al TLC en forma
eficiente.
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FRENTE AL TRATADO DE LIBRE COMERCIO FIRMADO CON LOS
ESTADOS UNIDOS TLC CALIFIQUE LAS SIGUIENTES VARIABLES DESDE
EL PUNTO DE VISTA DE SU EMPRESA, EN CUANTO AL BENEFICIO
PERCIBIDO.

(Marque “Excelente” si sus ventas aumentaran en forma significativa y “Malo” si
se bajaran en forma significativa).

Figura 32. Volumen de ventas frente al TLC

Volumen de Ventas

45%+
40%—

35%

9 33%
30% 31% 31%)|

25%

20%-|
19% 20%420%| 20%

16%1 16%

10%+

5%-| 0%

3% g |
Microempresa Pequeina Empesa Mediana Empresa

OExcelente HBueno [Olgual ORegular [OMalo

0%

Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del sector metalmecanico del
corredor industrial de Boyaca. Marzo de 2006.

La figura No. 32 indica que unicamente el 3% de la Microempresa y el 20% de
la Mediana Empresa ven con buenos ojos el TLC en lo referente al incremento
del volumen de ventas en un alto grado, viéndolo como una oportunidad de
ampliar su mercado, la mayoria ve el TLC como una oportunidad de
incrementar sus ventas de una manera moderada, asi, el 19% de la
Microempresa, el 33% de la Pequefia Empresa y el 20% de la Mediana
Empresa. Continuando con la interpretacion, el 31% de la Microempresa, el
45% de la Pequefia Empresa y el 40% de la Mediana Empresa piensan que el
TLC disminuird su volumen de ventas de alguna manera, siendo la
Microempresa la mas pesimista ya que el 16% de estas piensan que el
volumen de ventas caera tanto que tendran que salir de la industria.
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CALIDAD DE LA MATERIA PRIMA

(Marque “Excelente” si la Calidad de la materia prima aumentara en forma
significativa con la entrada de nuevos productos y “Malo” si la calidad de la
materia prima se vera afectada en forma negativa)

Figura 33. Calidad materia prima frente al TLC

Calidad de la Materia Prima

80%-

70%+

60%

50%-

40%

30%

20%-|

10%1 0% 0%
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Microempresa Pequeia Empesa Mediana Empresa

‘ OExcelente O Bueno [lgual [ORegular ©OMalo

Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del sector metalmecanico del
corredor industrial de Boyaca. Marzo de 2006.

En la figura No. 33 se observa que la mayoria tiene mejores expectativas, ya
que el 11% de la Microempresa, el 11% de la Pequefia Empresa y un 40% de
la Mediana Empresa piensan que la calidad de la materia prima proveniente de
los Estados Unidos es superior a la que actualmente se consigue en Colombia;
en cuanto a que la calidad de la materia prima mejorara tenemos el 56% de los
encuestados de la Microempresa, el 78% de la Pequefia Empresa y un 40% de
la Mediana Empresa piensa que sera mejor; los que adoptaron una posicion
indiferente en cuanto a la calidad de la materia prima encontramos al 25% de la
Microempresa, al 11% de la Pequefia Empresa y un 20% de la Mediana
Empresa y finalmente los unicos que consideraron que la calidad de la materia
prima disminuira son el 8% de la Microempresa.

Al analizar un poco mas estos datos se encuentra que en una situacion
preocupante para las empresas locales que manufacturan estos productos, tal
es el caso de Acerias Paz del Rio S.A. la cual podria verse seriamente
afectada si no toma los correctivos pertinentes al caso para cambiar la
mentalidad de las empresas frente a sus productos, ya que la mayoria tiene la
percepcion de que la materia prima seran mejores en calidad, las empresas
podrian perder una significante participacion de mercado.
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PRECIO DE LA MATERIA PRIMA

(Marque “Excelente” si el precio de la materia prima sera favorable para las
empresas y “Malo” si el precio de la materia prima se incrementara de manera
significativa).

Figura 34. Precio de la Materia Prima frente al TLC

Precio de la Materia Prima

70%-
60%-
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40%-|
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20%-|
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Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del sector metalmecanico del
corredor industrial de Boyaca. Marzo de 2006.

La figura No. 34 presenta resultados segun los cuales las empresas esperan en
gran medida que el precio de la materia prima disminuya con el TLC, tenemos
entonces que el 14% de las Microempresas y el 20% de la Mediana Empresa
esperan que los precios sean mucho menores a los que actualmente tiene el
mercado, asi mismo el 49% de las Microempresas, el 67% de las Pequefas y
el 60% de la Mediana Empresa esperan que los productos extranjeros tengan
mejores precios a los que se tienen actualmente, el 14% de las Microempresas,
el 22% de la Pequeia Empresa y un 20% de la Mediana Empresa piensan que
no habra ningun cambio en cuanto al precio de la materia prima manteniéndose
el actual, los pesimistas que piensan que el precio se va a incrementar son las
Microempresas 24% y la Pequeia Empresa con un 11%.

PRODUCTOS EXTRANJEROS
(Marque “Excelente” si la entrada de Productos Extranjeros sera favorable para

las empresas y “Malo” si el ingreso de productos extranjeros afectara de
manera negativa a la empresa)
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Figura 35. Percepcion productos extranjeros frente al TLC

Productos Extranjeros

Microempresa Pequeina Empesa Mediana Empresa

OExcelente O Bueno Olgual [ORegular OMalo

Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del sector metalmecanico del
corredor industrial de Boyaca. Marzo de 2006.

En la figura No. 35 se tiene que la unica que piensa que el ingreso de
productos extranjeros sera muy favorable es la Microempresa con un 15%, la
Microempresa con un 33%, la Pequena Empresa 33% y la Mediana Empresa
20%, de igual manera que las anteriores las empresas que tomaron una
posicion de indiferencia en lo que respecta a la entrada de productos
extranjeros tenemos la Microempresas 30%, la Pequefia Empresa 22% vy la
Mediana Empresa 60%, las empresas que ven el ingreso de productos
extranjeros de alguna manera desfavorable para ellos son la Microempresa con
un 21%, las Pequenas Empresas 44% y la Mediana Empresa 20%.
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4. ELEMENTOS BASICOS (FUNDAMENTALES) DE LA ESTRUCTURA
FINANCIERA ADECUADA DE LAS PYMES DEL SECTOR
METALMECANICO DEL CORREDOR INDUSTRIAL DE BOYACA

4.1 CLASIFICACION DE LA PYME EN MICRO, PEQUENAS Y MEDIANAS
EMPRESAS

En este estudio se encontré tres estructuras financieras de acuerdo a la
tipificacion de la Pyme, en Micro, Pequefia y mediana empresa, como se
muestra en el cuadro 3 de acuerdo al valor de los activos a 31 de diciembre de
2005. Los indicadores financieros generados de las Pyme del corredor
Industrial de Boyaca se encuentran en los cuadros 12, 13, 16, 17, 20 y 21 de
éste capitulo los cuales identifican el comportamiento financiero de cada clase
mencionada.

4.2 ACTIVO

La determinacion de la estructura de los activos, la clase, cantidad y calidad
depende del objeto social que desarrolla la empresa que para este caso es
industrial; de igual manera determina el nivel 6ptimo de activo corriente, de
propiedad planta y equipo, de cuando reemplazarlo o retirarlos.

4.2.1 Activo Corriente

Compuesto por el efectivo y bancos (disponible), Cuentas por cobrar
(deudores) e inventarios.

En la microempresa, el promedio de industria del activo corriente de las
empresas es de $10.467.583 representado en un 29% del total del activo (Ver
anexo 5). Por el dificil acceso a préstamos bancarios para capital de trabajo se
ven obligadas a trabajar con el dinero del cliente, exigiendo pagos del 50% del
total del contrato al iniciar y el otro 50% contra entrega, y en otros casos
unicamente con capital propio.

El total de los activos corrientes en la pequefia empresa es del 36,6% del cual,
el 21.2% son inventarios y el 11.8% corresponden a cuentas por cobrar, notese
que el efectivo promedio manejado por las pequefas empresas es muy
reducido, 3.6%. (Ver anexo 5)

El activo corriente en la mediana empresa, asciende a un 40% del total de los

activos, lo que implica un saldo en cartera e inventario mas técnico y en
grandes volumenes (Ver anexo 5)

72



4.2.2 Activos Fijos

La empresa industrial se caracteriza por tener una porcién importante de
inversiones en maquinaria y equipo necesaria para la transformacion de las
materias primas (en este caso de los metales), los vehiculos (Flota y Equipo
de Transporte) utilizado para el transporte tanto de materias primas como de
productos terminados. Para que la liquidez de la empresa no se vea afectada
una buena proporcion de este activo debe ser financiado con pasivos a largo
plazo.

En la micro empresa el 69,2 % de los activos son financiados por el 12.7% de
pasivos u obligaciones a largo plazo. (Ver anexo 5)

La pequefia empresa muestra que del total de activos, el 62.7% son fijos y se
financian con el 14.1% representados en obligaciones a largo plazo, como lo
deja ver el anexo 5.

En la mediana empresa se observa que los activo fijos representan el 56.5%
del total y se financian con el 4.2% de los pasivos a largo plazo (ver anexo 5).

4.2.3 Otros Activos

En este rubro se registro todos los activos que no se clasificaban en los grupos
anteriores. El rubro mas representativo esta los cargos diferidos.

4.3 ESTRUCTURA FINANCIERA

Denominada también como el financiamiento de la empresa*® el cual conforma
los recursos requeridos para financiar las necesidades de las Pymes, para
obligaciones menores a un afo (pasivo corriente) representado principalmente
por los impuestos y las obligaciones mayores a un ano (pasivo no corriente)
compuestas principalmente por obligaciones financieras, deudas permanentes
a proveedores y préstamos personales.

4.3.1 Pasivo Corriente

En este modelo se encuentra el rubro del Impuesto a la renta por pagar, y
demas obligaciones menores a un afno. Elimpuesto de renta fue calculado con
la maxima tasa impositiva (Aunque para personas naturales en algunos casos
los rangos de la tasa impositiva sean inferiores desde el 0,27% hasta el 35%)**
(35%) mas la sobre tasa del 10% del valor del impuesto concluyendo en un
38,5% anual. El impuesto de renta tiene un plazo fijado en los cuatro primeros
meses para empresas juridicas, mayo y junio del afio inmediatamente siguiente
para empresas de personas naturales, por tal razén fue considerado pasivo
corriente.

* ORTIZ ANAY A Héctor (2002). Analisis Financiero Aplicado. La funcién financiera. Pag 19.
“ ARTICULO 241 Estatuto Tributario.
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En la microempresa este rubro tiene una participacion en la estructura
financiera del 22.5%, la pequefa empresa 14.7% y la mediana empresa en un
20.3% como lo muestra el anexo 5

4.3.2 Estructura de Capital

Compuesta por el pasivo (deuda) largo plazo y el patrimonio. EIl pasivo largo
plazo en este modelo fue compuesto por:

e Entidades Financieras (Bancos)

Segun Banco Mundial (1994) las Pymes no pueden acceder al crédito bancario
en las mismas proporciones que las grandes, aunque las solicitudes sean
presentadas especialmente la microempresa es rechazada en el estudio, pues
existe una generalizacion de la empresa no organizada no es cumplida en sus
pagos o sencillamente cierra y desaparece.

Como se menciond en la seccion 1.2.6.3 en fuentes de financiamiento, donde
se referencia los problemas de screening, problemas de informacion
Asimétrica, problemas de sefalizacion, problema de moral Hazard se
encuentra aun la dificultad en el acceso al crédito con entidades financieras y
proporcionalmente la dificultad en la inversion en tecnologia 6ptima para
mejorar la productividad, la calidad y manejo de costos competitivos en un
mercado globalizado.

En la microempresa el promedio de los créditos con bancos (obligaciones
financieras a largo plazo) es de $4.594.444, en la pequefia empresa de
$73.875.560 y en la mediana empresa de $159.285.714 (ver anexo 5).

Los anteriores datos determinan la diferenciacion entre cada clase de Pymes,
que confirma que “para iniciar los negocios la gran mayoria de Pymes no utiliza
ningun tipo de crédito o financiacion, lo que quiere decir se financian mediante
recursos propios”™*®

Otra consecuencia es la visidn que tienen los empresarios de las Pymes “los
cuales han visto la contabilidad como una carga”® y no como una herramienta
financiera base para toma de decisiones con el cual se eliminaria los
problemas de informacion Asimétrica.

e Fomento Estatal (Gobierno)
En Colombia existe BANCOLDEX como banco de fomento para la industria y

comercio. Las tarifas que ofrecen son de DTF mas 2 0 3 puntos dependiendo
el producto escogido, pero de igual manera primero la Pyme debe solicitar un

*> TORRES F. Wilderman y TARAZONA C. Colman (2004). Estado de la Contabilidad y Analisis
Econémico de la Pequena y Mediana Empresas, PYMES, en Duitama. P. 90
*® Op cit. p. 41
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estudio de crédito a un banco de primer piso, este debe ser aprobarlo a la tasa
de interés comercial del establecimiento luego se presenta para que la entidad
de fomento le conceda descuento en la tasa de interés y manejo mas flexible
de plazos para su pago.

El Estado Colombiano para minimizar el los problemas de sefalizacion y el
efecto moral de Hazard ha creado como garantia del desarrollo econémico de
las Pymes y ante los efectos que ha sufrido la empresa, tales como el cierre de
empresas, los procesos de reestructuracidon y el ambiente social de la
incertidumbre, instituciones de fomento como: El Fondo Nacional de Garantias
‘FNG”, Sistema Integral de Crédito “SNG”, El Fondo Regional de Garantias
“‘FRG”, El Fondo Colombiano para la Modernizacion y Desarrollo de la Micro,
Pequefia y Mediana Empresa FOMIPYME (2001), Los centros Regionales de
Inversion, Informacion y Tecnologia con el apoyo de la Organizacién de
Naciones Unidas ONUDI y las Camaras de Comercio, la Red Colombiana de
Subcontratacion, entre otros.

El Sistema Nacional de Apoyo a las MiPymes ésta integrado por el Ministerio
de Comercio, Industria y Turismo, Ministerio de Proteccion Social, Ministerio de
Agricultura, Departamento Nacional de Planeacién, Sena, Colciencias,
Bancoldex, Fondo Nacional de Garantias y Finagro, el cual coordinara las
actividades y programas que desarrollen las MiPymes*’.

En este estudio se observo la ausencia de fomento en lo referente a recursos
para la financiacién de la micro, pequefa y mediana empresa en el corredor
industrial de Boyaca, sin embargo se observa que existen varios estimulos
creados desde el estado.

e Préstamos con terceros

Se argumenta que las empresas pueden ser financiadas por instituciones o
personas que no son entidades financieras, ya que este tipo de crédito posee
las ventajas de reducir significativamente una cantidad de problemas y
requisitos que se evidencian en la relacion entre micro y pequefias empresas
especialmente y los prestamistas. Se intenta dar contenido a la evidencia
acumulada para explicar la racionalidad del uso del crédito comercial en la
estructura de capital de las Pymes.

Por la misma naturaleza del riesgo que implica para los prestamistas de este
tipo, hace que el costo del dinero sea bastante elevado, del cual la Micro y
pequefia empresa no tienen otra alternativa para su financiacion, igualmente
respecto a los plazos cortos y cuando es invertido en activo fijo hace que la
empresa entre en una etapa de iliquidez y dificultad para el manejo econémico
de la misma.

" LEY 905 agosto 2 de 2004 (por medio de la cual se modifica la Ley 590 de 2000 sobre
promocion del desarrollo de la micro, pequena y mediana empresa colombiana).

75



Los datos extraidos de la encuesta efectuada evidencian un significativo uso de
la fuente no financiera como medio de financiamiento de micros y pequefias
empresas, igualmente se observa un incremento en importancia de esta
fuente, de forma inversamente proporcional, al tamafo de la empresa asi:

La estructura financiera de la microempresa es financiada por préstamos de
terceros en un 9.6%, en la pequefia el 0,85% y en la mediana empresa 0,4%.

e Crédito con proveedores

Esta variable del estudio, se estimé como pasivo largo plazo por ser de
naturaleza permanente. En este rubro es importante resaltar el costo de
oportunidad que ofrecen las empresas proveedoras por el pronto pago en
algunos casos y en otros el pacto de un interés por el tiempo de plazo. Acerias
Paz del Rio que es un gran proveedor de hierro en Boyaca maneja un
descuento del 2% o 3% a unos plazos de 2 o 3 meses dependiendo de la
negociacion con cada cliente.

El comportamiento de esta variable en la encuesta realizada, el promedio del
total de la estructura financiera en la Microempresa se financia con el 6.7% de
crédito de proveedores, el 6.3% en la Pequefia Empresa, y en la Mediana
Empresa en un 10.9%.

PATRIMONIO

Esta variable se compone de los aportes de capital, utilidades acumuladas,
revalorizacion del patrimonio, reservas obligatorias y la utilidad del periodo
(para nuestro estudio la utilidad del periodo enero-diciembre de 2005).

El promedio del patrimonio de la microempresa es $23.347.811 que representa
un 64.7% de su estructura financiera, en la pequefia empresa de $374.298.928,
el 71,2% de su estructura financiera y $2.885.597.248 el 75.6% de la estructura
financiera de la Mediana Empresa (ver anexo 5).

De acuerdo a lo indicado en la seccidén 1.2.6.2 y 1.2.6.3 el autor Stiglitz — Weiss
(1981) sostiene que por la naturaleza de la micro, pequefa y mediana empresa
no pueden financiarse por medio de la emision de deuda (bonos) o de capital
(acciones) para apalancar la inversion en innovacién y tecnologia, estas
empresas trabajan en un circulo vicioso de permanecer y no de crecer en
productos o mercados, observandose una dificultad de tipo financiero y de
productividad para participar de un mercado global en el cual ya se ésta
inmerso.
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4.4 ESTRUCTURA FINANCIERA DE LA MICROEMPRESA

Cuadro 10. Estado de Resultados Promedio microempresas a diciembre 31 de
2005

| ESTADO DE RESULTADOS |
VENTAS NETAS 46.209.722
COSTO VENTAS 24.027.028
UTILIDAD BRUTA 22.182.694
GASTOS ADMINISTRATIVOS 11.062.500
GASTO DE VENTAS 2.510.361
UTILIDAD ANTES DE INTERESES E IMPUESTOS 8.609.833
INTERESES 2.778.967
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 5.830.866
IMPUESTO 2.244.883
UTILIDAD NETA 3.585.983

Fuente: Encuesta sector metalmecanico Corredor Industrial de Boyaca

Cuadro 11. Balance General Promedio microempresas a diciembre 31 del
2005

[ BALANCE GENERAL |

[ ACTIVOS | | PASIVOS Y CAPITAL |
ACTIVOS CORRIENTES PASIVOS CORRIENTES
IMPUESTOS POR PAGAR 2.244.884
EFECTIVO 1.617.139 PROVEEDORES 2.406.111
CUENTAS POR COBRAR 4.043.833 PRESTAMO CON TERCEROS 3.472.222
INVENTARIO 4.806.611 Total pasivo corriente 8.123.217
Total activo corriente 10.467.583
PASIVOS A LARGO PLAZO
PASIVO A LARGO PLAZO 4.594.444
ACTIVOS FIJOS OTROS PASIVOS
Total pasivo a largo plazo 4.594.444
TERRENOS
PLANTA Y EQUIPO 24.959.000 TOTAL PASIVO | 12.717.661
VEHICULOS
Total activos fijos 24.959.000 CAPITAL 19.761.828
UTILIDAD DEL EJERCICIO 3.585.983
OTROS ACTIVOS | 638.889 TOTAL PATRIMONIO 23.347.811
[ TOTAL ACTIVOS |  36.065472 | [TOTAL PASIVO + PATRIMONIO |  36.065.472 |

Fuente: Encuesta sector metalmecanico Corredor Industrial de Boyaca
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Cuadro 12. Razones Financieras Promedio microempresas

INDICADORES DE LIQUIDEZ

RAZON CORRIENTE

1,288600686

PRUEBA ACIDA 0,696887945
CAPITAL NETO 2.344.366,00

LIQUIDEZ TOTAL 2,835857317

INDICADORES DE ENDEUDAMIENTO
NIVEL DE ENDEUDAMIENTO TOTAL 0,35262705
RAZON PASIVO CAPITAL CONTABLE 0,196782645
VECES QUE SE GANA EL INTERES 3,098213473
INDICADORES DE RENTABILIDAD
MARGEN DE UTILIDAD BRUTA 0,480043875
MARGEN DE UTILIDAD OPERACIONAL 0,186320814
MARGEN DE UTILIDAD NETA 0,077602341
RENDIMIENTO SOBRE LOS ACTIVOS 0,099429798
RENDIMIENTO SOBRE EL CAPITAL CONTABLE 0,15358967
INDICADORES DE ACTIVIDAD
ROTACION DE INVENTARIOS 4,998746102

PERIODO PROMEDIO DE INVENTARIO

31,50375759

PERIODO PROMEDIO DE PAGO

36,05106549

PERIODO PROMEDIO DE COBROS

31,50375759

ROTACION ACTIVOS TOTALES

1,28127318

ROTACION PASIVOS TOTALES

3,633507923

ROTACION PATRIMONIO

1,979188627

APALANCAMIENTOS

APALANCAMIENTO FINANCIERO

1,476595929

APALANCAMIENTO OPERATIVO

1,127608708

APALANCAMIENTO TOTAL

1,665022428

Fuente: Encuesta sector metalmecanico Corredor
adaptada por los autores.
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Cuadro 13. Dupont Promedio: Microempresa metalmecanica

VENTAS
46.209.722
COSTO DE VENTAS
Volver
24.027.028
UTILIDAD NETA
DESPUES DE
- IMPUESTOS
GASTOS DE OPERACION 3.585.983
MARGEN BRUTO DE
13.572.861 UTILIDADES
- 0,07760
GASTOS POR INTERESES
RENDIMIENTO DE
2.778.967 VENTAS X ACTIVOS TOTALES
46.209.722 0,09943
IMPUESTOS
ROTACION TOTAL DE
2.244.883 ACTIVOS
1,28127
ACTIVOS CIRCULANTES
10.467.583
RENDIMIENTO DE
+ ACTIVOS TOTALES CAPITAL
36.065.472 X 0,15359
ACTIVOS FIJOS NETOS
24.959.000
[ PASIVOS A CORTO PLAZO
| 8.123.217 PASIVOS TOTALES
12.717.661
+ TOTAL PASIVOS Y |
PASIVOS A LARGO PLAZO CAPITAL CONTABLE
4.594.444 + 36.065.472
MULTIPLICADOR DE
APALANCAMIENTO
= FINANCIERO
CAPITAL CONTABLE 1,54470
23.347.811
CAPITAL CONTABLE

23.347.811

Fuente: Encuesta sector metalmecanico Corredor Industrial de Boyaca adatada
por los autores
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4.5 ESTRUCTURA FINANCIERA DE LA PEQUENA EMPRESA

Cuadro 14. Estado de Resultados Promedio pequena empresa a diciembre 31
del 2005

| ESTADO DE RESULTADOS |
VENTAS NETAS 682.415.756
COSTO VENTAS 409.896.500
UTILIDAD BRUTA 272.519.256
GASTOS ADMINISTRATIVOS 121.266.518
GASTO DE VENTAS 24.822.222
UTILIDAD ANTES DE INTERESES E IMPUESTOS 126.430.516
INTERESES 23.042.978
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 103.387.538
IMPUESTO 39.804.202
UTILIDAD NETA 63.583.336

Fuente: Encuesta sector metalmecanico Corredor Industrial de Boyaca

Cuadro 15. Balance General promedio pequefia empresa a diciembre 31 de
2005

| BALANCE GENERAL |

[ ACTIVOS | ] PASIVOS Y CAPITAL |
ACTIVOS CORRIENTES PASIVOS CORRIENTES
IMPUESTOS POR PAGAR 39.804.202
EFECTIVO 19.174.302 PROVEEDORES 32.948.067
CUENTAS POR COBRAR 61.930.121 PRESTAMO CON TERCEROS 4.444.444
INVENTARIO 111.372.246 Total pasivo corriente 77.196.713
Total activo corriente 192.476.669
PASIVOS A LARGO PLAZO
PASIVO A LARGO PLAZO 73.875.560
ACTIVOS FIJOS OTROS PASIVOS
Total pasivo a largo plazo 73.875.560
TERRENOS
PLANTA Y EQUIPO 329.492.514 TOTAL PASIVO |  151.072.273
VEHICULOS
Total activos fijos 329.492.514 CAPITAL 310.715.592
UTILIDAD DEL EJERCICIO 63.583.336
OTROS ACTIVOS | 3.402.018 TOTAL PATRIMONIO 374.298.928
| TOTAL ACTIVOS | 525.371.201 | [ TOTAL PASIVO + PATRIMONIO | 525.371.201 |

Fuente: Encuesta sector metalmecanico Corredor Industrial de Boyaca
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Cuadro 16. Razones Financieras de la pequefia empresa

INDICADORES DE LIQUIDEZ

RAZON CORRIENTE 2,493327261
PRUEBA ACIDA 1,05062016
CAPITAL NETO 115.279.956

LIQUIDEZ TOTAL 3,477614989

INDICADORES DE ENDEUDAMIENTO
NIVEL DE ENDEUDAMIENTO TOTAL 0,287553396
RAZON PASIVO CAPITAL CONTABLE 0,197370482
VECES QUE SE GANA EL INTERES 5,486726412
INDICADORES DE RENTABILIDAD

MARGEN DE UTILIDAD BRUTA 0,399344906
MARGEN DE UTILIDAD OPERACIONAL 0,185269046
MARGEN DE UTILIDAD NETA 0,093173898

RENDIMIENTO SOBRE LOS ACTIVOS

0,121025545

RENDIMIENTO SOBRE EL CAPITAL CONTABLE

0,169873144

INDICADORES DE ACTIVIDAD

ROTACION DE INVENTARIOS 3,680418728
PERIODO PROMEDIO DE INVENTARIO 32,67047011
PERIODO PROMEDIO DE PAGO 28,93731496

PERIODO PROMEDIO DE COBROS

32,67047011

ROTACION ACTIVOS TOTALES

1,298921134

ROTACION PASIVOS TOTALES

4,517147604

ROTACION PATRIMONIO

1,823183838

APALANCAMIENTOS

APALANCAMIENTO FINANCIERO

1,222879647

APALANCAMIENTO OPERATIVO

1,100212028

APALANCAMIENTO TOTAL

1,345426896

Fuente: Encuesta sector metalmecanico Corredor Industrial de Boyaca
adaptada por los autores.
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Cuadro 17. Dupont: Pequeia empresa metalmecanica

VENTAS

682.415.756

COSTO DE VENTAS

Volver

409.896.500
UTILIDAD NETA
DESPUES DE
- IMPUESTOS
GASTOS DE OPERACION 63.583.336
MARGEN BRUTO DE
146.088.740 UTILIDADES
+ 0,09317
GASTOS POR INTERESES
RENDIMIENTO DE
23.042.978 VENTAS X ACTIVOS TOTALES
682.415.756 0,12103
IMPUESTOS
ROTACION TOTAL DE
39.804.202 ACTIVOS
1,29892
| ACTIVOS CIRCULANTES
| 192.476.669 .
RENDIMIENTO DE
+ ACTIVOS TOTALES CAPITAL
525.371.201 X 0,16987
| _ACTIVOS FIJOS NETOS
| 329.492.514 |
| PASIVOS A CORTO PLAZO
| 77.196.713 | | _PASIVOS TOTALES
151.072.273 |
+ TOTALPASIVOSY |
I PASIVOS A LARGO PLAZO CAPITAL CONTABLE
| 73.875.560 + 525.371.201
[ MUCTIPLICADOR DE ]
APALANCAMIENTO
- FINANCIERO
CAPITAL CONTABLE 1,40361
374.298.928
| CAPITAL CONTABLE |
| 374.298.928 |
Fuente: Encuesta sector metalmecanico Corredor Industrial de Boyaca

adaptada por los autores
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4.6 ESTRUCTURA FINANCIERA DE LA MEDIANA EMPRESA

Cuadro 18. Estado de Resultados Promedio mediana empresa a diciembre 31

del 2005

ESTADO DE RESULTADOS

VENTAS NETAS

11.599.652.386

COSTO VENTAS 7.965.858.432
UTILIDAD BRUTA 3.633.793.954
GASTOS ADMINISTRATIVOS 911.957.143

GASTO DE VENTAS

1.718.857.143

UTILIDAD ANTES DE INTERESES E IMPUESTOS

1.002.979.668

INTERESES 112.371.429
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 890.608.239
IMPUESTO 342.884.172
UTILIDAD NETA 547.724.067

Fuente: Encuesta sector metalmecanico Corredor Industrial de Boyaca

Cuadro 19. Balance General Promedio mediana empresa a diciembre 31 de

2005
[ BALANCE GENERAL |
| ACTIVOS | | PASIVOS Y CAPITAL |
ACTIVOS CORRIENTES PASIVOS CORRIENTES
IMPUESTOS POR PAGAR 342.884.172
EFECTIVO 139.477.533 PROVEEDORES 416.214.286
CUENTAS POR COBRAR 497.829.973 PRESTAMO CON TERCEROS 14.285.714
INVENTARIO 885.206.510 Total pasivo corriente 773.384.172
Total activo corriente 1.522.514.016

PASIVOS A LARGO PLAZO

PASIVO A LARGO PLAZO 159.285.714
ACTIVOS FIJOS OTROS PASIVOS
Total pasivo a largo plazo 159.285.714
TERRENOS
PLANTA Y EQUIPO 2.156.758.273 TOTAL PASIVO | 932.669.886
VEHICULOS

Total activos fijos 2.156.758.273 CAPITAL 2.337.873.181
UTILIDAD DEL EJERCICIO 547.724.067
OTROS ACTIVOS [ 138.994.845 TOTAL PATRIMONIO 2.885.507.248

[ TOTAL ACTIVOS | 3.818.267.134 | [TOTAL PASIVO + PATRIMONIO | 3.818.267.134 |
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Cuadro 20. Razones Financieras de la mediana empresa

Fuente: Encuesta sector metalmecanico Corredor Industrial de Boyaca

INDICADORES DE LIQUIDEZ

RAZON CORRIENTE

1,968638707

PRUEBA ACIDA 0,824050361
CAPITAL NETO 749.129.844

LIQUIDEZ TOTAL 4,093910602

INDICADORES DE ENDEUDAMIENTO
NIVEL DE ENDEUDAMIENTO TOTAL 0,244265226
RAZON PASIVO CAPITAL CONTABLE 0,055200258
VECES QUE SE GANA EL INTERES 8,92557545
INDICADORES DE RENTABILIDAD

MARGEN DE UTILIDAD BRUTA 0,313267487
MARGEN DE UTILIDAD OPERACIONAL 0,086466356
MARGEN DE UTILIDAD NETA 0,047219007

RENDIMIENTO SOBRE LOS ACTIVOS

0,143448336

RENDIMIENTO SOBRE EL CAPITAL CONTABLE

0,189813068

INDICADORES DE ACTIVIDAD

ROTACION DE INVENTARIOS 8,998870142
PERIODO PROMEDIO DE INVENTARIO 15,45035871
PERIODO PROMEDIO DE PAGO 18,80991788
PERIODO PROMEDIO DE COBROS 15,45035871
ROTACION ACTIVOS TOTALES 3,037936315
ROTACION PASIVOS TOTALES 12,43703969
ROTACION PATRIMONIO 4,019844555

APALANCAMIENTOS

APALANCAMIENTO FINANCIERO

1,126173804

APALANCAMIENTO OPERATIVO

1,89760515

APALANCAMIENTO TOTAL

2,137033209

Fuente: Encuesta sector metalmecanico Corredor Industrial de Boyaca
adaptada por los autores.
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Cuadro 21. Dupont: Mediana empresa metalmecanica

VENTAS
11.599.652.386
COSTO DE VENTAS
Volver
7.965.858.432
UTILIDAD NETA
DESPUES DE
- IMPUESTOS
GASTOS DE OPERACION 547.724.067
MARGEN BRUTO DE
2.630.814.286 UTILIDADES
=+ 0,04722
GASTOS POR INTERESES
RENDIMIENTO DE
112.371.429 VENTAS X ACTIVOS TOTALES
11.599.652.386 0,14345
IMPUESTOS
ROTACION TOTAL DE
342.884.172 ACTIVOS
3,03794
ACTIVOS CIRCULANTES
1.522.514.016
RENDIMIENTO DE
+ ACTIVOS TOTALES CAPITAL
3.818.267.134 X 0,18981
ACTIVOS FIJOS NETOS
2.156.758.273
PASIVOS A CORTO PLAZO
773.384.172 PASIVOS TOTALES
932.669.886
+ TOTALPASIVOS Y |
PASIVOS A LARGO PLAZO CAPITAL CONTABLE
159.285.714 + 3.818.267.134
MULTIPLICADOR DE
APALANCAMIENTO
- FINANCIERO
CAPITAL CONTABLE 1,32322
2.885.597.248
CAPITAL CONTABLE

2.885.597.248

Fuente: Encuesta sector metalmecanico Corredor Industrial de Boyaca
adaptada por los autores.
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5. MODELO PARA LAS PYMES DEL SECTOR METALMECANICO DEL
CORREDOR INDUSTRIAL DE BOYACA

5.1ANALISIS MACROECONOMICO DEL MODELO DE PROMEDIO
PONDERADO DEL COSTO DE CAPITAL (PPCC) PARA EL CORREDOR
INDUSTRIAL DE BOYACA

Como resultado de las encuestas aplicadas a las microempresas, pequefias, y
medianas empresas establecidas en el Corredor Industrial de Boyaca se aplico
y validé el siguiente modelo de promedio ponderado del costo del capital
producto de esta investigacion, con el fin de optimizar la estructura de capital
de las empresas del corredor industrial de Boyaca.

_ Banco§ ki (=) + Deuda Terceros ki (1l=1.)+ Proveedores (+i )
Total Activo }

PPCC ; -
Total Activo Total Activo

Total Patrimonio
Total Activo

*ROE

Donde:

Bancos
Total Activo
multiplicado por la tasa de interés bancaria y por el impuesto de renta de la
empresa.

*i,(1-t )= Costo componente de la deuda con bancos,

Deuda Terceros ,
Total Activo
multiplicada por la tasa de interés extrabancario y por el impuesto de renta de

la empresa.

i,(1-t,)= Costo componente de la deuda con terceros,

Proveedo.res (1 )
Total Activo

multiplicada por % la tasa de interés. Tasa de interés positiva si los proveedores
la cobran, tasa de interés negativa si los proveedores dan descuento.

= Costo componente de la deuda con proveedores,

Total Patrimonio

Total Activo
multiplicado por el ROE de la empresa.

*ROE = porcentaje del patrimonio como componente de deuda

tx = Impuesto de renta

Utilidad Neta
Patrimonio

ROE =



Para validar el modelo se utilizé el programa estadistico SPSS version 12 en
espanol, el cual genero la informacién sobre el modelo global y los modelos en

forma independiente de la micro, pequefa y mediana empresa.

5.2 MODELO DE REGRESION (ver figura No 36)

Variables introducidas/ eliminadas (b)

interés terceros,

interés proveedores(a)

Variables
Modelo Variables introducidas eliminadas Método
1
Utilidad neta / patrimonio
interés bancos, .
Introducir

a Todas las variables solicitadas introducidas

b Variable dependiente: promedio ponderado del costo del capital

Resumen del modelo (b)

R cuadrado | Errortip. de la
Modelo R R cuadrado | corregida estimacion Durbin-Watson
1 ,457(a) ,209 ,142 ,10863 2,438

a Variables predictoras: (Constante), utilidad neta/patrimonio, interés bancos,

interés terceros, interés proveedores

b Variable dependiente: promedio ponderado del costo del capital

ANOVA (b)
Suma de Media
Modelo cuadrados | dl cuadratica F Sig.
1 Regresién ,146 4 ,037 3,102 ,024(a)
Residual ,555 47 ,012
Total ,701 51

a Variables predictoras: (Constante), utilidad neta/patrimonio, interés bancos,

interés terceros, interés proveedores

b Variable dependiente: promedio ponderado del costo del capital
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Coeficientes(a)

Coeficientes no Coeficientes
Modelo estandarizados estandarizados T Sig.
B Error tip. Beta
1 (Constante) ,089 ,045 1,958 ,056
Interés bancos ,340 1,348 ,035 ,252 ,802
Interés terceros ,089 , 741 ,018 ,121 ,905
Interés proveedores 1,787 ,936 ,282 1,909 ,062
Utilidad 395 128 459 3,088 | ,003
neta/patrimonio

a Variable dependiente: promedio ponderado del costo del capital

Estadisticos sobre los residuos(a)

Desviacion
Minimo Maximo Media tip. N
Valor pronosticado ,1083 ,4048 ,1800 ,05358 52
Residuo bruto -,32485 ,50021 ,00000 ,10428 52
Valor pronosticado tip. -1,338 4,197 ,000 1,000 52
Residuo tip. -2,990 4,605 ,000 ,960 52

a Variable dependiente: promedio ponderado del costo del capital
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Figura 36. Grafico P-P normal de regresion Residuo tipificado

Variable dependiente: promedioponderadodelcostodelcapital

1.0

0.0 0.2 0.4 0.6 0.8 1.0
Prob acum

Fuente: Datos del estudio

5.3 ANALISIS INDUSTRIA METALMECANICA DEL CORREDOR
INDUSTRIAL DE BOYACA.

5.3.1 Modelo general
<& Modelo relacional
Y=f(X,,X;,X,,Xs)

PPCC — Bancos *ib(l_tx)+Deuda Terceros*it(l_tx)+

Proveedores N ( o )
Total Activo Total Activo Total Activo

Total Patrimonio *
Total Activo

ROE

PPCC=1i, + 1, +i, + ROE Donde:

PPCC = Promedio ponderado de costo de capital.

ib = Total de deudas con bancos sobre el total de activos por la tasa de interés
bancaria.

89



it = Total de deudas con terceros sobre el total de activos por la tasa de interés
pactada con terceros.

ip = Total de deudas con proveedores sobre el total de activos por la tasa de
interés pactada con proveedores.

ROE = Total del patrimonio sobre el total de activos por la utilidad neta por la
utilidad neta sobre el total patrimonio.

< Modelo Funcional
Y=B +B,X,+B,X,+B,X, + B,X,Donde:

Y = Promedio ponderado de costo de capital.

Xz = Interés porcentual de bancos

X3 = Interés porcentual de terceros

X4 = Interés porcentual de proveedores

Xs = Utilidad neta sobre patrimonio en porcentaje

B1 = Termino independiente.

B, = Relacion que existe entre el interés de los bancos y el promedio
ponderado de costo de capital, es una relacion directa ya que si aumenta el
interés que se paga a los bancos, aumentara el promedio ponderado de costo
de capital, esto teniendo en cuenta que todas las demas variables son
constantes ; por lo tanto B, > 0.

Bs = Relacién que existe entre el interés con terceros y el promedio ponderado
de costo de capital, es una relacion directa ya que si aumenta el interés que se
paga a terceros, aumentara el promedio ponderado de costo de capital, esto
teniendo en cuenta que todas las demas variables son constantes ; por lo tanto
Bs; > 0.

B4 = Relacidn que existe entre el interés con proveedores y el promedio
ponderado de costo de capital, es una relacion directa ya que si aumenta el
interés que se paga a proveedores, aumentara el promedio ponderado de costo
de capital, esto teniendo en cuenta que todas las demas variables son
constantes ; por lo tanto B4 > 0.

Bs = Relacion que existe entre la utilidad neta sobre el patrimonio y el promedio
ponderado de costo de capital, es una relacion directa ya que nos indica que al
aumentar la utilidad neta sobre el patrimonio aumentara el promedio ponderado
de costo de capital, esto teniendo en cuenta que todas las demas variables son
constantes ; por lo tanto Bs > 0.
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< Modelo econométrico
Y=B +B,X,+B,X,+B,X,+B,X, +u Donde:

u: Es el error, residuo o término estocastico, que se tiene al no incluir en el

modelo una variable relevante o errores en la medicion de la variable o
situaciones imprevistas.

En este caso podria ser representado por los salarios que se pagan a los
trabajadores.

< Modelo estimado

Y =0.89+0.340X, +0.89.X, +1.78X, +0.39.X, + &
EB=0.045 1348 0.741 0936 0.128

i= 195 025 012 180 3.08
R*=0.209

F=3.102

DW =243

5.3.2 Verificacion de la teoria
Y =0.89 + 0.340.X, +0.89.X, +1.78X, +0.39.X, + &

B2 = 0.340; nos indica una relacion directa entre la tasa de interés de los
bancos y el PPCC, puesto que al aumentar la tasa de interés de los bancos en
un 1%, el PPCC aumentara un 0.34%.

B3 = 0.98; nos indica una relacion directa existente entre la tasa de interés de
terceros y el PPCC, puesto que al aumentar la tasa de interés de terceros en
un 1%, el PPCC aumentara un 0.89%.

B4 = 1.78; nos indica una relacion directa entre la tasa de interés de los
proveedores y el PPCC, pues al aumentar la tasa de interés de los proveedores
en un 1%, el PPCC aumentara un 1.78%.

Bs = 0.39; nos indica una relacion directa entre la utilidad neta sobre el

patrimonio y el PPCC, puesto que al aumentar la utilidad neta sobre el
patrimonio en un 1%, el PPCC aumentara un 0.39%
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R?= 0.209; nos indica que el 20.9% de las variaciones del PPCC son
explicadas por las variaciones en el interés de los bancos, proveedores,
terceros y ROE.

La teoria se cumple puesto que los valores de los coeficientes estimados
corresponden a los supuestos tedricos sobre el PPCC.

Respecto al R? = 20.9% no es lo suficientemente significativa para la teoria.

5.3.3 Significancia estadistica del modelo empirico
Y =0.89+0.340X, +0.89X, +1.78X, +0.39X, + /1

5.3.4 Pruebas de hipodtesis
Para probar B; con una significancia estadistica del 5%.

Planteamiento de la prueba (ver figura No 37):

Ho = B, = 0: El interés de los bancos no explica significativamente el PPCC.
Ho = B, # 0O: El interés de los bancos explica significativamente el PPCC.
a =0.05

Demarcacion de la zona.

Figura 37. Prueba de hipétesis para By, modelo general con a =0.05

-2.776 0.25 2776

ZR H, i ZAH, ! ZR H,

Fuente: Datos del estudio

|t1|=|t2|=t=(K—1gl; al2)
t=(4gl; 0.05/2)
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ZAHo=-2776<t<2.776

Constatacion:

B,-B, B,-0 B, 0340 _

- =—2_ = =0.25 =t
c*B, o*B, o*B, 1348

El valor t = 0.25 por lo tanto cae en la ZA lo cual indica que el i, (tasa de interés

Bancario) no explica significativamente el PPCC.

Para probar B3 con una significancia estadistica del 5%.

Planteamiento de la prueba (ver figura No 38):

Ho = B3 = 0: Elinterés de terceros no explica significativamente el PPCC.
Ho = B3 # 0: Elinterés de terceros explica significativamente el PPCC.
a =0.05

Demarcacion de la zona.

Figura 38. Prueba de hipodtesis para Bz, modelo general con « =0.05

| | |
-2.776 1.20 2.776

v

>
ZR, =ZA T ZR

Fuente: Datos del estudio

|tl|=|t2|:t=(K-lg1; al2)
t=(4gl; 0.05/2)

93



ZAHo=-2776<t<2.776

Constatacion:

>

—=— = =120 =
*B, o*B, 0.741

B,-B, B,-0 B, 0.89
o*B, o
El valor t= 1.20 por lo tanto cae en la ZA lo cual indica que el i (tasa de interés

terceros) no explica significativamente el PPCC.

Para probar B4 con una significancia estadistica del 5%.

Planteamiento de la prueba (ver figura No 39):

Ho = B4 = 0: El interés de los proveedores no explica significativamente el
PPCC.

Ho = B4 # O: El interés de los proveedores explica significativamente el
PPCC.
a =0.05

Demarcacion de la zona.

Figura 39. Prueba de hipodtesis para B4, modelo general con a =0.05

ZR. i ZA g ZR

Fuente: Datos del estudio

|tl|=|t2|:t=(K-lg1; al2)
t=(4gl; 0.05/2)
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ZAHo=-2776<t<2.776

Constatacion:
B,-B, B,-0 B, 178
c*B, o*B, o*B, 0936

>

=190 =

El valor t=1.90 por lo tanto cae en la ZA lo cual indica que el i, (tasa de interés
terceros) no explica significativamente el PPCC.

Para probar Bs con una significancia estadistica del 5%.
Planteamiento de la prueba (ver figura No 40):

Ho = B5s = 0: EI ROE no explica significativamente el PPCC.
Ho = Bs # 0: EI ROE explica significativamente el PPCC.
Demarcacion de la zona.

a =0.05

Figura 40. Prueba de hipétesis para Bs, modelo general con a =0.05

-2.776 2.776 '
3.04

\ A8
\ AN

ZR ZR

Fuente: Datos del estudio

|tl|=|t2|:t=(K-1g1; al2)
t=(4gl; 0.05/2)

ZAHy=-2776 < t<2.776
Constatacion:
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>

—=—— = = 3.04 =
*B, o*B, 0.128

B.-B. B.-0 B, 0.39
o""]?}5 o

El valor t=3.04 por lo tanto cae en la zona de rechazo; lo cual indica que el
ROE explica el PPCC con una significancia del 5%.

5.3.5 Prueba Global del Modelo CCPP
Planteamiento de la prueba (ver figura No 41):

H, =B,=B,=B, =B, =0  Ninguna de las variables independientes explica
significativamente el PPCC.

H, #B,#B, =B, #B; #0 Al menos una de las variables independientes
explica significativamente el PPCC.

a =0.05

Demarcacion de la zona.

Figura 41. Prueba de hipotesis Global del modelo CCPP con a =0.05

2610 3.102

ZA ZR —

Fuente: Datos del estudio

ZA = F/F < F*1
F*=F(K-1,n-kgl; «)
F*=F(4,n-47; 0.05)
F*=2.61

Constatacion:
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o SEC/k-1

~SRC/n-k
El valor F = 2.61 <F =3.102 por lo tanto cae en la zona de aceptacion; lo que
implica que ninguna de las variables independientes explican el PPCC.

=3.102

5.3.6 Consistencia estadistica

» Multicolinealidad

Al encontrar en las pruebas individuales que las pruebas t no son significativas
y el R? = 0.20 no es lo suficientemente significativo, se nos indica evidencia de
multicolinealidad en el modelo, es decir, que las variables independientes se
relacionan entre si.

= Heterocedasticidad

Prueba de White (ver figura No 42):

f:él+l§2X2+l§3X3+Z§4X4+Z§5X5+ﬁ
o,=0, X, +a, X, +o, X, +a X, +a, XJ +o, X;+0, X2 +a,X: +
+a,, X, X;+o,, X, X, +u

N*R? = 52*0.209 = 10.868
X?=(kgl)
X?=(5gl)

Planteamiento de la prueba:

Hy=a,=a,=a,=a;=as=a,=ay=a,=q,,=a,, =0
Ninguna de estas formas explica el u del modelo, por tanto es homocedastico

Hy=a,za,za,7a,zaza, 2o,z a,#a,,#a, #0

Ninguna de estas formas explica el p del modelo, por tanto es heterocedastico

Demarcacioén de la zona

X?2=X?(5 gl;0.05)=1.1 ZA /X2 X% <111/
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Figura 42. Prueba de White, modelo general

10.86 1.1

ZA g ZR

Fuente: Datos del Estudio

El valor 10.86 < 11.1 por lo tanto cae en la zona de aceptacion, por
consiguiente hay evidencia de homocedasticidad en el modelo, es decir, la
variabilidad de los términos de error son constantes y ninguna de las variables
explican el py o error en el modelo.

= Autocorrelacion de residuos.

Prueba de Durban Watson

K=5 DL =1.335 DW=243 n=52 Du 1.771

Hay evidencia de correlacién de residuos es decir que las u o residuos del
modelo estan relacionados entre si; esto con un nivel de significacion del 5%.
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5.4 MICROEMPRESAS METALMECANICAS CORREDOR INDUSTRIAL DE
BOYACA

5.4.1 Modelo de Regresion (ver figura No 43).

Variables introducidas/eliminadas (b)

Variables
Modelo Variables introducidas eliminadas Método

1 utilidad neta/patrimonio,
interés bancos,

interés proveedores,
interés terceros(a)

Introducir

a Todas las variables solicitadas introducidas
b Variable dependiente: promedio ponderado del costo del capital

Resumen del modelo (b)

R cuadrado | Errortip. de la
Modelo R R cuadrado corregida estimacion Durbin-Watson

1 ,986(a) ,973 ,969 ,01576 1,604

a Variables predictoras: (Constante), utilidad neta/patrimonio, interés bancos,
interés proveedores, interés terceros

b Variable dependiente: promedio ponderado del costo del capital

ANOVA(b)
Suma de Media
Modelo cuadrados Gl cuadratica F Sig.
1 Regresion 274 4 ,069 276,134 ,000(a)
Residual ,008 31 ,000
Total ,282 35

a Variables predictoras: (Constante), utilidad neta/patrimonio, interés bancos,
interés proveedores, interés terceros

b Variable dependiente: promedio ponderado del costo del capital
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Coeficientes(a)

Coeficient
es
Coeficientes no | estandari
Modelo estandarizados zados t Sig.
Error
B tip. Beta
1 (Constante) ,029 ,007 4,148 | ,000
Interés bancos ,669 ,237 ,088 2,819 ,008
Interés terceros ,695 ,119 ,188 5,814 ,000
Interés proveedores ,075 ,029 ,083 2,563 ,015
utilidad neta/patrimonio ,976 ,030 1,041 32,206 | ,000
a Variable dependiente: promedio ponderado del costo del capital
Estadisticos sobre los residuos(a)
Desviacion
Minimo Maximo Media tip. N
Valor pronosticado ,0611 4375 ,1636 ,08853 36
Residuo bruto -,02613 ,03408 ,00000 ,01483 36
:i/:"’r pronosticado 1,158 | 3,004 000 1,000 36
Residuo tip. -1,658 2,162 ,000 ,941 36

a Variable dependiente: promedio ponderado del costo del capital
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Figura 43. Grafico P-P normal de regresion Residuo tipificado, Microempresas

Variable dependiente: promedio ponderado del costo del

capital

1.0

0.8
g o
m o)
u o0
94 0
E OOd)O

o)
0.2—
o9
e®)
o)
0.0 T T T T T
0.0 0.2 0.4 0.6 0.8 1.0

Prob acum observada

Fuente: Datos del estudio

5.4.2 Analisis microempresas metalmecanicas corredor industrial de
Boyaca

< Modelo relacional

Y=1(X,,X;,X,,X5)

. D T . P '
pPCC —_Bancos P(—t)+ euda Terceros i (=t )+ roveedores “(i,)

Total Activo Total Activo Total Activo

Total Patrimonio
Total Activo

*ROE
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PPCC=1i, + i, +i, + ROE Donde:

PPCC = Promedio ponderado de costo de capital.

ipb = Total de deudas con bancos sobre el total de activos por la tasa de interés
bancaria.

it = Total de deudas con terceros sobre el total de activos por la tasa de interés
pactada con terceros.

ip = Total de deudas con proveedores sobre el total de activos por la tasa de
interés pactada con proveedores.

ROE = Total del patrimonio sobre el total de activos por la utilidad neta por la
utilidad neta sobre el total patrimonio.

< Modelo Funcional
Y=B, +B,X,+B,X,+B,X, +B;X, Donde:

Y = Promedio ponderado de costo de capital.

Xz = Interés porcentual de bancos

X3 = Interés porcentual de terceros

X4 = Interés porcentual de proveedores

Xs = Utilidad neta sobre patrimonio en porcentaje
B1 = Termino independiente.

B, = Relacion que existe entre el interés de los bancos y el promedio
ponderado de costo de capital, es una relacion directa ya que si aumenta el
interés que se paga a los bancos, aumentara el promedio ponderado de costo
de capital, esto teniendo en cuenta que todas las demas variables son
constantes ; por lo tanto B, > 0.

Bs = Relacion que existe entre el interés con terceros y el promedio ponderado
de costo de capital, es una relacion directa ya que si aumenta el interés que se
paga a terceros, aumentara el promedio ponderado de costo de capital, esto
teniendo en cuenta que todas las demas variables son constantes ; por lo tanto
B; > 0.

Bs = Relaciéon que existe entre el interés con proveedores y el promedio
ponderado de costo de capital, es una relacion directa ya que si aumenta el
interés que se paga a proveedores, aumentara el promedio ponderado de costo
de capital, esto teniendo en cuenta que todas las demas variables son
constantes ; por lo tanto B4 > 0.

Bs = Relacion que existe entre la utilidad neta sobre el patrimonio y el promedio
ponderado de costo de capital, es una relacion directa ya que nos indica que al
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aumentar la utilidad neta sobre el patrimonio aumentara el promedio ponderado
de costo de capital, esto teniendo en cuenta que todas las demas variables son
constantes ; por lo tanto Bs > 0.

< Modelo econométrico
Y=B +B,X,+B,X,+B,X,+B,X, +u Donde:

u: Es el error, residuo o término estocastico, que se tiene al no incluir en el

modelo una variable relevante o errores en la medicion de la variable o
situaciones imprevistas.

En este caso podria ser representado por los salarios que se pagan a los
trabajadores.

< Modelo estimado

¥ =0.029+0.669X, +0.695X; +0075Y, +0.976X, + /1

EB=0.007 0237 0119 0029 0.030
f= 4148 2819 5814 2563 32206
R*=0973
F=276134
DWw=1.604

Y=B +B,X,+B,X,+B,X, +B.X, + 1
5.4.3 Verificacion de la teoria

Y =0.029 +0.669.X, +0.695X, +0.075X, +0.976 X, + A

B>, = 0.669; nos indica una relacion directa entre la tasa de interés de los
bancos y el PPCC, puesto que al aumentar la tasa de interés de los bancos en
un 1%, el PPCC aumentara un 0.669%.
B3 = 0.695; nos indica una relacién directa existente entre la tasa de interés de
terceros y el PPCC, puesto que al aumentar la tasa de interés de terceros en
un 1%, el PPCC aumentara un 0.695%.

Bs = 0.075; nos indica una relacion directa entre la tasa de interés de los

proveedores y el PPCC, pues al aumentar la tasa de interés de los proveedores
en un 1%, el PPCC aumentara un 0.075%.
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Bs = 0.975; nos indica una relacion directa entre la utilidad neta sobre el
patrimonio y el PPCC, puesto que al aumentar la utilidad neta sobre el
patrimonio en un 1%, el PPCC aumentara un 0.975%

R?*= 0.973; nos indica que el 97.3% de las variaciones del PPCC son
explicadas por las variaciones en el interés de los bancos, proveedores,
terceros y ROE.

La teoria se cumple puesto que los valores de los coeficientes estimados
corresponden a los supuestos tedricos sobre el PPCC.

Respecto al R? = 97.3% no es lo suficientemente significativa para la teoria.

5.4.4 Significancia estadistica del modelo empirico
Y =0.029+0.669.X, +0.695X, +0.075X, +0.976 X, + /1

5.4.5 Pruebas de hipétesis:

Para probar B, con una significancia estadistica del 5%.

Planteamiento de la prueba (ver figura No 44):

Ho = B, =0 : Elinterés de los bancos no explica significativamente el PPCC.
Ho =B, # 0 : El interés de los bancos explica significativamente el PPCC.
a =0.05

Demarcacion de la zona.

Figura 44. Prueba de hipétesis para B, microempresas con « = 0.05

-2.776 2.776 282
_ZA

ZR, | | ZR EE—

Fuente: Datos del estudio
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|t1|=|t2|=t=(K—1 gl;al2)
t=(4gl; 0.05/2)
ZAHo=-2776< t<2.776

Constatacion:

o2 =282 =t
*B, o*B, 0237

B,-B, B,-0_ B, 0669
0*@2 o

El valor t = 2.82 por lo tanto cae en la ZA lo cual indica que el i, (tasa de
interés Bancario ) explica significativamente el PPCC.

Para probar B; con una significancia estadistica del 5%.

Planteamiento de la prueba (ver figura 45):

Ho = B3 = 0: Elinterés de terceros no explica significativamente el PPCC.
Ho = B3 # 0: Elinterés de terceros explica significativamente el PPCC.

a =0.05

Demarcacion de la zona.

Figura 45. Prueba de hipétesis para B3, microempresas con « = 0.05

2.776 2776 584 Tmmme |
I

7R, I ZA i ZR _—

Fuente: Datos del estudio

|t1|:|t2|:t=(K-1 gl; al2)
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t=(4gl; 0.05/2)
ZAHy=-2776 < t<2.776

Constatacion:

5.84 =t

*B3

B,-B, B,-0 B, 0695
o c*B, o*B, 0.119

El valor t=5.84 por lo tanto cae en la zona de rechazo, lo que significa que el i
(tasa de interés terceros) explica significancia del 5% al PPCC.

Para probar B4 con una significancia estadistica del 5%.

Planteamiento de la prueba (ver figura No 46):

Ho = B4 = 0: El interés de los proveedores no explica significativamente el
PPCC.

Ho = Bs # O: El interés de los proveedores explica significativamente el
PPCC.
a =0.05

Demarcacion de la zona.

Figura 46. Prueba de hipodtesis para B4, microempresas con o = 0.05

-2.776 2.58 2.776

R, | A | 72 S—

Fuente: Datos del estudio

|t1|:|t2|:t=(K-lg1; al2)
t=(4gl; 0.05/2)
ZAHy=-2.776 < t<2.776
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Constatacion:

B,-B, B,-0 B . .
L o . :0075=2.58:t
c*B, o*B, o*B, 0029

El valor t=2.58 por lo tanto cae en la ZA lo cual indica que el i, (tasa de interés
proveedores) no explica significativamente el PPCC.

Para probar Bs con una significancia estadistica del 5%.

Planteamiento de la prueba (ver figura No 47):

Ho = B5s = 0: EI ROE no explica significativamente el PPCC.
Ho = Bs # 0: EI ROE explica significativamente el PPCC.

a =0.05

Demarcacion de la zona.

Figura 47. Prueba de hipétesis para Bs, microempresas con « = 0.05

| ;

-2.776 2776 32.53

! ZR

ZR. ZA

Fuente: Datos del estudio

|tl|:|t2|:t=(K-1gl; al2)
t=(4gl; 0.05/2)
ZAHy=-2776< t<2.776

Constatacion:
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32.53 =1

B,-B, B,-0 B, 0976
o a*ﬁs o-*ﬁs 0.030

* f35
El valor t=32.53 por lo tanto cae en la zona de rechazo; lo cual indica que el
ROE explica el PPCC con una significancia del 5%.
5.4.6 Prueba Global

Planteamiento de la prueba (ver figura No 48):

H, =B,=B,=B, =B, =0 Ninguna de las variables independientes explica
significativamente el PPCC.

H, #B,#B,#B,#B. #0 Al menos una de las variables independientes
explica significativamente el PPCC.

a =0.05

Demarcacion de la zona.

Figura 48. Prueba de hipétesis Global, microempresas con « = 0.05

2.69 276.134

ZA 7R —_—

Fuente: Datos del estudio

ZA = F/F < F*1
F*:F(K-l,n-kgl; a)
F*=F(4,n-47; 0.05)
F*=2.69

Constatacion:
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g SEC/k-1

= =276.134
SRC/n-k

El valor F = 2.69 < F = 276.134 por lo tanto cae en la zona de rechazo; lo que
implica que todas las variables independientes explican significativamente el
PPCC.

5.4.7 Consistencia Estadistica

» Multicolinealidad

Al encontrar unas pruebas t significativas y el R? = 0.973 es lo suficientemente
significativo, se nos indica que no hay evidencias de multicolinealidad en el
modelo, es decir, que las variables independientes no relacionan entre si.

= Heterocedasticidad

Prueba de White (ver figura No 49):

Y=B,+B,X,+B,X,+B,X,+B, X, +4

a, =0, X, +o,X;+o,X, +a,X, +(16X22+0L7 X32 +0t8Xf +0L9X52+
+a,, X, X;+o,, X, X, +u

N*R? = 36 * 0.973 = 35.02
X?=(kgl)
X?=(5gl)

Planteamiento de la prueba:
Hy=a,=o,=a,=a;=a=a,=oy=ay=a,=a;, =0

Ninguna de estas formas explica el y del modelo, por tanto es homocedastico
Hy=a,za,za,7a;zaza, 2o,z a,#a,,#a, #0
Ninguna de estas formas explica el p del modelo, por tanto es heterocedastico

Demarcacioén de la zona

X?=X?(5 gl;0.05) =11.1 ZAI X2 X% <111/
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Figura 49. Prueba White, microempresas

11.11 35.02

\ 4

ZA 4 ZR

Fuente: Datos del estudio

El valor 35.02 < 11.1 por lo tanto cae en la zona de rechazo, el modelo es
heterocedastico, es decir, la variabilidad de los términos de error son diferentes
y al menos una de las variables explican el y o error en el modelo.

= Autocorrelacion de residuos

Prueba de Durban Watson

K=5 DL=1.175 DW=1604 n=36 Du 1.799

1.175 1.799 2.201 2.825

Hay evidencia de autocorrelacion de residuos, es decir, que las p o residuos del
modelo estan relacionados entre si; esto con un nivel de significacién del 5%.

5.5 PEQUENAS EMPRESAS METALMECANICAS CORREDOR
INDUSTRIAL DE BOYACA

5.5.1 Modelo de Regresidn (ver figura No 50)
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Variables introducidas/ eliminadas(b)

interés terceros,
interés bancos(a)

Variables
Modelo Variables introducidas eliminadas Método
1 Utilidad neta / patrimonio,
interés proveedores, .
Introducir

a Todas las variables solicitadas introducidas

b Variable dependiente: promedio ponderado del costo del capital

Resumen del modelo (b)

Modelo

R R cuadrado

R cuadrado | Errortip. de la
corregida estimacion

Durbin-Watson

1

1,000(a) 1999

,999 ,00280

2,807

a Variables preeditoras: (Constante), utilidad neta / patrimonio, interés
proveedores, interés terceros, interés bancos

b Variable dependiente: promedio ponderado del costo del capital

ANOVA(b)
Suma de Media
Modelo cuadrados gl cuadratica F Sig.
1 Regresion ,052 4 ,013 | 1667,277 ,000(a)
Residual ,000 4 ,000
Total ,052 8

a Variables predictoras: (Constante), utilidad neta /patrimonio, interés
proveedores, interés terceros, interés bancos
b Variable dependiente: promedio ponderado del costo del capital
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Coeficientes(a)

Coeficient
es
Coeficientes no estandariz
estandarizados ados
Error
Modelo B tip. Beta t Sig.
1 (Constante) -,004 ,004 -,955 ,394
Interés 1,117 119 161 | 9,380 ,001
bancos
Interes 656 | 184 057 | 3566 023
terceros
Interés 1429 131 186 | 10,927,000
proveedores
Utilidad
neta/patrimo ,969 ,016 ,989 | 60,956 ,000
nio

a Variable dependiente: promedio ponderado del costo del capital

Estadisticos sobre los residuos(a)

Desviacion
Minimo Maximo Media tip. N
Valor pronosticado ,0774 , 3197 711 ,08082 9
Residuo bruto -,00443 ,00257 ,00000 ,00198 9
:i/;"'or pronosticado 1,159 1,839 000 1,000 9
Residuo tip. -1,582 917 ,000 , 707 9

a Variable dependiente: promedio ponderado del costo del capital
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Figura 50. Grafico P-P normal de regresién Residuo tipificado, Pequefas
empresas

Variable dependiente: promedioponderadodelcostodelcapital
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Prob acum observada

Fuente: Datos del estudio

5.5.2 Analisis pequeias empresas metalmecanicas corredor industrial de
Boyaca

< Modelo relacional

Y=f(X2aX3aX4,X5)

Bancos ki (I=t.)+ Deuda Terceros *i(l=t.)+ Proveedores *(+i )

PPCC=—— : -
Total Activo ’ Total Activo ’ Total Activo

Total Patrimonio
Total Activo
PPCC=1i, + 1, +i, + ROE Donde:

*ROE

PPCC = Promedio ponderado de costo de capital.
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ip = Total de deudas con bancos sobre el total de activos por la tasa de interés
bancaria.

it = Total de deudas con terceros sobre el total de activos por la tasa de interés
pactada con terceros.

ip = Total de deudas con proveedores sobre el total de activos por la tasa de
interés pactada con proveedores.

ROE = Total del patrimonio sobre el total de activos por la utilidad neta por la
utilidad neta sobre el total patrimonio.

< Modelo Funcional
Y=B+B,X,+B,X,+B,X, + B,X, Donde:

Y = Promedio ponderado de costo de capital.

X2 = Interés porcentual de bancos

X3 = Interés porcentual de terceros

X4 = Interés porcentual de proveedores

Xs = Utilidad neta sobre patrimonio en porcentaje
B4 = Termino independiente.

B, = Relacion que existe entre el interés de los bancos y el promedio
ponderado de costo de capital, es una relacion directa ya que si aumenta el
interés que se paga a los bancos, aumentara el promedio ponderado de costo
de capital, esto teniendo en cuenta que todas las demas variables son
constantes ; por lo tanto B, > 0.

Bs = Relacién que existe entre el interés con terceros y el promedio ponderado
de costo de capital, es una relacion directa ,si aumenta el interés que se paga a
terceros, aumentara el promedio ponderado de costo de capital, esto teniendo
en cuenta que todas las demas variables son constantes ; por lo tanto B3 > 0.

B4 = Relacién que existe entre el interés con proveedores y el promedio
ponderado de costo de capital, es una relacion directa, si aumenta el interés
que se paga a proveedores, aumentara el promedio ponderado de costo de
capital, esto teniendo en cuenta que todas las demas variables son constantes
; por lo tanto B4 > 0.

Bs = Relacion que existe entre la utilidad neta sobre el patrimonio y el promedio
ponderado de costo de capital, es una relacion directa pues indica que al
aumentar la utilidad neta sobre el patrimonio aumentara el promedio ponderado
de costo de capital, esto teniendo en cuenta que todas las demas variables son
constantes ; por lo tanto Bs > 0.
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< Modelo Econométrico
Y=B +B,X,+B,X,+B,X,+B,X, +u Donde:

u: Es el error, residuo o término estocastico, que se tiene al no incluir en el

modelo una variable relevante o errores en la medicion de la variable o
situaciones imprevistas.

En este caso podria ser representado por los salarios que se pagan a los
trabajadores.

< Modelo Estimado

¥ =—0.004+1.117.X, +0.656.X; +1.429X, +0.969.X, + /i

EB=0.004 0.119 0.184 0.131 0.016
= —0.955 9380 3.566 10.927 60.956
R*=0.999

F=1.667.277

DW =2.807

5.5.3 Verificacion de la teoria
Y =—0.004+1.117X, +0.656.X, +1.429X, +0.969X, + /1

B2, = 1.117; nos indica una relacion directa entre la tasa de interés de los
bancos y el PPCC, puesto que al aumentar la tasa de interés de los bancos en
un 1%, el PPCC aumentara un 1.117%.

B3 = 0.656; nos indica una relacién directa existente entre la tasa de interés de
terceros y el PPCC, puesto que al aumentar la tasa de interés de terceros en
un 1%, el PPCC aumentara un 0.656%.

B4 = 1.429; nos indica una relacion directa entre la tasa de interés de los
proveedores y el PPCC, pues al aumentar la tasa de interés de los proveedores
en un 1%, el PPCC aumentara un 1.429%.

Bs = 0.964; nos indica una relacion directa entre la utilidad neta sobre el

patrimonio y el PPCC, puesto que al aumentar la utilidad neta sobre el
patrimonio en un 1%, el PPCC aumentara un 0.964%
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R?= 0.999; nos indica que el 99.9% de las variaciones del PPCC son
explicadas por las variaciones en el interés de los bancos, proveedores,
terceros y ROE.

La teoria se cumple puesto que los valores de los coeficientes estimados
corresponden a los supuestos tedricos sobre el PPCC.

Respecto al R? = 99.9% explica el modelo en un 100% para confirmar la teoria.

5.5.4 Significancia estadistica del modelo empirico
Y =—0.004+1.117X, +0.656.X, +1.429X, +0.969.X, + /1

5.5.5 Pruebas de Hipotesis:

Para probar B, con una significancia estadistica del 5%,

Planteamiento de la prueba (ver Figura No 51):

Ho = B, =0 : Elinterés de los bancos no explica significativamente el PPCC.
Ho =B, # 0 : El interés de los bancos explica significativamente el PPCC.
a =0.05

Demarcacion de la zona.

Figura 51. Prueba de hipdtesis para By, pequeiias empresas con « = 0.05

-2.776 2.776 9.38
| -2A |

7R.
I |

ZR _—

Fuente: Datos del estudio

t]=[t]=t=(K-1 g 1; «/2)
t=(4gl; 0.05/2)
ZAHo=-2.776< t<2.776
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Constatacion:

, _L17
B, LI119

B,-B, B,-0 B 9.38 =1
o * * '

oA
o*B,

o>

2 o

El valor t = 9.38 por lo tanto cae en la de rechazo lo cual indica que el i, (tasa
de interés Bancario ) explica significancia del 5% el modelo PPCC.

Para probar B3 con una significancia estadistica del 5%.

Planteamiento de la prueba (ver figura No 52):

Ho = B3 =0: Elinterés de terceros no explica significativamente el PPCC.
Ho = B3 # 0: Elinterés de terceros explica significativamente el PPCC.

a =0.05

Demarcacion de la zona.

Figura 52. Prueba de hipotesis para Bs, pequefias empresas con o = 0.05

-2.776 2776  3.56

ZR. | ZA | 7R —

Fuente: Datos del estudio

|tl|=|t2|:t=(K-1gl; al2)
t=(4gl; 0.05/2)
ZAHy=-2776< t<2.776

Constatacion:
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0 B, 065

=3 = —3.56 =1
*B, o*B, 0.184

El valor t= 3.56 cae en la zona de rechazo, lo que significa que el i; (tasa de
interés terceros) explica con una significancia del 5% el PPCC.

Para probar B4 con una significancia estadistica del 5%.

Planteamiento de la prueba (ver figura No 53):

Ho = B4 = 0: El interés de los proveedores no explica significativamente el
PPCC.

Ho = B4 # O: El interés de los proveedores explica significativamente el
PPCC.
a =0.05

Demarcacion de la zona.

Figura 53. Prueba de hipotesis para B4, pequefias empresas con o = 0.05

-2.776 2776  10.9

| 7R | ZA | ZR
|

Fuente: Datos del estudio
t]=|t]=t=(K-1g1; a/2)
t=(4gl; 0.0572)
ZAHy=-2776 < t<2.776

Constatacion:
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B4 _B4

. 1429
B, 1.131

__B 10.90 =t
*

4
c*B, o*

o>

s O

El valor t=10.90 por lo tanto cae en la zona de rechazo, lo cual indica que el i
(tasa de interés de proveedores) explica con una significancia del 5% el
PPCC.

Para probar Bs con una significancia estadistica del 5%.

Planteamiento de la prueba (ver figura 54):

Ho = Bs = 0: EI ROE no explica significativamente el PPCC.
Ho = Bs # 0: EI ROE explica significativamente el PPCC.

a =0.05

Demarcacion de la zona.

Figura 54. Prueba de hipétesis para Bs, pequefias empresas con « = 0.05

-2.776 2776 60.36

ZR. | ZA i ZR —_—

Fuente: Datos del estudio
It]=]t,|=t=(K-1gl; a/2)
t=(4gl; 0.05/2)
ZAHy=-2776 < t<2.776

Constatacion:
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El valor t= 60.36 cae en la zona de rechazo; lo cual indica que el ROE
explica el PPCC con una significancia del 5%.

5.5.6 Prueba Global del Modelo de pequeias empresas

Planteamiento de la prueba (ver figura No 55):

H, =B,=B,=B, =B, =0 Ninguna de las variables independientes explica
significativamente el PPCC.

H, #B,#B,#B,#B. #0 Al menos una de las variables independientes
explica significativamente el PPCC.

a =0.05

Demarcacion de la zona.

Figura 55. Prueba de hipétesis Global, pequefias empresas con a = 0.05

6.39  1.667,27

ZA ! ZR JE—

Fuente: Datos del estudio
ZA = F/F < F*1
F*:F(K-l,n-kgl; a)
F*=F(4,n-47; 0.05)
F*=6.39
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Constatacion:

_ SEC/k-1

=———=1.667,27
SRC/n-k

El valor F = 6.39 < F = 1.667,27 por lo tanto cae en la zona de rechazo; e
implica que todas las variables independientes explican significativamente el
PPCC.

5.5.7 Consistencia Estadistica

» Multicolinealidad

Al encontrar unas pruebas t significativas y el R? suficientemente significativo,
tanto como un 100%, nos indica que no hay evidencias de multicolinealidad en
el modelo, es decir, que las variables independientes no relacionan entre si.

= Heterocedasticidad
Prueba de White:
f:él+l§2X2+l§3X3+Z§4X4+Z§5X5+ﬁ
o,=0, X, +a, X, +0, X, +a X, +a, X7 +o, X;+0, X7 +a,X: +
+ 0y, X, Xy +oy, X, Xy +u
N*R*=9*0.999 = 8.99
Planteamiento de la prueba (ver figura No 56):
Hy =a,=a,=a,=a;=a=a; ==, =y =, =0
Ninguna de estas formas explica el u del modelo, por tanto es homocedastico

Hy =a,za,za,7a,7aza,za,za,#a,,#a, #0

Ninguna de estas formas explica el y del modelo, por tanto es heterocedastico

Demarcacioén de la zona

X?=X?(5 gl;0.05)=11.1 ZA X% /X% <111/
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Figura 56. Prueba de White, pequefias empresas

899 11.1 ——

+ >
»
ZA ZR

Fuente: Datos del estudio

El valor 8.99 < 11.1 por lo tanto cae en la zona de aceptacion, por lo tanto hay
evidencias de homocedasticidad, en el modelo, es decir la variabilidad de los
términos de error son constantes y ninguna de las variables explican el py o
error en el modelo.

= Autocorrelacion de residuos

Prueba de Durban Watson

K=5 DL=0.243 DW=2807 n=9 Du 2.822

0.243 1.778 2.822 3.757

No hay evidencia de autocorrelacion de residuos, es decir, que las py o residuos
del modelo no estan relacionados entre si; esto con un nivel de significacion del
5%.

5.6 MEDIANAS EMPRESAS METALMECANICAS CORREDOR INDUSTRIAL
DE BOYACA

5.6.1 Modelo de Regresion (ver figura No 57)
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Variables introducidas/eliminadas(b)

Variables
Modelo Variables introducidas eliminadas Método
1

Utilidad neta / patrimonio,
interés terceros,

interés proveedores, interés
bancos(a)

Introducir

a Todas las variables solicitadas introducidas
b Variable dependiente: promedio ponderado del costo del capital

Resumen del modelo(b)

R cuadrado | Errortip. de la
Modelo R R cuadrado corregida estimacion Durbin-Watson

1 ,760(a) 577 -,268 ,1360956 1,618

a Variables predictoras: (Constante), utilidad neta /patrimonio, interés terceros,
interés proveedores, interés bancos
b Variable dependiente: promedio ponderado del costo del capital

ANOVA(b)
Suma de Media
Modelo cuadrados gl cuadratica F Sig.
1 Regresién ,051 4 ,013 ,683 ,667(a)
Residual ,037 2 ,019
Total ,088 6

a Variables predictoras: (Constante), utilidad neta/patrimonio, interés terceros,
interés proveedores, interés bancos
b Variable dependiente: promedio ponderado del costo del capital

Coeficientes(a)

Coeficiente
s
Coeficientes no estandariz
estandarizados ados
Error
Modelo B tip. Beta t Sig.
1 (Constante) ,057 ,222 ,257 ,821
Interés 3,483 38,833 -,083 -,090 937
bancos
Interes 20,074 | 26,265 571 764 525
terceros
Interes 1,397 | 3,237 313 432 708
proveedores
Utilidad
neta/patrimo ,309 597 ,332 517 ,656
nio

a Variable dependiente: promedio ponderado del costo del capital
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Estadisticos sobre los residuos(a)

Desviacion
Minimo Maximo Media tip.
Valor pronosticado ,063411 , 343000 | ,148067 ,0918391
Residuo bruto -
1119787 ,1334641 | ,0000000 ,0785748
:i/sllor pronosticado -.922 2123 1000 1,000
Residuo tip. -,823 ,981 ,000 577

a Variable dependiente: promedio ponderado del costo del capital

Figura 57. Grafico P-P normal de regresiéon Residuo tipificado. Medianas

Empresas

Variable dependiente: promedioponderadodelcostodelcapital
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Fuente: Datos del estudio
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5.6.2 Analisis medianas empresas metalmecanicas corredor industrial de
Boyaca

< Modelo relacional

Yzf(Xz,X3,X4,X5)

B . D T . P .
PPCC = L@ i (=1)+ euda er(%eros ki (l=)+ roveedo.res N (+ )
Total Activo Total Activo Total Activo
Total PatI‘lII.IOIllO *ROE
Total Activo

PPCC=1i, +1,+i, +ROE donde:
PPCC = Promedio ponderado de costo de capital.

ib = Total de deudas con bancos sobre el total de activos por la tasa de interés
bancaria.

it = Total de deudas con terceros sobre el total de activos por la tasa de interés
pactada con terceros.

ip = Total de deudas con proveedores sobre el total de activos por la tasa de
interés pactada con proveedores.

ROE = Total del patrimonio sobre el total de activos por la utilidad neta por la
utilidad neta sobre el total patrimonio.

< Modelo Funcional
Y=B +B,X,+B,X,+B,X, +B,X, Donde:

Y = Promedio ponderado de costo de capital.

X2 = Interés porcentual de bancos

X3 = Interés porcentual de terceros

X4 = Interés porcentual de proveedores

Xs = Utilidad neta sobre patrimonio en porcentaje
B¢ = Término independiente.

B, = Relacion que existe entre el interés de los bancos y el promedio
ponderado de costo de capital, es una relacidén directa, si aumenta el interés
que se paga a los bancos, aumentara el promedio ponderado de costo de
capital, esto teniendo en cuenta que todas las demas variables son constantes
;por lo tanto B, > 0.
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Bs = Relacion que existe entre el interés con terceros y el promedio ponderado
de costo de capital, es una relacion directa pues si aumenta el interés que se
paga a terceros, aumentara el promedio ponderado de costo de capital, esto
teniendo en cuenta que todas las demas variables son constantes ; por lo tanto
B; > 0.

B4 = Relacién que existe entre el interés con proveedores y el promedio
ponderado de costo de capital, es una relacion directa debido a que si aumenta
el interés que se paga a proveedores, aumentara el promedio ponderado de
costo de capital, esto teniendo en cuenta que todas las demas variables son
constantes ; por lo tanto B4 > 0.

Bs = Relacion que existe entre la utilidad neta sobre el patrimonio y el promedio
ponderado de costo de capital, es una relacién directa que nos indica que al
aumentar la utilidad neta sobre el patrimonio aumentara el promedio ponderado
de costo de capital, esto teniendo en cuenta que todas las demas variables son
constantes ; por lo tanto Bs > 0.

< Modelo econométrico
Y=B +B,X,+B,X,+B,X,+B;X;+u Donde:

1 Es el error, residuo o término estocastico, que se tiene al no incluir en el

modelo una variable relevante o errores en la medicion de la variable o
situaciones imprevistas.

En este caso podria ser representado por los salarios que se pagan a los
trabajadores.

< Modelo Estimado

Y =0.057—3.483X, +20.074X, +1.397.X, +0.309.X, + A

EB=0.222 38.633 26265 3.237 0.597
f= 0257 —0.090 0.764 0.432 0517
R*=0.577

F=0.68

DW =1.618

5.6.3 Verificacion de la teoria

Y =0.057 —3.483.X, +20.074.X, +1.397.X, + 0.309X, + &
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B, = -3,483; nos indica una relacion directa entre la tasa de interés de los
bancos y el PPCC, puesto que al aumentar la tasa de interés de los bancos en
un 1%, el PPCC disminuira en 3,483%.

Bs = 20.074; nos indica una relacion directa existente entre la tasa de interés
de terceros y el PPCC, puesto que al aumentar la tasa de interés de terceros
en un 1%, el PPCC aumentara un 20,074%.

B4 = 1,397; nos indica una relacion directa entre la tasa de interés de los
proveedores y el PPCC, pues al aumentar la tasa de interés de los proveedores
en un 1%, el PPCC aumentara un 1,397%.

Bs = 0,309; nos indica una relacién directa entre la utilidad neta sobre el
patrimonio y el PPCC, al aumentar la utilidad neta sobre el patrimonio en un
1%, el PPCC aumentara un 0,309%

R?*= 0,577; nos indica que el 57.7% de las variaciones del PPCC son
explicadas por las variaciones en el interés de los bancos, proveedores,
terceros y ROE.

La teoria se cumple puesto que los valores de los coeficientes estimados
corresponden a los supuestos tedricos sobre el PPCC.

Respecto al R? = 0.577% es mas o0 menos significativamente explicativo para la
teoria expuesta.

5.6.4 Significancia estadistica del modelo empirico
Y =0.057—3.483X, +20.074X, +1.397X, +0.309X, + /1

5.6.5 Pruebas de Hipotesis:
Para probar B, con una significancia estadistica del 5%.

Planteamiento de la prueba (ver figura No 58):

Ho =B, =0 : Elinterés de los bancos no explica significativamente el PPCC.
Ho =B, # 0 : El interés de los bancos explica significativamente el PPCC.
a =0.05

Demarcacion de la zona.
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Figura 58. Prueba de hipétesis para B,, Medianas empresas con « = 0.05

-2.776 -0.090 2.776

ZR. I <ZA ! ZR R

Fuente: Datos del estudio

t]=[t,]=t=(K-1 g 1; «/2)
t=(4gl; 0.05/2)
ZAHg=-2776< t<2.776

Constatacion:
B, —AB2= 2j0= Bi _ -3,483 _ 0,090 =i
c*B, o*B, o*B, 38,633

El valor t=-0.090 por lo tanto cae en la de aceptacion lo cual indica que el iy (
tasa de interés Bancario ) no explica significativamente el modelo PPCC.

Para probar B3 con una significancia estadistica del 5%.

Planteamiento de la prueba (ver figura No 59):

Ho = B3 =0: Elinterés de terceros no explica significativamente el PPCC.
Ho = B3 # 0: Elinterés de terceros explica significativamente el PPCC.

a =0.05

Demarcacion de la zona.
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Figura 59. Prueba de hipétesis para B3, Medianas empresas con « = 0.05

| |
-2.776 0.764 2.776

Fuente: Datos del estudio

It |=[t,]=t=(K-1g1; a/2)
t=(4gl; 0.05/2)
ZAHg=-2776< t<2.776

Constatacion:

c*B,

>

B,-B, B,-0_ B, _20074_, ., _
0*

B c*B, 26265

o>

3

El valor t= 0.764 cae en la zona de aceptacion, lo que significa que el i; (tasa
de interés terceros) no explica significativamente el PPCC.

Para probar B4 con una significancia estadistica del 5%.

Planteamiento de la prueba (ver figura No 60):

Ho = B4 = 0: El interés de los proveedores no explica significativamente el
PPCC.

Ho = B4 = O: El interés de los proveedores explica significativamente el
PPCC.
a =0.05

Demarcacion de la zona.
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Figura 60. Prueba de hipétesis para B4, Medianas empresas con « = 0.05

-2.776 0.43 2.776

Fuente: Datos del estudio

|t1|=|t2|=t=(K—1gl; al2)
t=(4gl; 0.05/2)
ZAHo=-2776< t<2.776

Constatacion:

1397

= =0.43 =t
B, 3237

T
oc*B,

B,-B, B,-0 B
O—* %

o>

4 O
El valor t= 0.46 por lo tanto cae en la zona de aceptacién, lo cual indica que el
ip (tasa de interés de proveedores) no es significativa para el PPCC.

Para probar Bs con una significancia estadistica del 5%.

Planteamiento de la prueba (ver figura No 61):

Ho = Bs = 0: EI ROE no explica significativamente el PPCC.
Ho = Bs # 0: EI ROE explica significativamente el PPCC.

a =0.05

Demarcacion de la zona.
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Figura 61. Prueba de hipétesis para Bs, Medianas empresas con « = 0.05

-2.776 0.51 2.776

7R. | LA | 7R |

Fuente: Datos del estudio

It,]=]t,|=t=(K-1g1; a/2)
t=(4gl; 0.05/2)
ZAHo=-2.776< t<2.776

Constatacion:

B.-B. B.-0 B ‘ .
S _ 0309 651 2
c*B, o*B, o*B;, 0597

El valor t=0.51 cae en la zona de aceptacion; lo cual indica que el ROE no
explica el PPCC con una significancia del 5%.

5.6.6 Prueba Global del Modelo de Medianas Empresas
Planteamiento de la prueba (ver figura No 62):

H, =B,=B,=B, =B, =0 Ninguna de las variables independientes explica
significativamente el PPCC.

H, #B,#B,#B,#B. #0 Al menos una de las variables independientes
explica significativamente el PPCC.

a =0.05
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Demarcacion de la zona.

Figura 62. Prueba de hipétesis Global, Medianas empresas con « = 0.05

6.39 1.667,27

ZA | ZR _

Fuente: Datos del estudio

ZA=F/F <F*1
F*:F(K-Ln-kgl;a)
F*=F(4,n-47; 0.05)
F*=6,94

Constatacion:

o SEC/k-I

= =0.68
SRC/n-k

El valor F = 6.94 > F = 0.68 por lo tanto cae en la zona de aceptacion; e
implica que ninguna de las variables independientes explican el PPCC.

5.6.7 Consistencia Estadistica

=  Multicolinealidad

Al encontrar en las pruebas individuales que las pruebas t no son significativas
y el R?>= 0.577 es tan solo mas o menos significativa, hay evidencia de
multicolinealidad en el modelo, es decir, que las variables independientes se
relacionan entre si.

= Heterocedasticidad
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Prueba de White (ver figura No 63):
Y =B, +B,X,+B,X,+B,X,+B.X.+ 1l
o,=0, X, +a, X, +0,X, +a X, +a, X7 +o, X+, X7 +a,X: +
+a,, X, X;+o, X, X, +u
N*R*=7 *0.577 = 4.039
Planteamiento de la prueba:
Hy=a,=o=a,=a;=a=a;,=oy=ay=a,,=a;, =0
Ninguna de estas formas explica el u del modelo, por tanto es homocedastico

Hy=a,za,za,7a,2a#za, za,#a,#a,,#a; #0

Ninguna de estas formas explica el p del modelo, por tanto es heterocedastico

Demarcacion de la zona
X?=X?(5 gl;0.05) =11.1 ZAI X2 X? <111/

Figura 63. Prueba de White, Medianas empresas

.

4.039 11.1

ZA ZR

Fuente: Datos del estudio

El valor 4.039 < 11.1 por lo tanto cae en la zona de aceptacion, por lo tanto hay
evidencias de homocedasticidad, en el modelo, es decir la variabilidad de los
términos de error son constantes y ninguna de las variables explican el y o
error en el modelo.
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= Autocorrelacion de residuos
Prueba de Durban Watson

K=5 DL =0.368> DW=2287 n=7 Du 1.618

0.368 1.713 2.887 3.632

Hay evidencia de autocorrelacion de residuos, es decir, que las p estan
relacionados entre si; esto con un nivel de significacion del 5%.
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6. ESCENARIOS DE COSTO DE CAPITAL
Para determinar los escenarios (Pesimista, Optimista y mas probable) para el
calculo del promedio ponderado de Costo de Capital, se tomaron las tasas del
mercado a marzo 27 del 2006.

Se ponderaron cada una de las tasas (Bancarias, Terceros, Proveedores y el
ROE), obteniendo los resultados que muestra el cuadro No 22.

Cuadro 22. Tasas de interés (Minimas y maximas en el mercado)*®

ENTIDAD PESIMISTA OPTIMISTA MAS PROBABLE

Interés | Ponderacion | Total Interés | Ponderacion | Total Interés | Ponderacion | Total
Bancos 29,23 0,24 6,93 14,03 0,31 4,29 21,41 0,25 5,40
Terceros 60,00 0,49 29,21 26,88 0,59 15,74 43,44 0,51 22,24
Proveedores 24,00 0,19 4,67 0,00 0,00 0,00 12,00 0,14 1,70
Roe 10,00 0,08 0,81 5,00 0,11 0,54 8,00 0,09 0,75
Total 123,23 1,00 41,63 4591 1,00 20,57 84,85 1,00 ;0,09

N

Costo de capital promedio
ponderado

6.1 ANALISIS DE ESCENARIOS PARA LA INDUSTRIA METALMECANICA

Modelo Global:
PPCC =0.89+0.340(i,) *(1-t,)+0.89(, ) *(1-t, ) +1.78*+i_+0.39* ROE

Escenario Pesimista:

PPCC =0.89+0.340%6.93(1-0.385) + 0.89*29.21(1-0.385) +1.78 ¥4.67 + 0.39 *0.81
PPCC = 0.89+1.4490+15.988+8.3126+0.3159

PPCC = 26.96%

Escenario Optimista:

PPCC =0.89+0.340*4.29(1—0.385) + 0.89 *15.74(1-0.385) +1.78 * 0+ 0.39 * 0.54
PPCC = 0.89+0.8970+8.6152+0+0.2106

PPCC =10.61%

Escenario mas probable:

PPCC =0.89+0.340*5.4(1—-0.385)+ 0.89*22.54(1-0.385)+1.78 *1.70 + 0.39 *0.75
PPCC = 0.89+1.1291+12.1730+3.026+0.2925

PPCC =17.51%

48 http://www.banrep.gov.co/series-estadisticas/see_tas_inter.htm
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6.2 ANALISIS ESCENARIOS MICROEMPRESAS METALMECANICAS
CORREDOR INDUSTRIAL DE BOYACA

Modelo para la microempresa:

PPCC =0.029 +0.669 (i, ) * (1-t,) +0.695(i,) * (1~ t ) +0.075*£i_+0.976 *ROE

Escenario Pesimista:
PPCC =0.029 +0.669*%6.93* (1—-0.385) +0.695*29.21*(1-0.385)+ 0.075*4.67 +

+0.976*0.81
PPCC = 0.029+2.8512+12.4850+0.3502+0.7905
PPCC =16.51%

Escenario Optimista:
PPCC =0.029 + 0.669*4.29 * (1—-0.385) + 0.695*15.74 * (1-0.385) + 0.075*0 + 0.976 * 0.54

PPCC = 0.29+1.7650+6.7276+0+0.5270
PPCC = 9.048%

Escenario mas probable:

PPCC =0.029 + 0.669* 5.4 * (1—0.385) + 0.695*22.24 * (1-0.385) + 0.075*1.7 + 0.976 * 0.75
PPCC = 0.29+2.2217+9.5059+0.1275+0.732

PPCC = 12.45%

6.3 ANALISIS ESCENARIOS PEQUENAS EMPRESAS METALMECANICAS
CORREDOR INDUSTRIAL DE BOYACA

Modelo para la pequefia empresa:

PPCC =-0.004 +1.117(i, ) *(1—t,) +0.656(i, ) *(1—t,) +1.429*+i +0.969* ROE

Escenario Pesimista:
PPCC =-0.004+1.117*6.93*(1-0.385)+ 0.656*29.21*(1—-0.385) +1.429*4.67 +

+0.969*0.81
PPCC =-0.004+4.7605+11.7844+6.6734+0.7848

PPCC = 17.32%

Escenario Optimista:

PPCC =-0.004+1.117*4.29*(1-0.385) + 0.656 *15.74 * (1 - 0.385) + 1.429 * 0 + 0.969 * 0.54
PPCC =-0.004+2.947+6.3501+0+0.5232

PPCC =9.8164%

Escenario mas probable:

PPCC=-0.004+1.117*5.4*(1-0.385) + 0.656 * 22.24* (1 - 0.385) +1.429 *1.7 + 0.969 * 0.75
PPCC =-0.004+3.7095+8.9795+2.4293+0.7267

PPCC = 13.40%
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6.4 ANALISIS ESCENARIOS MEDIANA EMPRESA METALMECANICAS
CORREDOR INDUSTRIAL DE BOYACA

Modelo para la mediana empresa:

PPCC =0.057 +3.483(i,) *(1—-t,) +20.074(i,) * (1-t,) +1.397 *£i_+0.309* ROE

Escenario Pesimista:
PPCC =0.057 +3.483*6.93*(1-0.385) +20.074*29.21*(1-0.385)+1.397 *4.67 +

+0.309*0.81
PPCC = 0.057+14.8443+360.61+6.5239+0.2502

PPCC = 375.76%
Escenario Optimista:
PPCC =0.057 +3.483*4.29 * (1 - 0.385) +20.074 *15.74 * (1- 0.385) +1.397 * 0 + 0.309 * 0.54

PPCC = 0.057+9.1893+194.3183+0+0.1668

PPCC = 203.73%

Escenario mas probable:

PPCC =0.057 +3.483*5.4*(1-0.385) +20.074 * 22.24 *(1-0.385) +1.397 *1.7 + 0.309 *0.75
PPCC = 0.057+11.5670+274.5641+2.3749+0.2317

PPCC = 286.42%
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7. CONCLUSIONES

La Pyme del corredor industrial de Boyaca representa el 98% el sector
metalmecanico en Boyaca, del cual el 29% pertenecen a Tunja, el 36% a
Sogamoso y el 35% de la ciudad de Duitama. De acuerdo a la clasificacién
de la Pyme, en Tunja el 98% son Micros y el 2% son pequefias; en
Sogamoso el 96% son Micros, el 3% son Pequefias y un 1% son Medianas;
en Duitama el 90% son Micros, el 8% son Pequefias y el 2% son medianas,
lo anterior sin contar con las microempresas que trabajan sin registro en
Camaras de Comercio.

La Microempresa siendo la Pyme de mayor participacion, aun no tiene una
formacion empresarial debido al trabajo informal, no ha considerado la
informacion contable y de costos como herramienta en la toma de
decisiones y debido a la naturaleza de empresa familiar son inestables
financieramente lo que hace que sean poco atractivas en un mercado
financiero y en la misma medida no pueden acceder a créditos de fomento.

La dificultad en el acceso al crédito financiero a largo plazo hace muy dificil
que la Microempresa tecnifique sus procesos buscando mejorar la calidad y
la estructura de costos, caracteristicas necesarias para crecer en
productividad y mercados.

La inversién en activos fijos por parte de las Microempresas con fondos
propios y préstamos de terceros con plazos menores a un ano, la convierten
generalmente en una unidad econdmica iliquida e incumplida en sus
obligaciones.

Teniendo en cuenta que al analizar los datos del total de las Pymes de la
industria metalmecanica del corredor industrial de Boyaca se encuentran
evidencias de multicolinealidad, homocedasticidad y autocorrelacion de
residuos, se podria decir que para el caso general, sin diferenciar las
empresas, el modelo no seria lo suficientemente significativo para la teoria
expuesta. Por tal razén se analizaran los modelos en forma individual para
la micro, pequefias y medianas empresas que componen la industria
metalmecanica.

Al analizar los datos de las microempresas de la industria metalmecanica
del corredor Industrial de Boyaca, el modelo es lo suficientemente
significativo para la teoria expuesta, debido a que las variables
independientes son suficientemente significativas y explicativas para la
variable independiente, ademas de no presentar relacion alguna entre si
que afecten el modelo.

Segun la informacion de las pequefias empresas de la Industria
Metalmecanica del Corredor Industrial de Boyaca el modelo es mas que
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suficientemente significativo para la teoria expuesta, debido a que las
variables independientes son suficientemente significativas y explicativas
para la variable independiente, ademas de no presentar relacion alguna
entre variables que afecten el modelo.

Analizando los datos de las empresas medianas de la Industria
Metalmecanica del Corredor Industrial de Boyaca el modelo es
medianamente significativo para la teoria expuesta, debido estas empresas
no utilizan en su mayoria financiacién por lo cual las pruebas individuales
son poco significativas, pero, sin embargo la teoria de PPCC se cumple en
su totalidad en este modelo.

Este estudio permitié determinar y modelar la estructura financiera para las
pymes del sector metalmecanico del corredor Industrial de Boyaca. Su
aplicacién facilitara la toma de decisiones a los administradores de la
misma.

Se requiere un mayor compromiso Estado-Empresa-Universidad

respetando los ambientes particulares de cada uno, pero actuando en
sinergia para potenciar el sector.
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8. RECOMENDACIONES

Siendo la Pyme la empresa representativa del corredor industrial de Boyaca
(consideradas como el motor de la economia Boyacense) deben
implementarse politicas, desde los municipios, departamento, universidades
y demas organismos de fomento que reactiven el sector facilitando que los
empresarios puedan crecer en conocimientos de administracion base para
la toma de decisiones, en tecnologia de informacion, en la tecnificacién de
la maquinaria, lo anterior para que puedan responder a la demanda que
cada dia es mas exigente.

Es necesario continuar con el desarrollo de trabajos similares en los demas
sectores de cara a la competencia que generara la apertura econdmica
producto de la firma del Tratado de Libre Comercio (TLC)

Los empresarios de las pymes deben reorganizar y organizar los estados
financieros de las empresas del sector para poder acceder a créditos, tomar
decisiones y enfrentar la competencia globalizada producto de la firma del
Tratado de Libre Comercio (TLC).

Implementar el uso del modelo financiero propuesto para tomar decisiones
sin riesgo.
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Anexo 1: Encuesta para empresas representativas del sector metalmecanico
del corredor industrial de Boyaca

El programa de Maestria en Administracion de la Universidad Auténoma de Bucaramanga, el Instituto
Tecnoldgico y de Estudios Superiores de Monterrey, bajo la coordinacion de Colciencias aplica esta
encuesta para diseflar un modelo de estructura financiera de las Pymes del sector metalmecanico del
corredor industrial de Boyaca, para mejorar la competitividad de dicha industria en la region.

Encuesta N° Fecha:

Ciudad: Duitama [ ]Tunja[ ] Sogamoso [ ]

Nivel del cargo encuestado:
Directivo [ ]  Administrativo [ ]  Propietario [ ]

Nota 1: los datos solicitados son a 31 de diciembre de 2.005; no se requiere el nombre de la empresa con
lo cual se garantiza la total reserva de la informacion.

Nombre el principal producto fabricado por la empresa y el principal material utilizado en este:

1. Utiliza algin Sistema de Costo de produccion: No [ ] Si[], Cual?

2. Registre el nimero de empleados y el grado de escolaridad

Nivel educativo | N° de Operarios | N° de Administrativos | N° de Vendedores | Salario*
a. Primaria
b. Secundaria
c. | Tecndlogo
d. | Profesional
TOTAL

*Para llenar la casilla del Salario

Salario entre ($) Marque | Salario entre ($) Marque | Salario entre ($) Marque

1 —400.000 1 800.001 — 1°500.000 3 2'000.001 — 2'500.000 5

400.001 — 800.000 2 1’500.001 — 2'000.000 4 Més de 2'500.000 6

3. De los anteriores empleados tiene algin familiar No [] Si[] Cuéntos?

Nota 2: Si la empresa dispone de el Estado de Resultados y el Balance General (fotocopia, no requiere
nombre de la empresa), pase a la pregunta N° 12.

4. Los recursos econdomicos (dinero), para el desarrollo de sus productos en el 2.005 provinieron de:

Monto ($) Interés (%) Plazo

Entidades Financieras (Bancos)
Fomento Estatal (Gobierno)
Prestamos con Terceros
Crédito con Proveedores
Utiliza capital propio

TOTAL $
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5. Sino posee Créditos con Entidades Financieras, por qué no lo ha hecho?

Piensa que no cumpliria los requisitos[ ]

No cumple con los requisitos exigidos por la entidad financiera[ |
Desconoce las lineas de crédito que ofrecen las entidades financieras[_]
No los necesita[_]

o o

6. Cual es el monto del Patrimonio de la empresa: $

7. Registre la composicion del Activo:
a. Activo Corriente
Efectivo$
Cuentas por Cobrar$ (Cero, si vende al contado)
Inventarios $
b. Activos Fijos
Magquinaria y Equipo$

Vehiculos$
Terrenos$
c. Otros activos$

8. Ventas Netas del 2.005%
9. El Costo de Ventas$

10. Gastos de Administracion$
Gastos de Ventas$

11. Utilidad Neta del 2.005: $

12. Cuales son las fortalezas que su empresa posee:

13. Cuaéles son las debilidades que su empresa posee:

14. En forma general, en qué nivel cree usted que su empresa se encuentra para afrontar de forma

competitiva el TLC?
Alto [[] Medio [] Bajo [_|Muy Bajo [ ]

15. En forma general, en qué nivel cree usted que la industria metalmecanica de la region se encuentra

para afrontar de forma competitiva el TLC?
Alto [] Medio [] Bajo [_|Muy Bajo [ ]

16. El Tratado de Libre comercio firmado con los Estados Unidos, respecto a las siguientes variables,

piensa usted que sera:

Excelente Bueno Igual

Regular

Malo

a. Volumen de ventas

B: Calidad de la materia prima

c. Precio de la materia prima

d. Productos extranjeros

Gracias por su colaboracion
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Anexo 2: Lista de Industrias metalmecanicas Tunja.

N RAZOMN SOCIAL ACTIVIDAD ECONOMICA ACTIVOS 2004
1|SUAREZ CASTELELANCO EVERARDO ORNAMENTACION 40000
2|PARRA MIND CARLOS ALBERTO FABRICACION DE PUERTAS ¥ WENTANAS METALICAS 50000
3|BECERRA FLOREZ RUFPERTO FABRICACION DE ELEMENTOS METALIL PARA ARQUITECT.Y 50000
4|AGUILAR FUQUEN LUIS ANTONIO FABRICACION DE ELEMENTOS METALIL PARA ARQUITECT.Y 50000
5|CASTRO ROSAS JOSE EDGAR FABRICACION DE PUERTAS ¥ WENTANAS METALICAS ¥ SUS PARTE 50000
B|CRISTALUM S.H. FABRICACION DE ELEMENTOS METALICOS PARA ARQUITECTURA 50000
7|CALES DE BOYACA LTDA. SUCURSAL PRODUCTOS DE FERROALEACIONES. 100000
G|FELE ANTONIO CUBIDES CASTANEDA FABRICACION DE ACERO 100000
9|MELBA DEL CARMEN BENAVIDES WARGAS FABRICACION DE ACERO 100000

10| TALLER SAN JACINTO FABRICACION DE PUERTAS ¥ WENTANAS METALICAS 100000
11| TALLERES REPARMETAL FABRICACION DE ELEMENTOS METALIL PARA ARQUITECTOS 100000
12|NING AVEMDAND MARIO ORLANDO ELABORACIONM DE PUERTAS, WENTANAS, MUEBLES, DIvISIONES, R 120000
13|NINO DE REYES MARIA ELIZABETH ELABORACION DE PUERTAS, WENTANAS, MUEBLES ETC. 120000
14|LOPEZ MOLANO MARIA ELISA TALLER DE ORMAMEMTACION 120000
15|CONSTRUCCIONES MECANICAS DICONTECNICA |FABRICANTE DE PARTES METALICAS ¥ ESTRUCTURAS METALICAS 140000
16| TALLER DE ORMAMENTACION REYES SALAMANIFABRICACION DE PUERTAS ¥ WENTANAS METALICAS ¥ SUS PARTE 150000
17 |WARGAS AMAYA NELSOM ENRIQUE FRABRICACION ¥ REPARACION DE PARQUES INFANTILES 150000
18| PEDRAZA PEREZ HENRY SALATIEL FABRICANTE DE PARTES METALICAS ¥ ESTRUCTURAS METALICAS 171201
19]INDUSTRIAS LA JUNGLA FABRICACION DE ARTICULODS FUNDIDDS DE ALUMINIO ¥ SU 200000
20{MOYAND NEIRA FLORENTING FABRICACION DE PUERTAS ¥ WVENTANAS METALICAS. 200000
21|RAMIREZ TORRES PEDRO JULIO FABRICACION DE ELEMENTOS METALICOS PARA ARQUITECTURA 200000
22|INDUSTRIAS METALMADERAS ELABORACION DE PUERTAS, WENTANAS, MUEBLES, DIVISIONES, RE 240000
23|PEDRAZA PEREZ JOSE ELIAS FABRICANTE PARTES DE MAQUINAS ¥ ESTRUCTURAS METALICAS 270000
24|DIAZ WARGAS ANGEL DAVID FABRICACION DE MOLDES PARA TAPAS ¥ TUBOS DE ACERO. 300000
25|METALICAS CARDOZO FABRICACION DE PUERTAS ¥ WENTANAS METALICAS 300000
26|GALYIS MOREND WICTOR MANUEL FABRICACION DE PUERTAS ¥ WENTANAS METALICAS 300000
27 |ORNAMENTACIONES WILMARG FABRICACION DE ELEMENTOS METALIL PARA ARQUITECT.Y 300000
28|JOSE HILWAR MUNEWAR RODRIGUEZ FABRICACION DE ELEMENTOS METALICOS PARA ARQUITECTURA 300000
29|JORGE ALIRIO VERDUGO RINCON FABRICACION DE ELEMENTOS METALICOS PARA ARQUITECTURA 300000
30|{INDUSTRIAS AE LTDA, PRODUCTOS DE FERROALEACIONES. 312000
31 |MONTANEZ PULIDO JOSE DANILO ORNAMENTACION DE ALUMINIO 350000
32|CARLOS ARTURD RODRIGUEZ FABRICACION DE ELEMENTOS ESTRUCTURALES METALICOS 500000
33| ALUMETALICAS J C FABRICACION DE PUERTAS ¥ WENTANAS METALICAS 500000
34|INDUSTRIAS FORERO FABRICACION DE ELEMENTOS METALICOS PARA ARQUITECTURA 500000
35| INDUMAQUINAS FABRICACION DE ELEMENTOS METALICOS PARA ARQUITECTURA Y 500000
36| TORMA SOL FABRICACION DE PUERTAS ¥ WENTANAS METALICAS ¥ SUS ACCES 500000
37 |PULIDO ESPINOSA JOSE DAWID FABRICACION DE PUERTAS ¥ WENTANAS METALICAS 500000
38| INDUSTRIAS SANTA ANA TALLER DE ORNAMEMTACION. 500000
39| TALLER DE ORMNAMEMNTACION TALLER DE ORMAMEMTACION 500000
40{INDUMETALICAS E.W. ORNAMENTACION EN GENERAL 500000
41|0ORLANDO ROJAS TORRES TALLER DE ORMAMEMTACION 500000
42|METALICAS EL JORDAN TALLER DE ORMAMEMTACION 500000
43 |METALICAS MORENO ORNAMENTACION ¥ MANTENIMIENTO DE MAQUINARIA, 500000
44| ROCA, FABRICACION UNIDADES DEPORTIVAS ¥ RECREACIONALES, FABRIQ 500000
45|TALLERES EL LLANERO TALLER, MECANICA DE PATIO, SOLDADURA, REFUERZO CHASIS 500000
46|FERRILLAVES EL EXITO FABRICACION DE ARTICULOS DE FERRETERIA ¥ CERRAJERIA 500000
47 | INDUSTRIA MULTIPLEX FABRICACION DE ARTICULOS DE ALUMINIO ¥ SUS ALEACIONES 550000
48| INDUMETALICAS BURGDS CONSTRUCCION DE ESTRUCTURAS METALICAS 600000
49| TALLER DE ORMNAMENTACION J.G.MW HECHURA - ARREGLO PUERTAS, WENTANAS 600000
50|GARCIA HERRERA CARLOS ALBERTO METALISTERIA. FABRICACION DE PUERTAS, WENTANAS, CERCHAS 600000
51|FERREFPDIDS SOLDADURA, ESTRUCTURAS ¥ MONTAJES MECANICA INDUSTRIAL 600000
N RAZOMN SOCIAL ACTIVIDAD ECONOMICA ACTIVOS 2004
52| METALTUNJA LTDA FABRICACION DE PIEZAS DE HIEERRD O ACERO FORJADAS 650000
53 |METALICAS F.G. FABRICACION DE ELEMENTOS METALICOS PARA ARQUITECTURA 700000
54|INDUSTRIAS EL TITAN ORNAMENTACION 700000
55|NINO BECERRA CAYQ LEOMIDAS SOLDADURAS 700000
56 |MARID JAIME ALBERTO SUAREZ CASTELBELANCOFABRICACION DE ELEMENTOS METALICAS PARA ARQUITECTURA 500000
57 |MANUFACTURAS AVELLANEDA FABRICACION DE PUERTAS, VENTANAS, REJAS 500000
58|GUTIERREZ DIAZ LUIS ALBERTO MECANICA DE MAGUINARIA AGRICOLA 500000
59| METALMECANICA YILLAMARIN TALLER DE MECANMICA INDUSTRIAL. 1000000
BO|MOREND CRUZ LUIS ALEERTO COMPRA ¥ VENTA DE MATERIALES PARA FUNDICION [CHATARRA) Y| 1000000
61|ALUVIDRIOS & DECORACIONES WENTA E INSTALACION DE VIDRIOS ¥ TRABAJDS EN ALUMINIO 1000000
62|HERMNAM NEIRA MORA, RECUPERACION ¥ FUNDICION DE ALUMINIO. 1000000
63|RODRIGUEZ CARLOS ARTURO FABRICACION DE ELEMENTOS ESTRUCTURALES METALICOS 1000000
64| INDUSTRIAS METALICAS EL CARMEN FABRICACION DE PUERTAS ¥ WENTANAS METALICAS ¥ SUS 1000000
65|CRUZ CRUZ JOSE WIDAL FABRICACION DE ELEMENTOS METALICOS PARA ARQUITECTURA 1000000
66| TALLER DE SOLDADURA CRUZ FABRICACION DE ELEMENTOS METALICOS PRA ARQUITECTURA 1000000
67 |ALUMILAMINAS FABRICACION DE PUERTAS ¥ WVENTANAS METALICAS. 1000000
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68| INDUMETALICAS ROJAS FABRICACION DE PUERTAS ¥ WENTANAS METALICAS ¥ SUS PARTE 1000000
B3| ESTRUCTURAS PANAMERICAMA ORNAMENTACION EN GENERAL 1000000
7O|METALICAS UNIWERSAL TALLER DE ORMAMEMTACION 1000000
71|MENDOZA WVARGAS JUAN MARIA PRESTACION DE SERVICIOS DE ORTAMENTACION 1000000
72|METALICAS J.G. PRESTACION DE SERVICIOS DE ORMAMENTACION. 1000000
73|CONSTRUPREF CONSTRUCCION ¥ FABRICACION DE CASAS PREFABRICADAS 1000000
74|DAZA CUERYD JOSE RAFAEL FABRICACION ¥ RECONSTRUCCION DE TANGQUES PARA CARROTANG 1000000
75|PEREZ TORRES JAIRD ENRIQUE SERYICIO DE DISENOS ELECTRICOS, MONTAJES DE REDES DE MELD 1000000
76|UNIVERSAL DE CHASISES SOLDADURAS EN GEMERAL. 1000000
77 |ATARA SAINEA JOSE MIGUEL REPARACION DE MAQUINARIA AGROINDUSTRIAL 1000000
78| TORMOMECANICA RECONSTRUCCION DE FIEZAS ¥ SOLDADURA, 1000000
79|SERVICIO DE DOBLADORA ¥ CORTADORA HM  |SERVICIO DE CORTADORA ¥ DOBLADORA 1000000
50|PIRAZAN MORENO MANUEL WENTA DE HIERRO ¥ SERWICIO DE DOELADORA 1000000
§1|CHAVES FLAMINIO EMPRADIZACION, REFORESTACION, SECADD ¥ JARDINERIA. 1000000
52| INDUMETALICAS ACEROD FABRICACION DE PRODUCTOS METALICOS 1000000
G3|PORTOMES ¥ WENTANALES ELABORACION DE PUERTAS ¥ WENTANAS 1000000
84 |GIL MENDOZA RODRIGO ELABORACION DE EQUIPOS METALMECANICOS ¥ OBRAS CIWVILES, § 1000000
85 |vIDRIOMETALICAS EL DIAMANTE WIDRIERIA ¥ TALLER DE ORMNAMENTACION 1000000
86| TALLER SERWICHASIS ACTIVIDADES DE METALMECANICA 1000000
87 |MECANICA DIESEL SUS TRACTORES REPARACION DE MAQUINARIA AGROINDUSTRIAL 1000000
88| GUTIERREZ GUTIERREZ JAVIER SOLDADURAS EN GEMERAL. 1100000
G9|DEPOSITO SANTANA TUNJA COMPRA WENTA DE CHATARRA Y MATERIALES PARA FUMDICION 1300000
90|RIWERA LOPEZ BLANCA YANETH TALLER DE ORMAMEMTACION 1500000
91 |METALICAS ARQUIALLM TALLER DE ORMAMEMTACION 1500000
92| TALLER TECNICHASIS SERYICIO DE SOLDADURA 1500000
93|COMPRA ¥ VENTA DE MATERIALES FERRETERIA 1500000
94|P W 5 INGEMIERIA TALLER DE ORMENTACION 2000000
95|METALICAS EL ENANO ELABORACION DE PUERTAS 2000000
96|INDU - TOA TALLER DE ORMAMEMTACION 2000000
97 |INTERCOLPAR LIMITADA, FABRICACION DE HERRAMIENTAS PARA MECANICA, CARPINT 2000000
95| CERRAJERIA GAMBOA CERRAJERIA Y WENTA DE HERRAMIENTAS 2000000
93| INDUSTRIAS TALERD Y COMPA~IA LIMITADA FABRICACION DE MENAJES DE COCINA, PIEZAS ¥ OTROS P 2000000
100|TALLER INDUSTRIAL ACOSTA SERYICIOS DE MECANICA AUTOMOTRIZ, INDUSTRIAL ¥ SERYICIOS D 2000000
101|RODRIGUEZ RODRIGUEZ GLORIA MARIA INDUSTRIA ORNAMENTACION TORRES AUTOSOPORTADAS 2200000
102|CHAPARRO MANUEL ANTOMIO FABRICACION DE PUERTAS ¥ WENTANAS METALICAS ¥ SUS PARTE 2500000
N RAZOMN SOCIAL ACTIVIDAD ECONOMICA ACTIVOS 2004
103|INDUSTRIAS METALICAS M.R. CONSTRUCCION TORRES AUTOSOPORTADAS 2500000
104|CARDENAS GARCIA FLORENTING FABRICACION DE ARTICULOS DE HIERRC FUNDIDO ¥ DE AC 3000000
105|BUENAHORA WALENTIN FABRICACION DE PUERTAS ¥ WENTANAS METALICAS ¥ SUS PARTE 3000000
106|COL HIERROS TUMNJA FABRICACION DE PARQUES RECREACIONALES 3000000
107 |[FONSECA JOYA HOMERO FABRICACION DE ELEMENTOS METALICOS PARA ARQUITECTURA, 3200000
105|INDUSTRIAS H.F. FABRICACION DE ELEMENTOS METALICOS PARA ARQUITECTURA, 3200000
109|JIMENEZ CARDEMAS ANTONIO FABRICACION DE PUERTAS ¥ WENTANAS METALICAS ¥ SUS 3500000
T10|ESTRUCTURAS METALICAS BOYACA FABRICACION DE PUERTAS ¥ WENTANAS METALICAS 3500000
111]INDUSTRIAS BOYACENSES LTDA. FABRICACION DE ARTICULOS DE TORNILLERIA, PUNTILLAS 3760162
112|GARCIA QUIROZ JOSE CARLOS ARTURO TALLER DE ORMAMEMTACION 3500000
113|BUSTAMANTE ESFPINEL DIANA CRISTINA FABRICACION ¥ VENTA DE MUBLES Y DIVISIOMES PARA OFICINA, 4000000
114|SOLDADURAS ¥ MAQUINADDS SERYICIOS DE SOLDAURA Y MECANICA EN GENERAL 4000000
115|PENARANDA JACOME RODRIGO INGENIERD METALURGICO PRODUCCION DE PIEZAS METALME 4000000
116|RODRIGO PENARANDA JACOME INGENIERD METALURGICO PRODUCCION DE PIEZAS METALME 4000000
117 |MESA GONZALEZ JOSE ANTONIO SERYICIO DE MATENIMIENTO DE SOLDADURA 4500000
118|TALLER AUTOCHASIS SERYICIO DE MATENIMIENTO DE SOLDADURA 4500000
119]INDUMECANICAS SANCHEZ SERYICIO DE SOLDADURA 5000000
120|MORENO PEREZ ALONSO DOBLADORA DE LAMINA 5000000
121]INDUMETALICAS PRIETO SERYICIO DE HORMAMENTACION ¥ SOLDADURA, PINTURA, 5000000
122|GESTION ¥ PROYECTOS INDUSTRIALES LIMITADASERYICIOS DE INGEMIERIA CMIL, MECANICA, ELECTROMECANICA, 10000000
123|IMEL LIMITADA, FABRICACION DE APARATOS DE DISTRIBUCIONM ¥ CONTROL DE ENE 14355000
124|GRANADOS GUILLERMO WENTA DE SOLDADURA, 18857000
125|EL MUNDD DEL ALUMINIO LTDA COMERCIALIZACION, COMPRA ¥ WENTA DE PERFILERIA DE ALUMINI 184554000
126|FRANCO SALDANA Y CIA LTDA CONSTRUCCION DE OBRAS CIVILES ¥ DE ARQUITECTURA 186251995
127 |METALEX S.A. FABRICACION DE BARRAS DE COBRE, BRONCE ¥ BARRAS DE LATO 320000000
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Anexo 3: Lista de Industrias metalmecanicas Sogamoso

N RAZON SOCIAL ACTIVIDAD |ACTIVOS CIuDAD
1MARIND ¥ CABRERA LTDA EN LIGUIDACION [ 100.000 00|NOBSA,
2WIASUS GIL FRAMNKLIN ALFREDO I, 200.000 0| =S0GAMOE0
3|RAMIREZ MONROY JORGE ALBERTO I, 300.000 00| S0GAMOS0
4|ZUAREZ RODRIGUEZ ELIZABETH I, 350.000 00|MNOBSA,
5|LOPEZ PINEDA NURY MARLEM I, 400.000 00| S0GAMOS0
B|PEREZ SALAMANCA LUIS MARTIN I, 450.000 0| =0GAMOE0
7|ACEVEDO ACEVEDD JORGE ELIECER T4, 500.000 00| S0GAMOS0
B|ARIAS PLAZAS OMAR ORLANDO I, 500.000 0| S0GAMOS0
9|ARIAS PLAZAS DMAR ORLANDD Tl &, 500.000 00| S0GAMOS0

10|BARRERA RIOS JOSE ANTONID I, 500.000 00| S0GAMOE0
11|CASTRO ACOSTA CARLOS JULID M4, 500.000 00| SOGAMOSO
12|CELY HIGUERA LEONARDO VAN I, 500.000 00 {NOBSA,
13|CONSTRUCCION REPARACION ¥ MONTAJE LTDA SIGLA ClMA 500.000 00| SOGAMOSO
14|DIAZ PORRAS LUIS ARMANDO I, 500.000 00| S0GAMOS0
15|GONZALEZ CAMARGD ADRIANA INES IlA, 500.000 0| =0GAMOE0
16| GRANADDS GONIALEZ FRANCISCO [ 500.000 00 {NOBSA,
17|GUTIERREZ CORREEDDR CARLOS ARTURD IlA, 500.000 DO[TIBASOSA
18|HERRERA ALFONSO ALICIA, [ 500.000 00| S0GAMOS0
19|LEMUS BARRERA RICARDO I, 500.000 0| =0GAMOE0
20|LLORENTE TRIANA CARLOS MANUEL I, 500.000 DO [TIBASOSA
21|MERCHAN PEBA JOSE FRANCISCO I, 500.000 0| =0GAMOE0
22|MORALES MACIAS LUIS EDUARDD I, 500.000 00| S0GAMOS0
23|PADILLA AFRICAND ADAN I, 500.000 00| =0GAMOE0
24|PEREZ ALDANA, LUIS FERNANDO T4, 500.000 00| S0GAMOS0
25|PEREZ ALVARADD BERMARDOD I, 500.000 0| S0GAMOS0
26|PIRAGAUTA SIERRA JOSELYM Tl &, 500.000 00| S0GAMOS0
27 |ROSAS BAYONA JORGE ELIECER I, 500.000 00| S0GAMOE0
Z28|TEJEDOR DCHOA EDGAR GILBEERTO Tl &, 500.000 DO [TIBASOSA
29| TAPATA WALENCIA MERY DE JESUS I, 500.000 00| S0GAMOE0
30|BOLIWAR HERRERA JOSE CUSTODIO M4, 700.000 00| SOGAMOSO
31|BOLIvAR HERRERA JOSE WILSON I, 700.000 00| S0GAMOS0
32| GUERREROQ ROJAZ WWILLIAM IlA, 700.000 0| =S0GAMOE0
33| NIPD ALEA RAFAEL ANTONIO [ 700.000 00 {NOBSA,
34|R0JAS CALDERON HECTOR EDUARDO IlA, 700.000 0| =0GAMOE0
J5|GUALTEROS AMAYA EDGAR [ 720.000 00| S0GAMOS0
36| DIAL GIL RICARDD ANDRES IlA, 763.000 00| =0GAMOE0
I7|ACEVEDO SANABRIA SILVESTRE AMTONIO [ §00.000 00| S0GAMOS0
38|MEDINA RODRIGUES JAIME I, 300.000 0| =0GAMOE0
J9|0ORTIZ BECERRA NAYIE DALIA I, §00.000 00| S0GAMOS0
N RAZON SOCIAL ACTIVIDAD |ACTIVOS ClupAaD
40| SANCHEZ MATEUS PABLOD EMILIO T4, §00.000 00| S0GAMOS0
41|CADENA WARGAS ROGELIO I, 930.000 00| =S0GAMOE0
42|MARTINEZ DE RAMIREZ MARIA LUISA Tl &, 937.500 00| S0GAMOS0
43|AVILA RIDE EDGAR AUGUETO I, 1.000.000 00| S0GAMOE0
44|CARDENAS CARDOIOD OSCAR ALBERTO Tl &, 1.000.000 00| S0GAMOS0
45| CHAPARRD MONGUI JOSE MARIA I, 1.000.000 00| S0GAMOS0
46|CRUZ ROJAS JOSE ISAACD M4, 1.000.000 00| SOGAMOS0
47 | INGEMIERIA MONTAJES ¥ COMSTRUCCIONES LTDA, I, 1.000.000 00| S0GAMOS0
48|LARA FONSECA MARTIM IlA, 1.000.000 00| 50GAMOS0
48|MARTINEZ PEREZ DORA INES [ 1.000.000 00| S0GAMOS0
S0|MOREND QUAST ANDRES IlA, 1.000.000 00| 50GAMOS0
51|PLAZAS PRECIADD ISRAEL [ 1.000.000 00| S0GAMOS0
52|RAMIREZ FAGUA LUIS ENRIGUE IlA, 1.000.000 00| 50GAMOE0
53|ROJAS SERRAND SAMUEL LEONARDO [ 1.000.000 00| S0GAMOS0
54| TAMI SANTAMARIA CESAR ESMILSON I, 1.000.000 00| S0GAMOE0
55|VILLARRAGA PEBALOZA OMAR B 1.000.000 00| S0GAMOS0
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56|WIEST GOYENECHE AURORA PATRICIA M A, 1.000.000,00)SOGAMOS0
57 |ARIAS AVELLA JOSE MARTIM b A, 1.100.000 00| SOGAMOS0
55 |MOSQUERA CAMARGO PAULD CESAR b A, 1.100.000 00| SOGAMOS0
53|RAMOS ROSAS JAVIER HERNANDO hAy 1.100.000 00| SOGAMOS0
G0|MENDOZA BUITRAGO MANUEL ABILIO Il & 1.250.000,00|S0GAMOS0
G1|CRISTANCHD PARRA PARMENIO Bl A 1.300.000,00|S0GAMOS0
G2|CASA DEL ARTESANO EMPRESA ASOCIATIVA DE TRABAIMA 1.400.000 00|NOBSA
63|CABALLERD VASQUEY JOSE URIEL b A, 1.500.000 00| TIBASOSA
B4|CARDOZO CAMARGO LUIS HENRY b A, 1.500.000 00| SOGAMOS0
B5|IBADEZ MOLINA JOSE REINALDD hAy 1.500.000 00|NOESA
66 |LARA RODRIGUEZ MARIO ORLANDO Il & 1.400.000,00|S0GAMOS0
67 |MUBQE REYES CARLOS JULIO Bl A 1.500.000,00|NOESA
65|PEREZ RODRIGLIEZ JOSE ANTONIO M A, 1.500.000,00|SOGAMOS0
63| GUIZA AGUDELO ROGUE b A, 1.800.000 00|NOBSA
70|ROSAS FORRO PEDRO ANTONIO b A, 1.954.000 00| SOGAMOS0
71|ALYARES GALLO ORLANDO Il & 2.000.000,00| S0GAMOS0O
72|CARDEMAS BARRERA PEDRO Il & 2.000.000,00| S0GAMOS0
73|CELY HURTADO EDUARDO JOSE Bl A 2.000.000,00|NOBSA
74|CHAPARRO PEREZ EDGAR M A, 2.000.000 00| S0GAMOSD
75|CIFLIENTES HOYVOS SEEASTIAN b A, 2.000.000,00| S0GAMOS0
7B|CUBIDES PATIBO GERMAN b 2.000.000,00| 50GAMOS0
77 |DIAZ ORDUZ BENANCIO Il & 2.000.000,00| S0GAMOS0O
78|DIAZ ORDUZ WMARTHA BERONICA Il & 2.000.000,00| S0GAMOS0
N° RAFON SOCIAL ACTIVIDAD |ACTIVOS CIUDAD
79|FAJARDO QUIJANG FABIO M A, 2.000.000 00| TIBASOSA
80|GOMEZ FONSECA SALVADOR b A, 2.000.000,00| S0GAMOS0
81|HERNANDEZ NARANJO DORA EDITH hAy 2.000.000 00| 50GAMOSO
§2|MERCHAN RODRIGUEZ JOSE IGNACIOD Il & 2.000.000,00| TIBASOSA
g3 |MORALES MESA ALVARO DANIEL Il & 2.000.000,00| S0GAMOS0
g4 |0RDUZ GOMEZ CARLOS ALFONSO Bl A 2.000.000 00| S0GAMOS0
85|PEDRAZA CACERES EVANGELIND Il A, 2.000.000 00| S0GAMOS0
86 |PLAZAS MOLANO ISRAEL b A, 2.000.000,00| 50GAMOS0
57 |RODRIGUEZ GARCIA FABIO ENRIGUE hAy 2.000.000 00| 50GAMOSO
85| SAAYEDRA FRANCO JOSE Il & 2.000.000,00| S0GAMOS0O
g9|ROJAS CRUZ DIEGO Il & 2.100.000 00| S0GAMOS0
90|GOMEZ OJEDA OMAR Bl A 2.200.000 00| S0GAMOS0
1 |ARANGUREN CARDOZO AMGEL RODRIGO b A, 2.343.150 00| S0GAMOS0
A2|CONSTRUCCIONES MANTEMIMIENTOS ¥ MONTAJES MET MA 2.400.000,00| S0GAMOS0
93 |MARTINEZ GARCIA JORGE ANTONIO hAy 2.400.000 00| 50GAMOS0
94 |MOREND DE BARRERA SILWIA ELENA Il & 2.400.000,00|NOBSA
95|MOREND MARTINEZ MIGUEL ANGEL Il & 2.500.000,00| S0GAMOS0
96|RODRIGUEZ PEREZ PABLO JULIO M A, 2.980.232 00| S0GAMOSD
97 |CALDERON BOTIA RAFAEL ANTONIO b A, 3.000.000,00| S0GAMOS0
95| DAVILA GONZALEZ FREDDY JESUS b A, 3.000.000 00| TIBASOSA
99|H &V ALEACIONES ESPECIALES LTDA hAy 3.000.000 00| 50GAMOSO
100|MURILLO CUEYAS JUAN PABLO Il & 3.000.000,00| S0GAMOS0O
101|PEREZ MONTANA LUIS IGNACIO Bl A 3.000.000,00|NOBSA
102|REYES SANCHEZ RODULFO M A, 3.000.000 00| S0GAMOSD
103|RINCON SALOMON b A, 3.000.000,00| S0GAMOS0
104|ALVAREZ TORRES CARLOS JULIO b A, 3.056.000,00|NOBSA
105|LOFPEZ PIEEROS MARIA CONSOLACION hAy 3.125.000 00| 50GAMOSO
106|GALIMDO RIMCON PABLO ANTONIO Il & 3.300.000,00| S0GAMOS0
107 |GARCIA LARGO ROSA TILIA Bl A 3.417.968 00| S0GAMOS0
108|BENITEZ PEREZ ARGEMIRD M A, 3.500.000 00| S0GAMOS0
109|INDUSTRIAS ELECTRODO LTDA EN LIQUIDACION b A, 3.500.000,00| S0GAMOS0
110|HERNANDEZ RODRIGUEZ JAIRD b A, 4.000.000,00| 50GAMOS0
111|TORRES FONSECA CARLOS ALBERTO (SUCESORES) hAy 4.501.562 00| 50GAMOSO
112|DIAL GOMEL ALVARD Il & 4.600.000,00| S0GAMOS0
113|SIACHOQUE BARRERA LUIS EDUARDO Bl A 4.6687.500,00| S0GAMOS0
114|CASTILLO CARDEMAS CECILIA M A, 4.500.000 00| S0GAMOS0
115|OROZCO PEREY LUIS FRANCISCO b A, 4.853.000,00| S0GAMOS0
116|BELTRAN PINTO LEQNARDO ANDRES b A, 5.000.000,00| 50GAMOS0
117 |CHARPARRO ALVARADO JAIME Il & 5.000.000,00| S0GAMOS0O
N° RAFON S0CIAL ACTIVIDAD |ACTIVOS CIUDAD
118|CONCRETOS CELULARES LTDA Bl A 5.000.000 00| S0GAMOS0
119|ENGATIVA HIGUERA OSWALDO SILVESTRE M A, 5.000.000,00|NOBSA
120|LOPEZ LASPRILLA EFRAIN ADOLFO b A, 5.000.000,00| S0GAMOS0
121|ORDUZ RIOS EGIDIO hAy 5.000.000 00| 50GAMOSO
122|PINTD ACEYEDO JORGE HUMBERTO Il & 5.000.000,00| S0GAMOS0O
123|UNIBIQ GONZIALEZ CARLOS JULIO Il & 5.000.000,00| S0GAMOS0
124|FONSECA PATIEO REINALDOD Bl A 5.4594.000 00| S0GAMOS0
125|ALARCON MESA LUIS ALEJAMDRO bl A, £.000.000 00| S0GAMOSD
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126|BARRERA RODRIGUEL LUIS EDUARDOD I, 7.000.000 00 SOGAMOSD
127 |GUEVARA MONSALVE RAMIRD Tl &, 7.500.000 00| SOGAMOSO
128|CAMARGD DE GONZALEZ CLARA INES I, 7.BB6. 250 00| SOGAMOSD
129|MARIBIO CONTRERAS MARCO ANTONIO M4, 7.504 450 00| NOBSA

130|MONMTANEZ MARCO FIDEL I, 7.512.500 00| SOGAMOSO
131|MESA ZARATE NELSON IlA, 8.000.000 00 S0GAMOS0
132|MORENO ORTEGA, LUIS HERNANDO [ 5.000.000 00| SOGAMOSO
133|FONSECA PATIED ROMULD IlA, 9.357.910 00| SOGAMOSD
134|PRODUCTOS METALICOS DE BOYACA LTDA PROMEBOY | WA 8.545.910 00| SOGAMOSO
135|ELECTROMETALURGICA PLATA ZAMBRAND LIMITADA EM MA 10.000.000 00 [S0GAMOE0
136|PORRAS TORRES FELIX HOMERO [ 10.000.000,00 [SOGAMOS0
137 | SALAMANCA GARAWITO LUIS ANTONIO I, 10.938.000 00 [SOGAMOE0
1358|0CHOA PEREZ PEDRO ANTONID I, 12.207.031 00 [SOGAMOS0
139|CONSTRUCCIONES ¥ REPARACIONES TECMICAS LTDA ClMA 13.266.000 00 [SOGAMOE0
140|CASTRO SANABRIA PLINIO I, 13.671.675 00[MOBSA

141 |METALICAS GREPER Y CIA LTDA I, 19.409.1783 00 [SOGAMOE0
142|LAMINADDS BACHUE LIMITADA, T4, 20.000.000 00| SOGAMOSO
143|PEREZ WARGAS FRANCISCO ABIGAIL I, 21.640.625 00| SOGAMOSD
144|INDUSTRIAS METALURGICAS LTDA Tl &, 37.336.000 00| SOGAMOSO
145|CACERES WEGA AURA MARIA, I, 43.736.000 00| SOGAMOSD
146|METALIZADDS AWE FENIX 5.4, Tl &, 45.000.000 00| SOGAMOSO
147 |CINTEC LTDA, I, 45.961.000 00| SOGAMOSD
148|METALICAS ESTRUCTURALES LTDA M4, 46.565.000 00| NOBSA

149|TREFILADORA ALAMEBERES ¥ PLATINAS SOGAMOSO LIMITMA 55.655.077 00| SOGAMOSO
150|CEROM Y CIA 5.EN T, IlA, 98.685.000 00| SOGAMOS0D
151 |COLOMEIANA DE PERFILES LIMITADA [ 165.000.000,00 [MOBSA

152 |METALURGICA EL S0L LIMITADA METALSOL LTDA IlA, 167.148.000 00 [SOGAMOED
153|TALLERES PINTO LIMITADA [ 192.850.000,00 [SOGAMOS0
154 |MANUFACTURAS Y FUNDICIONES FERRITA LTDA IlA, 426.834.000 00| S0GAMOE0
155|R0OSAS DE PEREZ WERONICA, [ G54.215.000 00| S0GAMOS0
156|PEREZ RIWVERA ALFOMSO I, 1.189.926.000 00| S0GAMOS0
157 |LAMINACION WUILCAND LTDA LAMNULCA, B 3.766.485.868 00| S0GAMOS0
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Anexo 4: Lista de Industrias metalmecanicas Duitama

N RAZON SOCIAL ACTIVIDAD ACTIVOS
1|TALLERES PINTC SERWICIO DE SOLDADURA ELECTRICA v AUTOGEMA SACADA DE ESPAR) 135.000
2|METALICAS EL IMAN TALLER DE ORMAMENTACION 300.000
3|TALLER DE MECANICA JACOBS REPARACION DE MOTORES DIESEL, REPARACION DE CAJAS FULLER, 350.000
4| OSCAR ORNAMEMTACIONES ELABORACION DE PUERTAS YENTANAS ¥ TODO LO RELACIONADD COM 400.000
5|SERVICIO DE REFRIGERACION EL NEWADO ARREGLO DE NEVERAS, CONGELADORES ¥ CUARTOS FRIOS 500.000
G|INDUSTRIAS ALMETALGO E.AT FABRICACION ORMAMENTACION GENERAL EM ALUMINIO ¥ HIERRO SERV £00.000
7|FIQUES & ARTESAMIA EMPRESA UNIPERSONAL |FABRICACION, DISTRIBUCION, COMERCIALIZACION DE TODO TIPO DE £00.000
B|INDUSTRIAS METALICAS SALAZAR HORMAMENTACION ESTRUCTURAS METALICAS CARPINTERIA EN ALUMIN| 500.000
9| TRACTO IMPLEMENTOS G.M. MANTEMNMIENTC ¥ REPARACION DE MAGUINARIA. £00.000

10[MULTIDIESEL DE DUITARA, MECAMICA DIESEL 500,000
11|METALICAS ¥ PREFABRICADOS DIAZ ORMAMENTACION EN HERRD ¥ ALUMINIC PUERTAS WEMTAMAS ESTRUC] £00.000
12|TALLER DE SOLDADURA JC SERVICIO DE SOLDADURA ELECTRICA, ORMAMENT ACION, EXOSTOS 500.000
13|TALLERES MONTERIA SOLDADURS MECANICA DE PATIO 500.000
14| TECTOLIM SOLDADURA v CRMAMENTACICH 500.000
15|HIERRQ ¥ FORJA TRABAJOS EN METALISTERIA £00.000
16|DOTACIONES SEGLU-INDUSTRIAL WEMDEDOR DE IMPLEMENTOS PARS SEGURIDAD INDUSTRIAL, FABRICAC 500.000
17|LA CASA DE LA CORTINA DECORACIONES DISENO ¥ COMFECCION DE CORTINAS ¥ MANTEMIMIENTO DE RIELES £50.000
18| INDUSTRIAS METALICAS WARGAS FABRICACION DE PUERTAS VENTANAS REJAS EN HERRO, TRABAJOS E £50.000
19|TALLER EL SERROJOD TALLER DE ORMAMENTACION. £50.000
20|SCOLDAR TRABAJOS INDEPENDIENTES CONSISTENTES EN MOMTAJES SODADURAS] £30.000
2T ALUMINIOS ¥ LAMINAS ARQUITECTURA, ELABORACION DE PUERTAS, YENTAMAS, REJAS, ESTRUCTURAS, DIVISIY 700.000
22| INDUSTRIAS ¥ MONTAJES GRAJIM FABRICACION DE PARTES IMDUSTRISLES, MONTAJES ¥ REPARACION DE 700.000
23|FUMDICIONES TECHICAS SAN JOSE E.LL MOLDED ¥ FABRICACION DE PIEZAS EN ACERD COMPRA DE MATERIALES 700.000
24|METALCROM TRATAMIENTO ¥ REVESTIMENTO DE METALES 700.000
25|TALLERES LILRAANI FABRICACION DE PUERTAS ¥ WENTANAS ALUMIMIC - LAMIKAS 750.000
26| INDUMETALICAS RH ORMAMENTACION, ESTRUCTURAS EN HERRO 750.000
27 |PRACTY COCINAS FABRICACION DE COCINAS ¥ MUEBLES PARA EL HOGAR 760.000
28|RADIADORES EL DORADD TALLER: DE SERVICIOS 780.000
29| INDUSTRIAS METALICAS QUIRDGA ELABORACION DE PUERTAS ¥ VENTANAS. ALUMIMIO 500.000
J0|ARROWS FABRICACION ESCUDOS, MEDALLAS, CONDECORACIONES 500.000
31|INDUFORD RECOMSTRUCCION DE PLANTAS ¥ ARRANGUES DE AUTOMOWILES. 500.000
32| COSERVICIOS TUNDAMA, OPERACION v MANTENMIENTS DE YEHICULOS v MAGLINARLS PESADS 880.000
33| INDUSTRIA RAULCAR FABRICACION DE CAJAS PARA CONTADORES ¥ TABLEROS ELECTRONIC] 500.000
34| DECORALURM DUITARMA FABRICACICN DE PUERTAS ¥ WENTANAS EM HIERRD ¥ ALUMIMIC 900.000
35|TALLERES TECHNI CAR ORMAMENTACION ¥ FABRICACION DE ESTRUCTURAS METALICAS, MECAI 500.000
6| MANTEMIMIENTD ¥ MECANIZADCOS MOGO SOLDADURAS 900.000
37 |RADIADORES SUAREZ ARREGLO ¥ REPARACION DE RADIADORES. 5930.000
38|TODC FREMOS AVELLA ARREGLO DE FRENOS DE WEHICULOS 1.000.000
9| INDUSTRIAS AUTO JET COMNSTRUCCION ' RECONSTRUCCION DE CARROCERIAS PARA BUS 1.000.000
40| INDUSTRIAS LUYSER SERVICIO DE SOLDADURA, 1.000.000
A |DISTRI COMET SOLDADURA DE ESTA LD 1.000.000
42| TALLERES TECHNICHASIS COMSTRUCCION ¥ RECONSTRUCCION DE CHASIS SOLDADURAS EM GENE 1.010.000
A3|INTEGRALES TH. FABRICACION DE COCINAS INTEGRALES v MUEBLES EM MADERA. 1.100.000
44| INDUSTRIA CARROCERA CRISCAR FABRICACION ¥ RECONSTRUCCION DE CARROCERIAS 1.100.000
45| METALICAS JAT TALLER DE ORMAMENTACION. 1172957
46| ORNAMETALICAS CAMILO TORRES ORMAMENTACION, VENTANERIA, SOLDADURAS 1.200.000
47 |CONTROLES INDUSTRIALES EMPRESA UNIPERS(MONTAJES v AUTOMATIZACION INDUSTRIAL, MANTENMENTO DE MAGUI 1.300.000
N° RAZON SOCIAL ACTIVIDAD ACTIVOS
48| INDUSTRIAS JR RECOMSTRUCCION DE CARROCERIAS 1.300.000
4915 AP, SERYICIO DE ASERRIC PORTATIL TRANSFORMACION PRIMARIA DE RECURSOS FORESTALES 1.300.000
S0|{METALICAS SECAR TALLER DE ORMAMENTACION ¥ SOLDADURA ELECTRICA. 1.320.000
51|TALLER DE METALMECANICA J R REPARACION DE PIEZAS PARA YEHICULOS ¥ MAQUINARIA SOLDADURA, 1.500.000
52|ELECTROSERVICIOS TALLER DE ELECTRODOMESTICOS 1.500.000
S3|METALICAS TIBASOSA METALISTERIA 1.540.000
54|IND. MACTRAILER'S COMSTRUCCION ¥ REPARACION TRAILERS. 1.650.000
S5|CARRDCERIAS ¥ PARQUEADERD ALOMNSO ARREGLO CARROCERIAS 1.694.000
56|BANCO DE PRUEBA SOLDACARS APLICACION DE SOLDADURAS 1.800.000
57| IMDUSTRIAS MABOS FABRICACION DE ESTRUCTURAS METALICAS v MANMTEMMENTC INDUSTR 1.900.000
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58| TALLERES MU LOZE ESTRUCTURAS METALICAS CRMAMENTACION, MONTAJES, ESTRUCTURA 2.000.000
S9WITROALUM FABRICACION DE PUERTAS ¥ WENTANAS, ESTRUCTURAS METALICAS E | 2.000.000
B0|TALLER MIGUEL ROBLES TALLER DE MECANICA ¥ SOLDADURA 2.000.000
G1|TUBERIAS % MONTAIES SCOCIEDAD LIMITADA TUBERIAS ¥ MONTAJES SOLOADURAS ¥ TODO LO RELACICHADD 2.025.000
62| TUBERIAS % MONTAJES SOCIEDAD LIMITADA, TUBERIAS ¥ MONTAJES SOLDADURAS ¥ TODO LO RELACIONADO COM g 2.025.000
B3| TALLER LUIS HUMBERTO SERVICIO DE TORNQ ¥ SOLDADURA. 2.200.000
E54|COLOR ¥ MODA ACCESORIOS COLLARES, PULSERAS, HEBILLAS, BUFANDAS ¥ GUANTES, BOLSOS 2.300.000
55| TECNI EMBRAGUES RECOMSTRUCCION DE EMBRAGLES 2.300.000
B6|GABF CONSTRUCCIONES CONSTRUCCION DE CASETAS EN MADERA ¥ ALIFLEX 2.500.000
B7 | INDUMAD SECTOR METALMECANICO 2.700.000
GE|AIDKAT DISELD INDUSTRIAL DISELD, DESARROLLD ¥ FABRICACION DE PRODUCTOS EM PLASTICO, MY 3.000.000
B3 |ENFRIABOY FABRICACION DE COCINAS INTEGRALES ¥ INDUSTRIALES, HORNOS DE P 3.000.000
FOILAMINADOS BOYACA LIMITADA 'EN LIQUIDACICN'|FaBRICACION DE HERRD EN DIFERENTES PRESENTACIONES 3.000.000
71{TECNIALLUM FABRICACION DE ORMAMENTACION EM SLUMINIO 3.000.000
72|TALLER DE ORMNAMENTACION LUIS EDUARDO FABRICACION DE PUERTAS, YENTAMAS ¥ BARANDAS METALICAS. 3.000.000
73| INDUMETALICAS BELENCITO TALLER DE ORMAMENTACION, 3.328.000
74| TALLERES CHAPARRO SERVICIO DE SO0LDADURA ¥ ARREGLO DE CHASSIS 3.619.000
75|CARROCERIAS LA PERLA REPARACION DE CARROCERIAS. 3.913.768
7E|METALICAS R.P. FABRICACION DE PRODUCTOS ELABORADOS EM METAL 3.8975.000
77 |RECTICUMMING DUITAMA, REPARACION DE MOTORES DIESEL, RECTIFICACION DE CULATAS, CAMBI 4.000.000
78|DIRECCIONES HIDRAULICAS ¥ MECAMNICAS REPARACION ¥ WENTA DE ACCESORIOS PARA DIRECCIONES MECANICAS 4.400.000
7Y CARRDCERIAS IDEAL FABRICACION DE CARROCERIAS PARA YEHICULOS AUTOMOTORES 4.500.000
BO|CONTROL OPTIMO LIMITADA DISELD CONSTRUCCCION ¥ MOMTAJE DE SISTEMAS ELECTRICOS, MECA) 5.000.000
81| INDUSTRIAS ATLANTIS FABRICACION DE ELEMENTOS ESTRUCTURALES METALICOS, SERVICIOS 5.000.000
82| MEGACOR & 14 PUBLICIDAD LIMITADA, MONTAJES ELECTROMECAMICOS, SOLDADURAS ESPECIALES FABRICACH 5.000.000
53| SISTEMAS EQLICOS NEUMATICOE HIDRALULICOS |PRODUCCION, FABRICACION, COMERCIALIZACION, IMPORTACION, EXPOR 5.000.000
84|IB EQUIPOS DE TRANSPORTE SERWICIO DE SCOLDADURA, 5.000.000
85| IBH MACQUINARLS PARA CERAMICA FABRICACION DE MAQUINARIA PARA CERAMICA ¥ COMERCIALIZACION [ 5.100.000
86| INDUSTRIAS ¥ MONTAJES GRAJIM LIMITADA FABRICACION DE PARTES INDUSTRIALES, MONTEJES ¥ REPARACION 5.525.000
B7 |TALLERF T TRABAJOS WARIOS, SOLDADURAS, REGRAVADD CHASIS, TRABAJOS D) £.000.000
B3|RECTIFICADORA BLOQUES ¥ CIGUENALES RECTIFICACION, REPARACION DE MOTORES DISEL ¥ GASOLINA, MANTEN| 5.750.000
B9|CARPINTERIA ¥ EBANISTERIA INGEHOGAR FABRICACION DE PUERTAS, CLOSETS, MUEBLES ¥ ACABADC EN PINTUR, £.850.000
A0|TALLERES METALURGICOS WVARGAS FUNDICION DE METALES MO FERROSOS. 7.080.000
91|CARPAS ¥ TAPIZADOS OLIMPICA, ELABORACION DE CARPAS PARS WEHICULOS AUTOMOTORES REPARACH 8.000.000
32| FIGULAMINAS SERWICIC DE DOBLESES EM LAMINL 9.500.000
93| CARROCERIAS MULTITRAILER COMSTRUCCION DE CARROCERIAS REPARACION DE TRAILERS 10.000.000
4| MONTAIES % MANTERIMIENTOS LECOK KILD LIMIT{S0LDADURAS ESPECIALES. PINTURAS W AFIMES. TUBERLS ACERG INCXID 10.000.000
N° RAZON SOCIAL ACTIVIDAD ACTIVOS
95|SOLMETE ASOCIADOS LTDA MANTENIMIENTO DE MAGUINARIA INDUSTRIAL, SOLDADURA, MONTAJES 10.194.000
96| DISE LD ARQUITECTURA INGENIERIA ¥ CONSTRUQDISELD, DESARROLLG CONSTRUCCION DE PROYECTOS DE ARGUITECTUR 10.592.000
97 |PROMOTORA MUISCA S5.A FABRICACION ¥ WENTA DE CARROCERIAS PARA BUS, 11.000.000
98| INDUSTRIAS A GV SOCIEDAD COMERCIAL COMSTRCCION DE CARROCERIAS PARA BUSES v BUSETAS 11.200.000
99| INDUSTRIAS A G W SOCIEDAD COMERCIAL LIMITA/CONSTRUCCION DE CARROCERIAS PARA BUSES ¥ BUSETAS, RECONSTR 11.200.000
100|FABRICA DE MUEBLES 5., FABRICACION DE PUERTAS, CLOSETH, ALCOBAS, COMEDORES 11.865.000
101|INDUSTRIAS JOBER FABRICACION, COMERCIALIZACION, INSTALACION ¥ MANTENIMENTO DE 12.000.000
102 [ ENSAMBLADORA DE AUTOBUSES ¥ AUTOCARESFABRICACION, ENSAMBLES, DISTRIBUCION, COMERCIALIZ ACION ¥ 12.000.000
103|RECONSTRUCTORA DE MOTORES EL CIGUE WAL |RECTFICACION DE BLOQUES ¥ CIGUELALES 12.600.000
104|TALLER INDUSTRIAL ZABANG WANTEMIMIENTO INDUSTRIAL , TORNG, FRESA, TALADRO SOLDADURAS 15.000.000
105|LAMINADORA DIACO 5 A INDUSTRIAS BASICAS DE HERRO ¥ ACERO 15.248.547
106 [INGEMIERIA Y MANTENIMIENTC XIMO % CIA LTDA [DISEMD FABRICACION DISTRIBUCICH ¥ WMATEMMIENTO DE EQUIPOS MEDI] 16.000.000
107 |FUTECO FABRICACION DE PIEZAS ¥ AUTOPARTES EM METALES FERROSOS ¥ NO 19.400.000
108|TECNIFIBRAS BOYACA FABRICACION DE PARTES, PIEZAS ¥ ACCESCRIOS, (AUTOPARTES) PARS 19.826.000
109|LAMINADOS ANDINDS TRAMNSFORMACION ¥ COMERCIALIZACION DE PRODUCTOS DE HERRO ¥ 21.133.889
10| CAMPO Y JARDIM LIMITADA PRODUCCION, IMPORTACICN, EXPORTACION, COMERCIALIZACION DE 22.586.000
11| CAMPO Y JARDIN PRODUCCION, IMPORTACION, EXPORTACION, COMERCIALIZACION DE 23.947 000
112|CARROCERIAS JOTA JOTA COMSTRUCCION, RECOMNSTRUCCION DE CARROCERIAS PARA BUSES ¥ B 24.000.000
13|SERVIMELD LIMITADA FABRICACICN DE PRODUCTOS DE HERRD ¥ ACERD 24.168.000
114]|INDUSTRIA FAYRECA, COMSTRUCCION ¥ RECONSTRUCCION DE CARROCERIAS. 24.570.700
T5[INDUSTRIA SUPREMA DE COLOMBIA FABRICACION DE CARROCERIAS PARA TODO TIPO DE CHASIS, 25.000.000
1165|PRAIBER LTDA, PRODUCCION DE REJLLAS METALICAS, MONTAJE ¥ ASESORAMIENTO E 25.535.000
7 |[INDUSTRIAS G & B FABRICACION ¥ REPARACION DE TODA CLASE DE PIEZAS, MONTAJE DE 27 402 000
18| LAMINADOS BOYACA FABRICACION DE HERRD EM DIFERENTES PRESEMTACIONES 30.000.000
119 INDUSTRIAS METALICAS MONTANEZ FABRICACION DE ESTRUCTURAS O PARTES EN ACERQ ¥ ACTIVIDADES R 30.165.000
120|MECANIZADOS INDUSTRIALES PRECISION FABRICACION ¥ RECONSTRUCCION DE REPUESTOS INDUSTRIALES 30.500.000
121|MECAMNZADOS INDUSTRIALES PRECISICON LIMITAIFABRICACION ¥ RECONSTRUCCION DE REPUESTOS IMDUSTRISLES 30.500.000
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122|CARRQCERIAS INWICTA FABRICACION, REPARACION, YENTA v DISTRIBUCION DE CARROCERIAS, 32.305.140
123|STRACK & COL LTDA INDUSTRIAS FABRICACION DE MONTAJES, ESTRUCURAS METALICAS OBRAS CIVILES) 33.000.000
124|STRACK & COL LTDA INDUSTRIAS FABRICACION MONTAJES ESTRUCTURAS METALICAS, OBRAS CIVILES, &) 33.000.000
125|AUTOBUSES INWICAR COMSTRUCCION, RECOMNSTRUCCION Y VENTA DE CARROCERIAS 34.182.347
126[INDUSTRIAS BEROM LTDA DISELD DE ESTRUCTURAS METALICAS 38.971.000
127 |MACUINADOS FABRICACION DE REPUESTOS PARA L& IMDUSTRIS EN GEMERAL . 42.421.000
128 [MACIUINADDS LIMITADA FABRICACION DE REPUESTOS PARA LA IMDUSTRIA EM GEMERAL. 42.421.000
129|INDUSTRIAS G & B LTDA FABRICACION DE TODA CLASE DE PIEZAS METALICAS, SERWICIO DE TOR] 43.585.000
130|DCBLADORA INDUSTRIAL DE DLITARA INDILUS TRLS METALMECAMICA. 48.489.000
131|INDUSTRIAS ROLER COMPALA LIMITADA FABRICACION DE BISAGRAS, SILLETERIA 55,379,000
132|INDUSTRIAS ROLER COMPALA LIMITADA SILLAS RECLIMABLES BUSES, BUSETAS, FABRICACICN ESPUMAS £1.798.000
133|INDUSTRIAL DE BOBINADOS LTDA, COMRECIALIZACION ¥ REPARACION DE MOTORES ELECTRICOS £4.130.000
134|CONSTRUCCIONES ¥ MONTAJES ELECTRODUITAREPARACION ¥ MANTEMMIENTC TRANSFORMADORES DE DISTRIBUCION £5.290.000
135|INDUSTRIAS JOBER LIMITADA FABRICACION, COMERCIALIZACION, REPARACION ¥ MANTEMMIENTO DE 86.651.000
136|SERVICIOS INTEGRADOS DE LAMINACION SOCIENASISTENCIA TECNICA POTENCIACION DE TREMES DE LAMINACION PARA, 94.626.000
137 |SERVILAM LTDA SERWICIOS INTEGRADOS DE LANASISTENCIA TECHICA POTENCIACION DE TREMES DE LAMINACION PARS 34 626.000
138|EXPOLIFORM LIMITADA DISEMNO ¥ FABRICACION COMERCIALIZACION COMPRA DISTRRIBUCION ¥ 139.526.173
139|CARROCERIAS TUNDAMA LTDA. EN LIGUIDACION |FABRICACION, REPARACION ¥ COMERCIALIZACION DE TODA CLASE DE 160,638 648
140|EEPUMAS MOLDEADAS ESPUMOL FABRICACION, TRANSFORMACION ¥ PROCESAMENTO INDUSTRIAL DE PR 200.000.000
141 |CARROCERIAS TUMNDAMA FABRICACION, REPARACION ¥ COMERCIALIZACION DE TODS CLASE DE 236.015.771
W RAZON SOCIAL ACTIVIDAD ACTIVOS

142|INDUSTRIAS BEROM DISED DE ESTRUCTURAS METALICAS 279.910.000
143|INDUSTRIAS TECNICAR FABRICACION ¥ RECONSTRUCCION DE CARROCERIAS PARA BIUSES, BIUS 406.781.000
144|INDUSTRIAS TECMICAR LTDA, FABRICACION ¥ RECONSTRUCCION DE CARROCERIAS PARA BIUSES, BUS 414.836.000
145|METALES ¥ PROCESOS DEL ORIENTE S.A FABRICACION DE ACERD PARA LA INDUSTRIA ¥ LA COMSTRUCCION (L& 446,971 266
146|SCOCIEDAD COLOMBIANA DE FABRICACIOMNES MEDISELD PRODUCCCION FABRICACION ENSAMBLE ¥ COMERCIALIZACION 463.000.000
147 [ESPUMAS MOLDEADAS FABRICACION, TRANSFORMACION ¥ PROCESAMENTS INDUSTRIAL DE 486120122
148|EEPUMAS MOLDEADAS LTDA, ESPUMOL LTDA EFABRICACION, TRANSFORMACION ¥ PROCESAMENTD IMDUSTRIAL DE 48F.120.122
143|ESPUMAS MOLDEADAS 5.4 FABRICACION, TRANSFORMACION ¥ PROCESAMENTO INDUSTRIAL DE PR 538.209 284
150|SOCIEDAD COLOMBIANA DE FABRICACIOMES MEDISENG PRODUCCION FABRICACION ENSAMBLE 800.9583.000
151 [FUNDICIONES ALBARRACIN LIMITADA FUNDIAL LT|FUNDICION ¥ FABRICACION DE PIEZAS EN HERRO GRIS, LAMPMACION DE 1.110.158 639
152|FUNDICIONES ALEARRACIN LIMITADA FUNDIAL LT|FUNDICION ¥ FABRICACION DE PIEZAS EN HERRC GRIS, ¥ NO FERROS0Y  1.110.159.639
153|INDUSTRIAS EXPLORER SERVICIO & EMPRESAS (ELECTRICIDAD INDUSTRIAL) 2.425.711.581

154

AUTOBUSES AGA DE COLOMBIA LTDA.

FABRICACION DE CARROCERIAS PARA BUSES Y BUSETAZ

3.697.217.640

1585

MECANIZADOS ¥ MOTORES

FABRICACION DE PARTES PIEZAS Y ACCESORIOS PARA AUTOMOTORES

4.106.021.000
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Anexo 5: Balance general micro, pequefia y mediana empresa
MICROEMPRESAS CORREDOR INDUSTRIAL DE Boyaca

BALANCE GENERAL

ACTIVOS PASIVOS Y CAPITAL
ACTIVOS CORRIENTES Analisis vertical PASIVOS CORRIENTES Analisis vertical
Impuestos por pagar 2.244.884 6,2
Efectivo 1.617.139 4,5 Proveedores 2.406.111 6,7
Cuentas por cobrar 4.043.833 11,2 Prestamos 3.472.222 9,6
Inventario 4.806.611 13,3 Total pasivo corriente 8.123.217 22,5
Total activo corriente 10.467.583 29,0
PASIVOS A LARGO PLAZO
Pasivoa LP 4.594.444 12,7
ACTIVOS FIJOS Otros pasivos 0,0
Terrenos - 0,0 Total pasivo a largo plazo 4.594.444 12,7
Planta y equipo 24.959.000 69,2 TOTAL PASIVO 4.594.444 12,7
Vehiculos - 0,0
Total activos fijos 24.959.000 69,2 Capital 19.761.828 54,8
Utilidad del ejercicio 3.585.983 9,9
OTROS ACTIVOS 638.889 1,8 TOTAL PATRIMONIO 23.347.811 64,7
TOTAL ACTIVOS 36.065.472 100,0 TOTAL PASIVO + PATRIMONIO 36.065.472 100,0
PEQUENA EMPRESAS CORREDOR INDUSTRIAL DE Boyaca
BALANCE GENERAL
ACTIVOS PASIVOS Y CAPITAL
ACTIVOS CORRIENTES Analisis vertical PASIVOS CORRIENTES Analisis vertical
Impuestos por pagar 39.804.202 7,6
Efectivo 19.174.302 3,6 Proveedores 32.948.067 6,3
Cuentas por cobrar 61.930.121 11,8 Prestamos 4.444.444 0,8
Inventario 111.372.246 21,2 Total pasivo corriente 77.196.713 14,7
Total activo corriente 192.476.669 36,6
PASIVOS A LARGO PLAZO
Pasivoa LP 73.875.560 14,1
ACTIVOS FIJOS Otros pasivos 0,0
Terrenos - 0,0 Total pasivo a largo plazo 73.875.560 14,1
Planta y equipo 329.492.514 62,7 TOTAL PASIVO 151.072.273 28,8
Vehiculos 0,0
Total activos fijos 329.492.514 62,7 Capital 310.715.592 59,1
0,0 Utilidad del ejercicio 63.583.336 12,1
OTROS ACTIVOS 3.402.018 0,6 TOTAL PATRIMONIO 374.298.928 71,2
TOTAL ACTIVOS 525.371.201 100,0 TOTAL PASIVO + PATRIMONIO 525.371.201 100,0

MEDIANA EMPRESA CORREDOR INDUSTRIAL DE Boyaca
BALANCE GENERAL

ACTIVOS PASIVOS Y CAPITAL
ACTIVOS CORRIENTES Analisis vertical PASIVOS CORRIENTES Analisis vertical
Impuestos por pagar 342.884.172 9,0
Efectivo 139.477.533 3,7 Proveedores 416.214.286 10,9
Cuentas por cobrar 497.829.973 13,0 Prestamos 14.285.714 0,4
Inventario 885.206.510 23,2 Total pasivo corriente 773.384.172 20,3
Total activo corriente 1.522.514.016 39,9
PASIVOS A LARGO PLAZO
Pasivoa LP 159.285.714 4,2
ACTIVOS FIJOS Otros pasivos - 0,0
Terrenos - 0,0 Total pasivo a largo plazo 159.285.714 4,2
Planta y equipo 2.156.578.273 56,5 TOTAL PASIVO 932.669.886 24,4
Vehiculos - 0,0
Total activos fijos 2.156.578.273 56,5 Capital 2.337.873.181 61,2
Utilidad del ejercicio 547.724.067 14,3
OTROS ACTIVOS 138.994.845 3,6 TOTAL PATRIMONIO 2.885.597.248 75,6
TOTAL ACTIVOS 3.818.087.134 100,0 TOTAL PASIVO + PATRIMONIO 3.818.267.134 100,0
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