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Editorial

RICARDO RIOMALO RIVERA

La ensenanza por ciclos en Finanzas

a Institucién Universitaria Colegio Mayor del

Cauca IUCMC, a través de la Facultad de
Ciencias Sociales y de la Administracién, en su
buUsqueda por aportar educacién de calidad al
sur occidente de Colombia y fortalecer el sector
empresarial de la regidon, abre el programa
académico en  Administracién  Financiera
estructurado por competencias y por ciclos
propedéuticos.

La formacion por ciclos, distintivo de la oferta
académica de la IUCMC, se soporta en el
Proyecto Educativo Institucional de acuerdo alo
regulado por la Ley 749 de 2002, que normatiza
la formacion y las instituciones de educacidén
superior técnicas profesionales y tecnoldgicas;
la Ley 1188 de 2008 que regula los registros
calificados de los programas universitarios en su
diseno curriculary el Decreto 1295 de 2010 donde
se sefala la organizaciéon de los programas de
formacion por niveles y ciclos.

En esta modalidad de oferta, el nivel consiste en
diferentes etapas de formacion de pregrado,
gue para los efectos son: Técnico Profesional,
Tecndlogo y Profesional Universitario, haciendo
explicita la orientaciéon, formacién y propuesta
metodoldégica de cada nivel en su formacidén
bdsica y especifica.

El Ciclo es la articulacidon entre los niveles de
formacion. Es el complemento académico de un
nivel que prepara al estudiante para continuar
al siguiente, permitiendo la secuencialidad vy

profundizacién del conocimiento en una misma
drea; ademds de la articulacion entre dichos
niveles, siendo ésta una de las ventajas mds
significativas.

El primer ciclo es el integrado por el nivel técnico
profesionaly el nivel tecnoldgico, que permitenla
formacion de dos figuras profesionales diferentes
y complementarias, definidas en términos de las
competencias requeridas para lograr un perfil
profesional, que en el caso de la oferta de la
IUCMC para el drea de las Finanzas corresponde
al programa Tecnologia en Gestién Financiera.
El segundo ciclo es el integrado por el nivel
tecnoldgico vy el nivel profesional universitario.
Este ciclo puede requerir un andlisis adicional
en torno a las ciencias bdsicas. Sin perder lo
caracteristico de un programa disefado por
competencias, fundamentalmente laborales, se
requiere revisar qué fundamentos disciplinares o
componentes propedéuticos se requieren como
previos a la iniciacion de la formacién del nivel
del profesional universitario. La Institucion oferta
para la profesionalizaciéon de los Tecndlogos en
Gestion Financiera como |l Ciclo propedéutico
El programa de Administracién Financiera.

De esta manera, La Institucidn Universitaria
Colegio Mayor del Cauca facilita la preparacion
profesional continua y permanente, permitiendo
un avance importante en la educacidén superior,
alcanzando conocimientos, habilidades vy
destrezas que facultan a los estudiantes para la
vida laboral, en este caso, en las finanzas.
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Origen del articulo: El arficulo es producto
de una investigacién terminada, titulada
“Caracterizacion de la actividad econdmica
empresarial de la ciudad de Ocana, cuyad
institucién ejecutora fue la Universidad Francisco
de Paula Santander Ocana. Dicha investigacién
fue iniciada en el ano 2009 vy finalizada en el ano
2011.

Resumen: Este articulo presenta los
resultados consolidados de la investigacién
"Caracterizacion de la actividad econdmica y
empresarial del municipio de Ocana”, llevados
a cabo por los autores del presente articulo
y dirigidos a apoyar el desarrollo de nuevas
actividades productivas en la ciudad de Ocana.

La investigacién recurrié a informacidén primaria
mediante encuestas efectuadas por medio de
visitas a las empresas puerta a puerta, entfrevista
con personal directivo y observacion directa.

El estudio se concentré en indagar sobre la
esfructura empresarial, en aspectos como,
la actividad econdmica, tamano, situacién
juridica, financiera, empleo generado, vocacién
exportadora, entre otfros aspectos.

La indagacién permitid obtener resultados
en cuanto a las condiciones actuales que

enmarcan las dreas de produccién, mercadeo,
contable, financiera y talento humano de las
empresas y a partir de alli, definir los aspectos
sobre los cuales la localidad debe emprender
acciones en el corto y mediano plazo.

Abstract

This article presents the results consolidated of the
investigation “ Characterization of the economic
and managerial activity of Ocana’s municipality
", carried out by the authors of the present article
and directed to supporting the development of
new productive activities in Ocana’s city.

The investigation appealedto primary information
by means of surveys effected by means of visits
to the companies door to door, he interviews with
managerial personnel and direct observation.

The study centered in investigating on the
managerial  structure, in aspects as, the
economic activity, size, juridical, financial
situation, generated employment, exporting
vocation, between other aspects.

The investigation allowed to obtain results as for
the current conditions that frame the areas of
production, marketing, book-keeper, financier
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and human talent of the companies and from
there, to define the aspects on which the locality
must undertake actions in the short and medium
term.

Palabras clave

Composicion  sectorial, perfil  empresarial,
actividad empresarial, pymes.

Key words

Sectorial composition, managerial  profile,

managerial activity, SME.

1. INTRODUCCION

Ocana se ha posicionado en el contexto
regional como una de las zonas econdmicas
mds importante del departamento Norte
de Santander. “De igual forma, Ocana estd
organizada administrativamente en 6 comunas™!
(Arévalo, 2011, p.50), en las cuales no se ha
profundizado en la identificacion y definicidon
de politicas e instrumentos para promover su
desarrollo econdmico.

A pesar de la redlizacién de estudios locales
sobre las empresas de Ocana, estos no han
tenido continuidad con el fin de conocer
como es la evolucidon y cudl es su situacion
actual, razdn por la cual existe un vacio de
conocimiento que nos lleva a interrogarnos
sobre cudles son las caracteristicas que posee la
actividad econdmica empresarial de la ciudad
de Ocana en cuanto a nimero de empresas
de la localidad, las actividades econdmicas de
mayor importancia, el tamano de las firmas, el
empleo generado, enfre ofros aspectos.

En esta linea de estudios y dado su interés
regional, existen «algunos trabagjos en la
literatura. Enfre ellos, en el marco colombiano
cabe destacar los realizados por la Cdmara de
Comercio de Bogotd respecto a la temdtica
de estudio de caracterizaciones empresariales
en el pais, quien a tfravés de su divisibn de
estudios e investigaciones ofrece informacién

y conocimiento sobre las caracteristicas
de los principales aspectos econdmicos y
empresariales que inciden en la calidad de vida
de las provincias y municipios de su cobertura.

Para la realizacién del diagndstico de las
empresas del estudio fue preciso conocer
informacion respecto a la aplicaciéon del
proceso administrativo y el manejo de las
diferentes dreas funcionales. Esta informacién
permitié dimensionar las prioridades que deben
atender las autoridades y las que requieren la
participacion del sector privado para mejorar el
entorno, promover la sostenibilidad del empleo
y un mejor nivel de vida para los habitantes.

En el desarrollo de la investigacion se aplicd
un cuestionario, por medio de visitas a las
empresas puerta a puerta, entrevista directa y
observacion, cuyo objetivo fue caracterizar a
las empresas de la Ciudad de Ocana inscritas en
la Cdmara de Comercio, con registro mercantil
vigente ano 2009.

El propdsito fijado es mostrar, a modo de
carta de presentacién, la fotografia de la
composicién de las empresas activas ocaneras,
recalando en aspectos clave tales como
la actividad econdmica, tamano, situacién
juridica, financiera, empleo generado, vocaciéon
exportadora, enfre otros.

Porestarazén, paramejorarlagestionecondmica
municipal es indispensable contar con dicha
informacion que permitird dimensionar las
prioridades que deben atender las autoridades
y las que requieren la participacién del sector
privado para mejorar el entorno, promover la
sostenibilidad del empleo y un mejor nivel de
vida para sus habitantes.

Dicho de otra forma, con la caracterizacion de
la actividad empresarial del municipio de Ocana
se les ofrece al sector puUblico y privado una
visidn mds amplia de la estructura productiva de
esta localidad y de los factores que determinan
el desarrollo empresarial municipal.

" Arévalo Ascanio, J. & Pacheco Carrascal, M. & Pefiaranda Pefiaranda, M. (2011). Estadisticas

Empresariales, Ocafia 2010. Bucaramanga: Sic Editorial.



2. METODOLOGIA

Antes de adentrarse en los detalles de la
investigacion y en sus resultados y conclusiones
se presentan los aspectos metodoldgicos mds
relevantes sobre los cuales se construyd el
presente estudio, basado en la observacion y
descripcidn.

El trabagjo se desarrolld por medio de una
metodologia descriptiva, ya que lo que se
buscd fue recopilar informaciéon acerca de la
caracterizacién empresarial de la ciudad de
Ocana. El universo que se sometid a estudio fue
el de 4.270 empresas registradas en la Cdmara
de Comercio del municipio. La muestra la
conformaron 353 empresas, sobre quienes se
aplicd el muestreo estratificado con el propdsito
de que la muestra estuviera conformada en las
mismas proporciones que la poblacidn.

Mediante visitas de campo se les aplicé a
cada empresa una encuesta estructurada
para recoleccidon de informacién, evaluando
las variables de caracteristicas del propietario,
informacion contable y financiera, mercadeo y
ventas, administraciény organizacién, operacion
y produccidn y recurso humano. Adicionalmente
se hizo un recorrido de reconocimiento por las
instalaciones de cada organizacion con el fin de
hacer mds confiable la informacion.

Se realizd la validacion, tabulacion y andilisis de
la informacién recolectada en los formularios
respectivos y se elabord el informe final, el cual
fue socializado ante los actores y agentes del
sector productivo y la comunidad universitaria.

3. RESULTADOS

Aunque la investigacion indagd sobre siete
categorias  integradas en el cuestionario:
Informacion  bdsica,  caracteristicas  del
propietario, informaciéon contable y financiera,
mercadeo y ventas, administracidn y
organizacién, operacion y produccion y recurso

humano, en este articulo se presentan solamente
puntos de relevancia relacionados con:

3.1 Informacion bdsica

3.1.1 Composicién Sectorial. La ciudad de
Ocana estd conformada por tres grandes
sectores econdémicos: (Figura No.1) comercial,
manufacturero y de servicios. El sector comercial
representa la principal actividad econdmica
con un total de 252 empresas, que participan
con el 71%, seguido del sector servicios con
un total de 92 empresas, que representa el
26% vy las empresas dedicadas a la actividad
manufacturera con un total de 9 empresas que
participan con el 3%.

Composicion sectorial

W Servicios
Comercial

" Industrial

Figura | Composicion sectorial

3.1.2 Permanencia empresarial. El sector
empresarial de Ocana es relativamente joven
(Figura No.2). El 49%, es decir, 171 empresas
fueron constituidas en los Ultimos cinco anos.
Siguiendo con su anfigledad se establecid
que 82 organizaciones fueron constituidas en
el periodo comprendido entre 2000 y 2004,
lo que equivale al 23%; 57 de ellas fueron
creadas entre 1990 y 1999, es decir, el 16%; 39
que equivalen al 11% de ellas se formaron entre
1998 y 1960 vy solo 4 de ellas fueron constituidas
hace mds de 50 anos, lo cual corresponde al 1%.

INSTITUCION UNIVERSITARIA COLEGIO MAYOR DEL CAUCA
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Permanencia empresarial

11% 1%

mDe0abAfos
mDe6allAfos
EDella 20 Aiios
mDe21a 50 Afos

B Mas de 50 Afios

Figura 2. Permanencia empresarial.

3.1.3 Tamano de las unidades productivas. Las
microempresas representan el 96% del total
de las empresas; mientras que las empresas
pequenas y medianas representan 3% y 1%,
respectivamente. (FiguraNo.3).EnOcana, eltejido
empresarial se encuentra altamente atomizado,
siendo la  microempresa su piedra angular.

Tamano de las unidades productivas

H Mediana
Empresa

m Pequeiia
Empresa

B Microempresa

Figura 3.Tamano de las unidades productivas.

3.1.4 Organizacién juridica de las empresas.
Segun el tipo de empresa, personas naturales
o juridicas, en el 2010 en la localidad el 88%
(310) correspondid a personas naturales
y el 12% a personas juridicas (figura No.4).
Respecto a quienes adoptan la forma
natural la mayoria tenian la consideracién de
"Empresarios Individuales”, muy por encima
de las restantes formas juridicas consideradas.

En las personas juridicas, el mayor nimero
registrado de este tipo de empresas fue la
sociedad limitada 6% (21), seguidas de las
empresas unipersonales 2% (8), las EAT 1,7% (6) y
las sociedades anénimas 1,3% (4) y las restantes
tipologias de empresas suponen el 1% del total
del estudio, engloban diferentes tipos como las
sociedades Comandita Simple y las Sucursales.

Organizacién juridica

M Persona
Matural

m Sociedad
Limitada

m Sociedad
anonima

B Empresa
unipersonal

® Sucursales

B Sociedad en
comandita
simple

Figura 4. Organizacién juridica de las empre-
sas

3.2 Caracteristicas del propietario

3.2.1 Estado civil. La encuesta encontrdé que
de los 353 propietarios de las empresas 205 son
personas casadas, equivalentes a un 58%, cifra
que demuestra la estabilidad familiar de los
empresariosenelentornoy ademdsreflejaquelas
personas que dirigen a dichas empresas tienden
a establecer relaciones maritales estables.
(Figura No.5); 80 solteros que corresponde al
22%, que aprovechan las oportunidades que le
brinda el mercado para desarrollar su actividad;



45 viven en unién libre que corresponde all
13%; 13 son separados, es decir, el 4% y 10 son
personas viudas que pese a sus circunstancias
continuaron con sus negocios en un 3%

Estado civil

0, 0,
13% 4% 3% B Casado

B Soltero
Unién Libre
B Separado

B Viudo

Figura 5. Estado civil

3.2.2 El rango de edad. El rango de edad
predominante entre los empresarios est & entre
los 40 y los 50 anos 31%, siendo este el segmento
mds grande de la poblacién; seguido de las
personas enfre edades de los 30 y los 40 anos
30%; ademds existe una participacién entre las
edadesdelos 50ylos 60 anos 16%; posteriormente
en un porcentaje inferior personas en edades
de los 20 a los 30 anos 14% y por Ultimo los
mayores de 60 anos en un 9%. (Figura No.6)

Rango de edad

B De20a30
anos

9% 14%

16%

B De31a40

1% anos

Ded4lab50
afnos

Figura 6. El rango de edad

3.2.3 Género. Tomando en cuenta el univer-
so por sexo (Figura No.7), se encontré que en
un 60% (213) la presencia de los hombres
como propietarios de negocios es notoria-
mente mds relevante que la de las muje-
res, quienes se encuentran en un 40% (140).

Género

B Femenino

B Masculino

Figura 7. Género

3.2.4 Nivel educativo. En cuanto al nivel
educativo el 44% (156) tiene grado de nivel
secundario; el 27% (94) ha culminado esftudios
universitarios; el 21% (73) alcanza nivel de primaria
y el 5% (20) de ellos cuenta con postgrado.
En su mayoria, su formacidn académica
corresponde al sector de la economia vy la
administracién. Es de resaltar que un 3% (10) se
abstuvo de responder la pregunta (Figura No.8).

Nivel educativo

5% 3% M Primaria

27% B Secundaria
Universitaria
B Postgrado

B NS/NR

Figura 8. Nivel educativo
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3.3 Informacién contable y financiera

3.3.1 Registros Contables. Del fotal de las
empresas encuestadas, 310 de ellas llevan:
registros escritos de las ventas del negocio; 227
de las cuentas de compra de materiales; 203
de las cuentas por cobrar del negocio; 176 de
salarios o pagos alos trabajadores (Cuadro No.1).

Tipo Cantidad | Porcentaje
Registros escritos de las

ventas del negocio S0 £
Registros de las cuentas de

compra de los materiales 227 64%
Registros  escritos de

cuentas por cobrar del 203 58%
negocio

Registro de salarios o "
pagos a los trabajadores 176 0%

Cuadro |. Registros Contables.

3.3.2 Indicadores de Gerenciales. Solo el 18%
(63) utilizan los indicadores financieros para
observar el comportamiento del negocio,
debido a que estos arrojan cifras reales y
confiables que permiten tomar decisiones
en la organizaciéon (Cuadro No.2). El estudio
establece que instrumentos financieros como
el flujo de caja son usados en un 32% (114),
hecho que muestra poca preocupacidén por
conocer el efectivo generado vy utilizado
en las actividades de operaciéon, inversion y
financiacién de las empresas. En cuanto a
indicadores de produccidn se encontrd que
solo el 5% (18) los tienen en cuenta para realizar
los procesos de planificacion de la produccién.

Referente a los indicadores de mercado que
reflejan eficacia del marketing se pudo detectar
que apenas el 6% (21) los consideran importante,
es decir, que indicadores como: calidad
reconocida por el cliente, lealtad hacialamarca

y la empresa, nUmero de clientes estables, tasa
de retencién de clientes, nivel de satisfaccién
y precio comparado con competencia, no son
tenidosencuentaporlamayoriadelasempresas.

Tipo Cantidad | Porcentaje
Indicadores financieros 63 18%
Flujos de caja 114 32%
Indicadores de produccion 18 5%
Indicadores de mercado 21 6%
NS/NR 151 43%

Cuadro 2. Indicadores de Gerenciales.

Finalmente, llama la atencién el hecho de
que cerca del 43% (151) no conocen de es-
tas herramientas que deben ser conside-
radas como soporte clave para la toma
de decisiones en las empresas analizadas.

3.3.3 Ingresos por ventas. Los ingresos mensuales
por ventas para la mayoria de las empresas del
estudio se ubica en elrango de 100 mily un millén
con un 28% (98); le sigue 1y 2 millones en un 19%
(67) ya que son empresas que han demostrado
obtener un retorno de la inversidon y la capaci-
dad de produccion les ha generado mayores
beneficios. Seguido delrango entre 2 y 4 millones
enun 13% (47); posteriormente aparecen las em-
presas que manejan enfre 4y 10 millones en ven-
tas y aquellas que operan en un nivel superior a
los 10 millones con un porcentaje del 10% (34) en
ambos casos, estas son empresas que poseen un
capital alto, una buenainfraestructura y un buen
reconocimiento en el mercado (Figura No.9). Por
ultimo aquellas empresas que manejan niveles
inferiores a los 100 mil en ventas mensuales, cifra
poco creible para permanecer en el mercado.

El resto no suministraron informacién alguna 17%
(63), referente al monto de ventas, aduciendo



gue consideran esta informacién confidencial y
no hay autorizacion para revelar estas cifras, sin
embargo aquellas que si lo hicieron permitieron
evidenciar que se trata en su mayoria de mi-
croempresasdesde elpuntode vistadelasventas.

Ingresos por ventas

3%

m Menos de 100 mil

®m Entre 100 mil y un millén

EEntrely 2 millones

EEntre 2 y 4 millones

mEntre 4y 10 millones
Mas de 10 millones

Figura 9. Ingresos por ventas

3.4 Mercadeo y ventas

3.4.1 Acciones para atraer clientes. Las 353
empresas de la ciudad de Ocana aplican
diversas acciones para incursionar en el
mercado y lograr una fidelizacion de su clientela
(Cuadro No.3). Las acciones que principalmente
redlizan para afraer clientes y mantenerlos
son en su gran mayoria: la mejor atencion
en un 73% (256) para lograr que el cliente
regrese; le sigue la calidad en el producto
o en el servicio en un 65% (230); contfinua la
publicidad y los descuentos con un porcentaje
exactamente igual en 38% (134) para cada una;
posteriormente el ofrecer un mayor espacio a
los clientes en sus instalaciones en un 12% (41).

Tipo Cantidad | Porcentaje
Publicidad 134 38%
Descuentos 133 38%
Calidad 230 65%
Mejor atencion 256 73%
Mayor espacio 41 12%

Cuadro 3. Acciones para atraer clientes

3.4.2 Sistema de distribucion. Teniendo en cuenta
los sistemas de distribucidn que se aplican en la
ciudad de Ocana el 29% (101) de ellas ofrecen
el servicio en su punto de venta y a fravés de
minoristas y detallistas en un mismo porcentaje
(FiguraNo.10); y los mayoristas los usan el 11% (40).

De ofra parte, la presencia de las empresas de la
ciudad en la red de redes es aun incipiente, solo
el 1,8% de ellas utilizan el internet como un canal
através del cual pueden potencializar sus ventas.
Segun la encuesta, existe una Unica empresa en
la ciudad que estd alineando sus estrategias de
mercadeo con sus sistemas de distribucion a las
tiendas de barrio (TAT) lo cual representa el 0,2%.

Sistema de distribucion

1,80%

0,20% HMayorista
B Minorista
m Detallista
mTAT
HInternet

Figura 10. Sistema de distribucién
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3.4.3Coberturageogrdfica.Laencuestaencontrd
quesu coberturageogrdficaes (FiguraNo.11):261
empresas comparten sus productos o servicios a
nivellocal, 71 anivelregionaly 21 a nivel nacional.

Cobertura geografica

6%

20% mLocal

Regional

m Nacional

Figura 11. Cobertura geogrdfica

3.4.4 Mercados externos. En general lalocalidad
registra una baja orientacién hacia el mercado
externo. De las empresas analizadas se encontrd
que el 29% (103) de ellas estd en capacidad
para hacer operaciones de comercio exterior
gracias a la gestién que vienen realizando en
cuanto a infraestructura, cumplimiento de
requisitos, calidad, capacidad profesional para
mejorar sus productos y aplicacién de nuevas
técnicas (Figura No. 12) y en el 71% (250) existe
una cierta resistencia a cambiar de mentalidad
acerca de los procesos de internacionalizacion,
principalmente debido a la falta de
conocimiento de los mercados internacionales,
las dificultades con los recursos fisicos, técnicos y
financieros y con la capacidad de produccion,
ademds de que no cuentan con los pardmetros
de calidad exigidos a nivel internacional.

Mercados externos

71%

Figura 12. Mercados externos

3.5 Administracion y organizacion

Se observa que el 66% (233) y el 63% (224) de
las empresas respectivamente no cuenta con
una misidn ni con una visidn, esto nos muestra
una realidad clara de las empresas en general,
en donde la funcién de planeacion se deja
relegada a actividades de programacién de
produccién, compras, inventarios, entre otros,
y no cumple con su despliegue funcional.
De otra parte el 82% (289) de ellas no fienen
definida una estructura organizacional para su
empresa, es decir, no han llegado a formalizar su
organizacién como herramienta estratégica, en
general, manejan su estructura organizacional
informalmente, piensan que integrarla a sus
empresas no es necesario debido a su tamano.

De forma similar, en el 76% (270) y el 81% (286)
de las empresas respectivamente, no han
sido definidos los manuales de funciones vy
procedimientos, por lo tanto su conocimiento
es escaso y, en consecuencia, su aplicacién
es muy poca, lo cual se evidencia en la escasa
apropiacion por parte de los funcionarios al
servicio de la empresa. Con esta situacién,
es normal gue una misma persona haga
varias funciones ya que no tienen suficiente
personal y presupuesto para tener mds recursos
humanos que desempenen esas actividades.

Respecto a la preocupacidén de las empresas
de la ciudad frente al control de riesgos que
atenten contra la salud de sus frabajadores y
confra sus recursos materiales y financieros, se
encontré que solo el 13% (46) de ellas cuenta con
un manual de salud ocupacional (Figura No.13),
situacion que evidencia la necesidad de que las
empresas asuman su responsabilidad en buscar
y poner en prdctica las medidas necesarias que
contribuyan a mantener y mejorar los niveles
de eficiencia en sus operaciones y brindar
a sus frabajadores un medio laboral seguro.



Manual de salud ocupacional

2% 13%
' msi
Mo
85%
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Figura 13. Manual de salud ocupacional
3.6 Operacion y produccion

3.6.1 Mantenimiento de madquinas y equipos.
En las empresas Ocaneras, se administra el
mantenimiento en forma deficiente debido
fundamentalmente a la carencia de recursos
(tanto materiales como humanos) y a la falta
de conciencia, a nivel corporativo, lo anterior lo
demuestraelhechodequesoloel30%(107)yel 18%
(64) de las empresas encuestadas siguen planes
preventivos o correctivos de mantenimiento
(Figura No.14), es decir, lo administran de forma
poco apropiada, ya que por lo general, las
empresas no cuentan con un departamento
o con una seccidn de mantenimiento.

Mantenimiento de maquinas y
equipos

H Preventivo
Correctivo

HNS/NR

Figura 14. Mantenimiento de maquinas y equipos

3.6.2 Politica y objetivos de calidad. A pesar de
que el 54% (190) de ellas tienen establecida la
politica y los objetivos de calidad (Figura No.15),
se debe realizar un esfuerzo hacia su gestion
orientado a largo plazo; ya que en la mayoria de

las empresas entrevistadas el control de calidad
se realiza en el producto final y no desde el
comienzo y a lo largo del proceso productivo.

Politica y objetivos de calidad

19%
M 5i
27% Mo
ENS/NR

Figura 15. Politica y objetivos de calidad

3.6.3 Proveniencia de la materia prima. En
cuanto a la proximidad a los proveedores de
insumos, se encontré que del total de empresas
analizadas, en 210 de ellas (60%), se nota una
tendencia de los empresarios a adquirr sus
insumos en otras ciudades del pais diferentes
a las del departamento Norte de Santander
(Figura No.16), prefieren lugares tales como:
Bogotd, Barranquilla, Bucaramanga, Medellin,
Manizales, Ibagué, Cali, Pereira y Cartagena .
90 empresas (25%) se aprovisionan de insumos
exclusivamente de proveedores locales y 43
de ellas (12%) se abastecen de ofro municipio
del departamento, tal es el caso de la ciudad
de Cucuta. La tendencia de las empresas por
adquirir insumos fuera del pais para proveer sus
empresas solo es de 10 de ellas (3%), algunos de
los lugares que acuden: Estados Unidos, Chinag,
Indonesia, Taiwdn, Brasil, Panamd y Venezuela.

Proveniencia de la materia prima

3% B De Ocafia
De otros Municipios
delDepartamentos

m Delresto delPais

12% M DefueradelPais

Figura 16. Proveniencia de la materia prima

INSTITUCION UNIVERSITARIA COLEGIO MAYOR DEL CAUCA




I | VALORES, FINANZAS Y ADMINISTRACION

3.7 Recurso humano

3.7.1 Personal ocupado en las empresas. En el
2010, las unidades productivas tenidas en cuenta
reportaron1.228 personasocupadas,delascuales
615 (50%) corresponden al sexo femenino y 613
(50%) al sexo masculino, situacién que muestra
que se emplea los recursos humanos respecto al
sexo en proporciones casiiguales (Cuadro No.4),
lo que ratifica que lainclusidén de la mujer al sector
productivo durante los Ultimos afos ha crecido

Sexo Cantidad | Porcentaje
Masculino 613 50%
Femenino 615 50%

Total 1228 100%

Cuadro 4. Personal ocupado en las empresas

3.7.2 Empleo generado por la actividad
empresarial. Dado que lasempresas dela ciudad
son mayoritariamente microempresas, el nUmero
de empleados no llev c3wf6<MYJXGBVITFga
ni siquiera a las 10 personas (85,7% del total
de empresas); en el 10% de ellas existen entre
6 a 10 empleados; sélo 3% de ellas tiene
entre 11 a 20 empleados; le sigue un 1% que
fiene entre 21 a 50 empleados y el 0,3% que
tiene mds de 50 empleados (Figura No.17).

Empleo generado por la

actividad empresarial
1,0%

3,0% 0,3% m 1 Trabajador

10,0%
m2a5
H6all
mlla?20
H21a50

51a 200

Figura 17.
empresarial

Empleo generado por la actividad

El promedio de empleados de las empresas de la
localidad es de aproximadamente 3 empleados
por empresa, también se pudo observar que
existen empresas que acogen hasta 63 y 50
empleados respectivamente como mdximo, tall
eselcasodelaClinicayDrogueriaNuestra Seiora
delaTorcoroma (63) delos cuales 18 son hombres
y 45 mujeres y la Organizacién La Esperanza
(50) de los cuales 18 son hombres y 32 mujeres.

3.7.3 Criterios de seleccion de personal. El criterio
que prevalece en la seleccion es la experiencia
en un 69% (243), lo cual significa que se buscan
personas con trayectoria laboral comprobable
(Figura No.18). Como segundo criterio de
seleccién se encontrd el nivel de conocimientos
técnicos en un 23% (81), apartado en el que se
reflejan los componentes relacionados con los
estudios y aprendizajes recibidos por el individuo.

Criterios de seleccion de personal

m Nivel de
8% conocimientos
‘ técnicos
Experiencia

69%

B Competencia

Figura 18. Criterios de seleccidn de personal.

Por Ultimo, solo en el 8% (29) de las empresas
contratan a una persona con el previo
estudio de sus competencias, a pesar de que
en Ocana no es raro enconfrar empresas
que vinculan personal al ojimetro, por
recomendaciones o por simple amistad.

3.7.4 Proveniencia del personal. La mayor
parte del personal de las empresas del estudio
proviene de la misma localidad 93% (327),
viéndolo como un grado de reconocimiento
y una oportunidad a los ciudadanos para
que demuestren sus habilidades y desarrollen



su potencial; el 5% (19) y el 2% (7) provienen
del departamento Norte de Santander y del
resto del pais respectivamente, situacion que
refleja que las empresas del estudio también
hacen aportes al crecimiento econdmico
de la regién y de nuestro pais. (Figura No.19)

Proveniencia del personal

5% 2%

H De Ocana

De Nortede
Santander

m Del resto del Pais

Figura 19. Proveniencia del personal

4. DISCUSION

Cuando se andaliza el detalle de los resultados
de la investigacion, se observa que en el
sector comercial las empresas se concentran
principalmente en el comercio detallista o al
por menor, el cual representa el centro de
la economia local. A su vez en este sector se
destacan las tiendas de abarrotes, misceldneas,

licorerias, ferreterias, carnicerias, papelerias,
venta de repuestos, droguerias, fiendas de
dulces, vidrieras, entre ofras. En el resto de

actividades terciarias, en nUmero se destacan los
servicios tradicionales prestados a las empresas
(asesoria, consultoria, publicidad, etc.), la
hosteleria, el transporte terrestre (de carga vy
de pasajeros), salas de belleza, mantenimiento,
ensenanza, parqueaderos, monta llantas,
remontadoras,  sastreria, lavanderia, las
actividades de telecomunicaciones (servicios
telefénicos, telefonia celular), asi como
las actividades inmobiliarias y de alquiler.

En el sectorindustrial las empresas se concentran
principalmente en las ramas de fabricacion de
prendas de vestir, elaboracion de productos
de panaderia, muebles, puertas y ventanas
y en general fabricacion de ofros productos.

Es evidente que la mayor parte de las unidades
productivas del estudio no alcanzan el nivel
de mediana y pequena empresa, llegando
solo a ser consideradas como microempresas,
“entendida esta como una actividad que busca
retornos de corto plazo, sin desarrollar estrategias
qgue enfreguen elementos diferenciadores,
ni realizan acciones que los impulsen a salir
del mercado local”? (Gémez, 2004, p.78).

Queda claro que aldn no existe un nucleo de
empresarios de remplazo, igualmente que
la gente joven aun no estd considerando
la carrera empresarial como una opcidn
vdlida e interesante de desarrollo personal.
El sesgo en la distribucion de edades hacia
el lado de los mayores de 50 anos se puede
explicar por el hecho de que sdélo ellos se
han sentido con la misiébn de ser empresarios.

En cuanto al nivel educativo de los propietarios
de las empresas, los datos ponen de manifiesto,
el desinterés de los empresarios por la
capacitacién y el aprendizaje, lo cual limita la
proyeccién de mejoramiento de sus negocios.

Respecto ala planeacion financiera, se observa
gue es una actividad que tiene una importancia
baja en la administracidén de las empresas,
ya que el uso de herramientas financieras es
minimo. Estos hechos indican que no existe una
politica contable suficientemente especifica
en las empresas estudiadas, lo que hace que
enfrenten algunos problemas en el manejo
y suministro de su informacidén financiera vy
contable, es decir, algunas no llevan registros
contables adecuados y no saben estructurar
adecuadamente los proyectos financieros.

2 Gomez, K. (2004). Caracterizacion socioecondmica y empresarial del barrio La Azucena,
localidad de Bosa. Revista Sotavento, 8, 64-78.
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Los resultados muestran que las empresas se
caracterizan por la escasa visibn empresarial
y la baja diferenciaciéon, esto implica que su
campo de accién se vea limitado a la localidad,
con lo cual se les exige una mayor capacidad
de respuesta ante los crecientes niveles de
competitividad requeridos a nivel mundial.

Teniendo en cuenta las caracteristicas que
presentan las empresas del municipio de Ocana,
se hace apremiante promover el cambio de
mentalidad dejando el individualismo y ddndole
paso a la asociatividad y a la conformacion de
redes empresariales.

5. CONCLUSIONES

Los principales resulfados que se derivan del
estudio se pueden resumir en las siguientes
conclusiones:

La encuesta permitid detectar puntos claves
dentro de la estructura productiva de la Ciudad
de Ocana. Entenderlos puede contribuir a definir
nuevas metas y coordinar acciones para crear
un escenario productivo local que responda
a los requerimientos de la competitividad. La
regidon tiene el reto de alcanzar una senda
de crecimiento sostenido y creciente, que
le asegure niveles superiores, generacion de
empleo y mejoramiento de la calidad de vida
para sus habitantes.

Las organizaciones del estudio son
predominantemente empresas familiares, ya
gue una alta proporcidn de ellas son firmas
concebidasy administradas porgruposfamiliares,
tanto en cuanto a la propiedad de la empresa
como por el tipo de gestidén empresarial. De ahi
su estructura cerrada en la conformacién del
capital y reducida dimensién, que opera con un
Unico local y, preferentemente, en actividades
de comercio, servicio y manufactura y a su vez

con capacidades econdmicas, tecnoldgicas y
empresariales aun muy limitadas, centradas en
la economia de subsistencia.

En Ocana, el tejido empresarial se encuentra
altfamente atomizado, siendo la microempresa
su piedra angular, mds de nueve de cada diez
empresas son micro empresas. Con base en lo
anterior, las microempresas representan el 96%
del total de las empresas; este hecho debe
tenerse muy en cuenta a la hora de definir una
politica dirigida a fomentar la innovacion.

Los datos ponen de manifiesto el desinterés de
los empresarios por capacitarse y por aprender,
solo el 27% de ellos ha culminado estudios
universitarios; situacién que puede limitar las
perspectivas de mejoramiento de sus negocios.

Las empresas orientan una parte significativa
de su produccidon a atender demandas de
su zona de influencia local o regional, siendo
relativamente generalizado el hecho de que sus
principales clientes se ubiquen en su propia drea
de localizacién.

En cuanto a la utilizacién de herramientas vy
técnicas administrativas, uno de los aspectos
detectados por la investigacién como un factor
que frena el desarrollo de los negocios, es el
relacionado con la falta de planeacion a largo
plazo, ya que aunque varios empresarios han
definido una misién y una visidn y una politica
de calidad; terminan concentrados en los
horarios del personal, en las tareas del dia a dia,
y en los pedidos. En este sentfido “las actividades
de planeacién a largo plazo son escasas, las
decisiones en su mayoria son encaminadas
al bienestar del dia a dia o de corto plazo"
(Veldsquez, 2003, p.24).

3Velasquez P., L. (2003). Estudio del alcance de la implantacion de tecnologias de informa-
cién, como apoyo al mejoramiento de los procesos, en las pequefias y medianas empresas
del sector manufacturero en Bogota. Tesis de Ingeniero Industrial. Universidad Javeriana,
Colombia.



Dado que las empresas de la ciudad son
mayoritariamente microempresas, el nUmero de
empleados no llega ni siquiera a las 10 personas
(85,7%) y solo el 0,3% tiene mds de 50 empleados.
En este sentido en el 2010, las unidades
productivas tfenidas en cuenta reportaron 1.228
personas ocupadas, de las cuales 615 (50%)
corresponden al sexo femenino y 613 (50%) all
sexo masculino, situacidn que muestra que se
emplea los recursos humanos respecto al sexo
en proporciones casi iguales.

Se concluyd que para enfrentar con éxito la
globalizacion, las empresas Ocaneras requieren
fuertes modificaciones en su estfilo gerencial
y cambios en la gestidn de sus factores
competitivos. En este sentido es importante
realizar talleres de capacitacion en gestion
empresarial, dirigidos tanto a empresarios como
a personas con interés de crear empresas.
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Resumen

El presente articulo muestra una revision tedrica
de la Prima por Riesgo, asi como una forma de
estimacion de sus valores histéricos en Colombia
y su comparacion con el comportamiento del
PIB. Adicionalmente se hace la estimacion
de la Prima por Riesgo para ser utilizada en la
evaluaciéon del costo de capital de inversiones
en Colombia.

Palabras clave: Prima por riesgo, tasa libre de
riesgo, mercados bursdtiles, CAPM, inversion.

Abstract

This paper presents a theoretical review about
the Equity Risk Premium as well as a way to
estimate its historical values in Colombia and its
comparison with the GDP behavior. Additionally
an estimation of the Equity Risk Premium is done
fo be used in the evaluation of capital cost of
investments in Colombia.

Key words: Equity Risk Premium, free risk rate,
capital markets, CAPM, investment.
1. Intfroduccién

La prima por riesgo es un elemento fundamental
como informacién, no sélo para la composicion

de portafolios en los mercados bursdtiles, sino
también para el cdiculo del costo del capital
de nuevas inversiones en las empresas a partir
del cual, se mide la generacién de valor o
lo que en términos microecondmicos seria
obtener beneficios. Tal prima refleja el juicio de
los mercados acerca de la magnitud del riesgo
percibido, en la medida en que constituye el
precio asignado al mismo (Damodaran, 2012:
4), y es incorporado en los diferentes modelos
de valoracién de activos como el Capital Asset
Pricing Model (CAPM), el Arbitrage Pricing Model
(APM) y el Multi Factor Model, entre oftros, siendo
el mds usado en la préctica financiera el CAPM.

En la formulacion del CAPM de Sharpe (1964)
y Lintner4 (1965), la prima por riesgo es medida
como el rendimiento esperado del conjunto de
activos que componen el mercado accionario
menos la tasa libre de riesgo, de tal forma que
el rendimiento requerido ajustado al riesgo de
un titulo i viene establecido por (Fama & French,
2006: 29):

(1)

E(R;) = Rg + [E(Ry) — Ef]ﬁz’

4 El CAPM de Fischer Black difiere en cuanto a la suposicion de la tasa libre
de riesgo.




Donde E(Ri) es el rendimiento esperado> del
titulo i, Rr es la tasa libre de riesgo, E(Rw) es
el rendimiento esperado del mercado en su
conjunto y pi es la pendiente de la funcién de
regresion lineal entre la tasa de rendimiento del
activo i y la tasa de rendimiento del mercado
en diferentes periodos de tiempo. Dado que la
prima por riesgo, o seq, [E(Rw)-Rf] constituye el
precio por el riesgo, de la ecuacién (1) se puede
observ ar que cuanto mds elevado es el riesgo
percibido en los mercados, ceteris paribus, el
rendimiento requerido de unainversién particular
aumenta, conllevando a una disminucién del
valor presente de los flujos de efectivo futuros
de dicha inversion (Koller, Goedhart, & Wessels,
2010: 35).

Asi, por ejemplo, si se considera una inversidon de

la que se espera genere |0s siguientes flujos libres
de efectivo:

Tabla I. Ejemplo de Flujos de Efectivo

PERIODO FLUJO
0
1 90
2 105
3 112
4 120

Fuente: Elaboracién Propia

Enfonces, en un mercado eficiente, ese activo
tendria un precio de:

Precio = 90(14 7)™ +105(1 +7) 2 +112(14 1) + 12014 7)™

AsUumase un valor de beta constante de 0,7, una
tasa libre de riesgo fija en 5% y un rendimiento
esperado del mercado del 15%. En ese caso el
valor monetario del activo en cuestion es:

5 Debe entenderse la palaba “esperado” en su sentido estadistico, es decir, que
no corresponde al rendimiento que los inversionistas “esperan” de ese activo sino
al primer momento de una distribucién de probabilidades.

Precio = 90(1,12)™ 4 105(1,12) " + 112(1,12) + 120(1,12)™

Precio=320,04

Si en su conjunto los agentes percibieran mds
riesgo en el mercado, digamos percibieran una
menor certidumbre sobre el comportamiento
futuro de la economia, conllevando a un
aumento del valor esperado del rendimiento
del mercado accionario hasta un 25%, ahora
el precio del mismo activo, con los mismos flujos
futuros se reduciria a:

Precio = 90(1,19)7 + 105(1,19) 2 4 112(1,19) 4 120(1,19)

Precio=276,08

Tal situacién en la que el precio de los activos y
por esa via, la conveniencia de las inversiones se
ve afectada por cambios en la prima por riesgo,
es de suma importancia para los inversionistas
en los mercados bursdtiles asi como para la
asignacion de recursos en las empresas, pero al
mismo tiempo afecta sin saberlo a la economia
en su conjunto via fondos de pensiones,
aseguradoras, bancos e instituciones publicas
qgue arman portafolios financiados con los
aportes a pensién, pago de seguros, ahorros e
impuestos de familias y empresas.

Asi, en las secciones siguientes se revisard el
comportamiento de la prima por riesgo histérica
U observada en Colombia, asi como una
aproximacion a la prima por riesgo utilizable
para el andlisis de futuras inversiones.

2. Metodologia

La medicidon de la prima por riesgo requiere
de algun indice que refleje el comportamiento
de los precios de las acciones de un mercado,
que en la prdctica debe ser ponderado por
capitalizacién y haber incorporado empresas
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que en su momento cotizaron sus acciones pero
luego quebraron o fueron compradas. Lo anterior
debido a que por una parte, los retornos del
mercado estardn mds inclinados hacia acciones
con mayor capitalizacién, y por otra, calcular los
rendimientos Unicamente de empresas maduras
odelargorecorrido dariaretornos especialmente
altos (Damodaran, 2012: 24). En ese sentido, el
IBC como indice ponderado por capitalizacién
que ha incluido tanto empresas de gran
recorrido como aqguellas que no sobrevivieron
hasta nuestros dias es apropiado para estimar
los retornos del mercado. Asi, la tasa efectiva de
rendimiento observada del mercado accionario
colombiano, para un periodo determinado se
puede calcular de la siguiente manera:

(2)

IBC,
R w e
M IBC,.,

Por su parte la préctica financiera requiere usar
la tasa de rendimiento de bonos del gobierno
cupdn cero, a un plazo coincidente con el
horizonte de inversién. Lo anterior garantiza que
el activo en cuestion cumpla con dos requisitos
fundamentales para ser considerado libre de
riesgo. Primero, que no tenga riesgo de impago
y segundo, que su reforno real sea igual a su
rendimiento esperado (Damodaran, 2008: 6). De
esa forma, la tasa de rendimiento de un bono
del gobierno cupdn cero, puede definirse como
liore de riesgo, al aislar el riesgo de no pago
por estar respaldado por el gobierno, el riesgo
de reinversion al no tener cupones, asi como
el riesgo en el cambio del precio del bono al
asumir gue se mantiene hasta su vencimiento.
En esos términos, el gobierno colombiano se ha
caracterizado por ser fiscalmente responsable
y hoy en dia tanto los riesgos soberanos como
los riesgos pais han disminuido, lo que se ve
reflejado en una mejora en la calificacién de la
deuda colombiana en moneda local, que hoy
se encuentra en grado de inversidn de acuerdo

a las calificaciones de Fitch Ratings, Moody's y
Standard & Poor’sé. El problema fundamental
para el mercado colombiano, llega cuando se
requieren las tasas de rendimiento para varios
periodos como en este caso, debido al grado
de liquidez de dichos bonos en Colombia. De
esa forma, la convencién del sistema financiero
en este pais es usar las tasas de expansion del
Banco de la RepuUblica como tasa libre de riesgo
(Jara, 2006: 4).

(3)
Rf=tasa efectiva de expansion del BR

Siendo asi, la prima por riesgo histérica (ERP)7
en el mercado colombiano, se puede calcular
como la diferencia entre la tasa de rendimiento
efectiva entre el IBC y la tasa de expansidn
monetaria:

(4)
ERP Observada = Rvm- Ry

Sin embargo, si se quiere calcular la ERP con
propdsitos de andlisis de inversiones futuras,
es aceptado utilizar el promedio de la tasa
de rendimiento observada del mercado de
acciones y de la tasa libre de riesgo. Si los
rendimientos histéricos estdn expresados como
tasas compuestas, que a su vez se incorporardn
en formulas de interés compuesto al andlisis de
inversiones, el promedio debe ser geométrico,
en confraste con uno aritmético, asi:

(5)

1
Promedio Geométrico = [(L+n)(L4n)(14%).(1+7)]-1

6 Las calificaciones de Standard & Poor’s pueden encontrarse en http://www.
standardandpoors.com/ratings/sovereigns/ratings-list/en/us/?subSectorCode
=39&sectorld=1221186707758&subSectorld = 1221187348494

7 Es usual encontrar en los textos y la cotidianidad financiera, que a la prima por
riesgo se le llame ERP por ser las siglas de Equity Risk Premium.



Donde r» es una tasa observada en el periodo n.
Adicionalmente no es apropiado usar promedios
aritméticos, Utiles cuando las variables no estdn
autocorrelacionadas, debido a que las tasas de
retorno de las acciones estdn correlacionadas
de forma negativa a tfravés del tiempo, lo
que tiende a sobrevalorar la prima por riesgo
(Damodaran, 2012: 25)

Entre las causas en las variaciones de la prima
por riesgo, se encuentra la aversidon al riesgo del
conjunto de inversionistas en los mercados, que
a su vez se hace mayor o menor de acuerdo
a factores como la edad de los agentes y su
propensidn a consumir o preferencias sobre el
consumo actual. Adicionalmente la cantidad
y calidad de la informacién como el grado de
liguidez de los mercados (con sus respectivos
costos de transacciéon) influyen sobre la ERP
(Damodaran, 2012: 7-11). También, el nivel
de volatiidad en variables de la economia
como el crecimiento econdmico juegan un
papel importante en la determinacién de la
prima por riesgo (Leftau, Ludvigson & Wachter,
2008), que pueden asociarse con el grado de
predictibilidad que puedan tener los mercados
sobre dichas variables.

En ese senfido, resulta intferesante comparar la
ERP colombiana con cifras sobre el crecimiento
econdmico del pais mediante el coeficiente de
correlacion de Pearson usando su estimador
muestral:

(6)

N Covyy

Pxy — =~ =~
Uy Uy

Donde Covxy es la covarianza muestral de las
variables X e Y, ox corresponde a la desviaciéon
muestral de X, y oy es la desviacidon muestral de
Y.

3. La Prima por Riesgo Observada en el Mercado
Colombiano

Después de que en 2001 se fusionaran las bolsas
de Bogotd, Medellin y Occidente en lo que

hoy se llama la Bolsa de Valores de Colombia,
se comenzé a construir el IBC, que por tanto
es una serie con registros diarios desde julio
de 2001 hasta nuestros dias. Para obtener los
rendimientos del mercado, se ufilizaron las tasas
de retorno mensuales de dicha serie mediante
la expresidn (2) incorporando los valores
mensuales del IBC con base 1000 el 3 de julio de
2001 hasta el mes de julio de 2012 .8

Grdfico 1. Comportamiento de los Retornos del
IBC
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Fuente: Elaboracion propia con informacién del Banco de
la Republica.

Del grdfico 1 se puede observar que el pico mds
alto en los retornos mensuales que ha tenido el
IBC corresponde al mes de febrero de 2004 vy el
mds bajo al mes de octubre de 2008. En este
punto es importante recordar que en el inicio de
la recesidn norteamericana, Colombia todavia
contaba con un crecimiento econdmico alto
para sus estandares y unsistema financiero fuerte,
y mientras la Reserva Federal hacia recortes en
las tasas de interés, el Banco de la Republica las
mantenia altas (con el propdsito de controlar
la inflacién), todo lo cual, tuvo como una de
las principales consecuencias, un periodo de
apreciacién de la moneda nacional. Para el 14
de octubre de 2008 comenzaba a ser efectivo el

8 Los valores mensuales del IBC pueden descargarse de http://www.banrep.
gov.co/series-estadisticas/see_m_bursatil.htm

INSTITUCION UNIVERSITARIA COLEGIO MAYOR DEL CAUCA

19



_| VALORES, FINANZAS Y ADMINISTRACION |

"paqguete de rescate” en su primera etapa
del gobierno Bush, que origind impactos
inmediatos pero pasajeros. Finalmente la
recesion econdmica de los Estados Unidos
iniciada en diciembre de 2007 (NBER, 2008)
y ofros paises, comenzd a sentirse en la
economia nacional con el paso del tiempo,
afectando negativamente las perspectivas
de crecimiento (Banco de la Republica,
2009: 12) y el comportamiento de la bolsa
local.

Ahora, como tasa libre de riesgo se tomd
la tasa de expansidn del Banco de la

En el anterior grdfico es claro que las tasas
de intervencién del Banco de la Republica
se incrementaron desde el ano 2006 en sus
intentos por controlar las presiones inflacionarias,
y comenzaron a disminuir sélo a partir de
2009 como respuesta del banco central al
recrudecimiento de la crisis global (Banco de la
Republica, 2009: 14).

Con esas cifras y utilizando la expresidon (4), la
prima por riesgo observada mensualmente en el
mercado colombiano es la siguiente:

Tabla 2. Prima por Riesgo Mensual Histérica en
Colombia

Republica vigente para cada mes desde

agosto de 2001 a julio de 20127. Dichas Ves 2001 1 2002 1 2003 | 2004 | 2005 | 2008
tasas estdn se hacen publicas con una
expresion efectiva onuoll,opor lo que, con el Enero 762% | 203% | -320% | 279% | 1615%
propdsito de mantener la consistencia con Febrero -145% | -3,00% | 35,39% | 16,18% | -0,61%
las tasas de retorno del IBC, se convirtieron Marzo 1,36% | -1,64% | 693% |-11,72% | -0,35% |
a efectivas mensuales utilizando meses de Abril 217% | 7,94% | 1,06% | 4,70% | -0,65%
30 dias y un ano de 365 asi: Mayo 246% | 16,85% |-12,62% | -3,23% | -18,84%
a0 Junio 574% | 2,04% | 0,74% | 16,28% | -15,79%
Rf — {-1 + L-EE]E -1 Julio -4.56% | 2,32% | -2,23% | 11,65% | 17,15%
Agosto | 0,18% | -0,20% | -3,11% | 1,55% | 6,97% | 4,97%
Donde iea corresponde a la tasa de Septiembre | -6,62% | 641% | 040% | 17,06% | 2,62% | -3,26%
expansién vigente en un mes determinado Octubre |-13,38% | 8,93% | 2,10% | 502% | 3,51% | 10,62%
expresada en su forma efectiva anual. Noviembre | 1341% | 513% | 2,50% | 13,72% | 19,05% | -0,89%
Grdfico 2. Tasas Minimas de Expansion Diciembre | 14,55% | 9.23% | 4,33% | 1,09% | 10,13% | 8,28%
Efectivas Mensuales Mes 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
— Enero | -3,87% |-1559% | 2,26% | -0,72% | -2,95% | 9,07%
Febrero | -694% | 0,18% | -046% | 1,22% [ 0,70% | 7,31%
gjgj Marzo | 503% | -3,14% | 2,12% | 3,08% | -3,85% | 0,28%
B Abril 048% | 995% | 329% | 297% | -0.87% | 0,76%
o Mayo | 644% | 031% | 10,69% | -245% | 085% | -4,56%
222; Junio | 376% | 9,37% | 6,26% | 1,50% | -3,64% | -844%
010% Julio | 3,71% | -2,05% | 4,19% | 6,45% | -0,54% | 2,19%
s sysssssssssosseazgdag Agosto | -414% | 268% | 230% | 595% | 477% |
Septiembre | -3.47% | -2,14% | 580% | 405% | -4,13%
Fuente: Elaboracién propia con informacién del Ban- Octubre | 1,15% | -22,65% | -5,39% | 7.84% | 2.79%

co de la Republica.

Noviembre | 3,84% | 044% | 4.90% | -631% | -3,35%
Diciembre | -4,54% | 257% | 2,89% | 351% | -2,38% |

9 Se puede descargar la serie de tasas de intervencion del Banco de
la Republica en: http://www.banrep.gov.co/series-estadisticas/see_omas. Fuente: Elaboracién propia con informacién del Banco de
htm#tasa la Republica.
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Sin embargo, resulta mds interesante observar el
promedio geométrico de la prima por riesgo en
cada ano calculado como en (5):

Tabla 3. Promedio Geométrico de la Prima por
Riesgo Observada

Afio 2001 2002 2003 2004 2005 2008

ERP | 1,03% | 295% | 260% | 477% | 624% | 0,82%

Ano 2007 2008 2009 2010 201 2012

ERP | -1,04% | -362% | 317% | 2,18% | -1,99% | 0,46%

Fuente: Elaboracion propia con informacién del Banco de
la Republica.

Grdfico 3. Promedio Geométrico de la Prima por
Riesgo Observada
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Fuente: Elaboracién propia con informacién del Ban-
co de la Republica.

De la tabla 3 y el grdfico 3 es posible ver que el
promedio de la ERP observada en 2009 aumentd
con respecto al ano anterior 3,79%, pasando
de -3,62% en 2008 a 3,17% en 2009, lo cual
coincide con el inicio de la politica monetaria
expansionista en Colombia ante los efectos
negativos evidentes de la crisis econdmica
internacional. Si se compara el comportamiento
del crecimiento anual del PIB colombiano a

precios constantes con respecto al promedio
del ERP entre los anos 2001 a 2011, se puede
relacionar un bajo crecimiento econémico con
un elevado valor del ERP:

Grdfico 4. ERP Observado Promedio vy
Crecimiento Porcentual del PIB Colombiano

—ERP ——APIB

Fuente: Elaboracion propia con informacion del
Banco de la Republica.

De hecho, al calcular la correlacion de Pearson
como en (6), del valor promedio del ERP con
respecto al valor rezagado del crecimiento del
PIB entre 2001 y 2011, se obtiene un valor de
-0,459 sugiriendo que cuando se ha observado
una bagja tasa de crecimiento anual el ano
inmediatamente anterior, ha subido la prima por
riesgo de los mercados.

Finalmente, siguiendo con la metodologia
convencional usada en universidades e
instituciones financieras, la prima porriesgo actual
que puede usarse para evaluarinversiones hacia
futuro, puede calcularse como la diferencia
entre el promedio geométrico de la las tasas
de retorno anual del mercado accionario y el
promedio geométrico de la tasa efectiva anual
libre de riesgo (Damodaran, 2012: 21). En este
caso, con los promedios del IBC sobre una base
anula vy la tasa de expansidon del Banco de la
Republica para los periodos 2002 a 2011 se tiene:

ERP=Promedio Geométrico Retorno Anual IBC
-Promedio Geométrico Tasa de Expansion
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py)

El problema principal al usar un ERP calculado
de esa manera como input en un modelo con
flujos de caja futuros, es que el nimero de
observaciones es muy limitado, dado que el
mercado colombiano es relativamente nuevo
y todavia no es maduro. Pero siendo la Unica y
mds larga informacidén disponible en Colombia,
puede servir como aproximacion.

De esa maneraq, se utiliza la siguiente informacién
para calcular la prima por riesgo Util en el andlisis
de inversiones futuras:

Tabla 4. Informacién Anula de Rendimientos del IBC
y Tasas de Expansién

PROMEDIO GEOMETRICO TASA EFECTIVA ANUAL BR

Ano 2001 2002 | 2003 | 2004 2005 | 2006 |
TasaBR | 393% | 626% | 683% | 685% | 637% | 648%

Ao 2007 | 2008 | 2008 | 2010 201 | 2012
TasaBR | 869% | 981% | 577% | 3.17% | 3.96% | 514%

RENDIMIENTO ANUAL DEL IGBC

Afio 2001 2002 2003 2004 2005 2006
RwAnual 9,35% 38,72% | 41,60% | 91,24% | 111,89% | 0,60%

Afo 2007 2008 2009 2010 2011 2012
RuyAnual | -094% | -1698% | 48,97% | 34,15% | -16,00% | -0,68%

Fuente: Elaboracion propia con informacién del Ban-
co de la Republica.

Finalmente, calculando la diferencia entre los
promedios de ambas tasas se obtiene:

Tabla 5. ERP del Mercado Colombiano

nggmedlo Geomeétrico Retornos 23,01% EA

Eromed'l? Geométrico Tasa de 6.09% EA
Xpansion

Prima por Riesgo en Colombia 16,92% EA

Fuente: Elaboraciéon propia con informacién del
Banco de la Republica.

Asi, es posible para los mercados identificar el
premio por el riesgo del mercado colombiano
utilizable para el 2012, el cual cuenta con un valor
del 16,92% anual. El mismo, al ser incorporado a la
férmula del Capital Asset Pricing Model brinda alos
inversionistas el costo del capital y una estimacion
del valor de sus activos en el mercado.

4. Conclusiones

Siendo el costo del patrimonio una variable
fundamental en el andlisis de proyectos
empresariales, valoracion de empresas vy
formacion de portafolios por parte de inversionistas
institucionales y familias, es importante tener una
medida de la prima por riesgo en Colombia que
se pueda incorporar a modelos de valoracién de
activos como el CAPM.

Las dificultades principales en dicha estimacion
consisten en la juventud del mercado colombiano
y asi la brevedad de la serie del IGBC, sumado
a la informaciéon limitada sobre TES cupdn cero.
Aun asi, es posible calcular la ERP mediante el
IBC, apropiado por ser un indice ponderado
por capitalizacién, e informacidén sobre las tasas
de expansién del Banco de la Republica, tasas
qgue son ampliamente difundidas y usadas por el
sistema financiero como referente de la tasa libre
de riesgo.

Al analizar la informacién histérica de las ERP
encontradas, se obtuvo una correlacion de
Pearson negativa con respecto al valor rezagado
del crecimiento porcentual del PIB colombiano,
sugiriendo que al registrarse valores bajos o
negativos del crecimiento de la economia, los
mercados perciben menor certidumbre sobre el
futuro, trasladando su percepcién del riesgo al
ERP.

Finalmente y para efectos prdcticos, con los datos
obtenidos se logré calcular una prima por riesgo
vigente para el ano 2012 de 16,92% efectivo anual



que puede ser incorporada en los modelos de
valoracién de activos para estimar el costo de
capital de una inversion particular.
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Resumen

En la buUsqueda permanente de fuentes de
financiacidn  para los proyectos se hacen
importantes esfuerzos por determinarla estructura
financiera éptima para el modelo de negocio
qgue le permita nacer, crecer y permanecer
en el fiempo con una buena salud financiera.
Es preocupante ver como hoy el empresario
del comUn no maneja adecuadamente estas
decisiones financieras que de tomarlas a
tiempo le evitarian fracasos futuros o costos
muy altos en sus proyectos. Se hace imperativo
hacer los inferrogantes necesarios antes de
tomar decisiones empresariales donde se
pueda determinar con una mayor precision la
necesidad de recursos a invertir en un proyecto
y la combinacién de fuentes optimas de
financiacién.

Palabras Claves

Estructura financiera, costo de capital, fuente de
financiacion, proyecto, inversion.

Introduccidn

Con la revision de este tema se busca despertar
la importancia que tiene para la vida de
un proyecto conocer la fundamentacién

y justificacién bdsica para la aplicacién de
metodologias necesarias para el desarrollo de
un modelo adecuado de financiacidén. Con
esto se busca determinar las inquietudes que
debe hacer un inversionista antes de iniciar su
emprendimiento, identificando  claramente
cudles son las posibles fuentes de financiacién
qgue le servirdn para determinar una estructura
de deuda solida.

Para trabajar en este propdsito se abordaron
fuentes de informacién como articulos de
revistas relacionados con el tema vy libros
fundamentales relacionados con teorias para
financiar proyectos y determinar estructuras de
capital.

Con el desarrollo de la revision de este tema tan
importante y controvertido se pueden despertar
el gran interrogante de las finanzas y que viene
en estudio por muchos autores desde hace varios
anos que es determinar: 3Cudl es el modelo
adecuado de financiacién para la empresa?

Revisidon de Tema

Se hace necesario definir la estructura financiera
para un proyecto particular haciendo referencia
en los diferentes postulados propuestos por
muchos autores y bajo el concepto de las
finanzas corporativas.  Vargas (2011, p. 98)
afirma: “a pesar de los avances en el estudio de



la estructura de capital, aln no ha sido posible
llegar a un consenso con respecto a cudl es la
teoria que mejor se acerca a las condiciones
financieras tanto externas como internas que
enfrenta una firma" y segun Myers (2001, p. 87),
“porque no existe una teoria universal sobre la
estructura financiera y, es mds, no hay razones
para esperarla”.

Tal vez, algunas apreciaciones como estas
que enconframos desde los aspectos tedricos
y bajo el modelo de administracién tipico
de la mayoria de nuestras empresas, que no
salen del dia a dia y que no permite visualizar
un futuro financiero, hacen que este aspecto
fundamental para el nacimiento, crecimiento y
madurez de una empresa, pase a un segundo
plano o ni siquiera se tenga en cuenta, puede
ser por desconocimiento o por la falta de
herramientas de los empresarios para definir un
verdadero modelo financiero que le permita
iniciar su proyecto con la mayor tranquilidad,
pues tener garantizada la estructura financiera
es tener la columna vertebral o el sistema éseo
de la empresa y es nacer con una buena salud
financiera.

Méndez, (2008, p.236) afrma “Es comun en las
empresas encontrar situaciones que afectan
su normal funcionamiento por deficiencia de
capital de trabajo. Aprender a identificar los
fipos de inversiones, incluyendo el capital de
frabajo, es imprescindible para determinar las
necesidades totales del proyecto y examinar
alternativas de financiacién. En Latinoamérica se
pierden importantes recursos para proyectos de
desarrollo, muchas veces por el desconocimiento
de las convocatorias de organismos nacionales
e internacionales y por falta de conocimiento de
las metodologias exigidas por los organismos de
apoyo”. Para esto se hace necesario intervenir
la fase de financiacién del proyecto y hacer el
estudio para desarrollar el modelo adecuado
de financiacién que se requiere, ya que al no
tenerlo definido se estima una inversibn con
algunas posibles fuentes pero sin determinar

las verdaderas fuentes infernas y externas que
garanticen la viabilidad del proyecto y los
beneficios para los inversionistas.

Hay que tener en cuenta que no existe un
modelo estdndar o genérico que sirva como
herramienta para determinar la  estructura
financiera optima de un proyecto de cualquier
fipo, pues dependiendo del negocio que se
quiera incursionar, se estructurardn sus fuentes
y la participacién de cada una de ellas, como
también, dependiendo del costo y las facilidades
de acceso para conseguirlas.

Se presentan fallas desde la academia y en sus
programas de formacién, cuando se orientan
estos temas ya que se busca estandarizar
modelos de planes de negocios para definir
y estructurar la financiacién de un proyecto
sin distinguir variables internas y externas de un
sector o industria que hacen que los aspectos de
estructura corriente y de largo plazo adecuado
tengan una gran variacion, pues no es lo mismo
hacer la estructura financiera para una micro
empresa o parauna gran empresa, o la estructura
financiera de una empresa del sector primario
que una del sector secundario, por ejemplo.

El modelo financiero bdsico define que una
empresa debe ftener una estructura financiera
compuesta de dos pilares fundamentales, por
un lado la estructura corriente o de corto plazo
infegrada por fuentes como los proveedores,
créditos del corto plazo e impuestos por pagar;
y por otro lado estd la estructura de capital o
del largo plazo infegrada por fuentes como los
créditos del largo plazo y el patrimonio, pero el
gran interrogante del comun nuestro, seria: 3 qué
tanto dinero debe aportar cada fuente para
convertirse en una estructura financiera optima
para un proyecto?.

Este gran interrogante hace pensar que no hay
cifras absolutas para cada fuente y da la razén
al reafirmar que no habria lugar a definir una
estructurafinanciera estandarizada paratodoslos
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negocios, pero gque se deben hacer estudios mds
a profundidad referente a este tema y que sirvan
como fuentes de informacion fundamentales
para la financiacién de proyectos.

El empresario de hoy necesita conocer de
antemano esta informaciéon para tomar las
decisiones financieras acertadas frente a su
modelo de negocios que le sirva para lograr
el desarrollo de su empresa y garanfizar su
contfinuidad. Todo esto para cambiar la
apreciacidén que se tiene hoy sobre este tema vy
las decisiones financieras tan improvisadas que
se toman que causan demasiado dano a la
salud financiera de la empresa.

La mayoria de empresarios, se preocupa de qué
necesita el mercado y cémo se pueda satisfacer
ese mercado, cémo estructura un proyecto para
ese mercado y coémo determina su viabilidad,
pero pasa a un segundo plano definir con
precision cudnto dinero necesita, de dénde va
a salir y cudnto le va a costar, pues no se tiene
en cuenta o se cree que esto se definird en la
marcha generando en la mayoria de los casos
un error demasiado costoso para un proyecto o
simplemente cuando se enfrentan a la realidad
financiera, se dan cuenta que ese proyecto no
tendrd oportunidad de desarrollarse.

Entonces, 3qué dinero necesita para su proyecto
y de dénde lo obtendrd?, scudnto le va a costar
ese dinero?, stiene recursos propios o quién le
prestard el dinero necesario?, son algunas de
las bdsicas y simples preguntas que hay que
hacerse antes de lanzarse a la ardua tarea de
ser empresario.

En consecuencia, es importante identificar
las verdaderas fuentes de financiacion que
el entorno le ofrece para el proyecto y la
facilidad para obtenerlas y el costo de cada
una, ya gue estos aspectos son determinantes
fundamentales en la estructura de la deuda de
la empresa que impactard directamente en los
estados financieros, incrementando los niveles
de endeudamiento, el costo de capital y se

puede ver afectada la generacion de valor en
la empresa.

El inversionista, debe contemplar factores claves
para su estructura financiera entendiendo que
este concepto se relaciona directamente con
loa deuda que se busca, como son costo de
financiacién, retorno de la inversidn y costo
de oportunidad, como también tener claro el
dilema que se presenta siempre frente al riesgo
y la rentabilidad.

Estos factores claves al momento de tomar la
decision de asumir deuda para financiar activos,
se convierten en una buena medida para
determinar si la estructura financiera planteada
es la ideal para el modelo de negocio, pues
es sencillo determinarlos bajo unos supuestos
financieros bien aterrizados a la realidad vy
haciendo uso de la planificacién financiera para
la empresa, ya que se debe visualizar el futuro
financiero, teniendo claramente definido la vida
del proyecto.

Ahora bien, un inversionista estard dispuesto a
asumir mds riesgo para obtener mds rentabilidad
y ofro hard lo contrario para tener una inversidon
mds segura, esta situacién estd ligada entonces
a ofros factores dificiles de medir y donde
las herramientas financieras solo sirven como
base para la toma de decisiones; podria decir
entonces que esta seria una de las razones por
las cuales el empresario de hoy casi no hace uso
de las herramientas financieras y prefiere tomar
las decisiones basado en la intuicion y por ende
la subjetividad.

Al evaluar la estructura financiera de una
empresq, es simple determinar si es viable o no
midiendo y comparando dos indices que se
relacionan y que son: el costo de tener deuda
frente a la rentabilidad neta de los activos. Si al
realizar la comparacion, el costo de la deuda
es inferior a la rentabilidad generada por los
activos, se tendria una estructura financiera
optima, pues se entenderia que los activos
producen por encima de lo que cuesta tenerlos



y deja beneficios al crecimiento de la empresa,
si sucede todo lo contrario, la empresa tendria
activos improductivos, es decir, su rentabilidad
no alcanza a cubrir lo que cuesta tenerlos,
destruyendo beneficios para la empresa.

Es importante y recomendable para los gestores
de proyectos o ideas de negocios que antfes
de emprender el arduo camino empresarial,
busquen establecer y formular la estructura de la
deuda que se requiere y se fengan en cuenta
los criterios minimos de evaluacién que les ofrece
las finanzas bdsicas para tomar las mejores
decisiones parala vida del proyecto; ademds que
asi como se hace énfasis en evaluar proyectos
desde la perspectivas de mercado, técnicas,
juridicas 'y hasta financieras, es importante
también orientar a la comunidad académica en
definir y evaluar primero la estructura financiera o
la deuda que se necesita para que un proyecto
inicie y se desarrolle, pues de lo contrario siempre
abran proyectos brillantes, bien estructurados y
efectivamente evaluados que nunca nacen ya
gue no contemplaron de donde saldrd el dinero
que necesita, quien lo prestara, es viable el
costo de la deuda, entre otras consideraciones
bdsicas a tener en cuenta. Hoy vemos muchos
proyectos que se quedaron en buenasideas pues
nuNCca consiguieron los recursos necesarios para
arrancar o nunca se supo de donde obtenerlos.
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Crisis estatal en Europa:

El papel del control

Reflexion acerca del papel de las instituciones

de control en la actual crisis europea.

Rodrigo Cerén Coronado

Docente Facultad de Administracion IUCMC. Auditor Contraloria General de la RepuUblica, Master en
Auditoria Financiera y Riesgos, Especialista en Banca Privada, Especialista en Renta Fija, Especialista
en Valoracién de Empresas, Instituto de Estudios Bursdtiles - Madrid, Espana. Especialista en Finanzas,
Universidad EAFIT - Antioquia. Administrador de Empresas, Universidad del Cauca.

Corria el 2007 cuando, por cuestiéon de estudios,
me Vi en Espana. La economia de ese pais, era
una de las mas prosperas de Europa y, contrario
a lo que sucedia en América Latina, los indices
de desempleo se mantenian en un digito. El
gobierno espanol -cuyas riendas recuperd la
izquierda representada por el PSOE de manos de
un Partido Popular que dirigia José Maria Aznar,
a quien se le cobrd en las urnas su participacion
enlas campanas estadounidenses de Afganistdn
e Irak (la administracidon Bush, en ese entonces,
pidi6é a sus aliados que apoyaran una guerra sin
poder demostrar que era necesaria)- establecia
un gasto cada vez mas alto para intentar
demostrarle a los espanoles que era cierto que
la izquierda gobierna para la gente, a fravés
de subsidios inverosimiles como el del llamado
“"cheque bebé” que consistia en girar a cargo
de las arcas del Estado unos cinco mil euros por
tener un hijo, o la subida en las mesadas de los
pensionados, o el aumento de los sueldos de los
funcionarios. Me recuerdo boquiabierto mirando
el diminuto tamano de un apartamento de dos
cuartos, un bano, sala-cocina-comedor y un
balcén de dos metros cuadrados que costaba
300 mil euros; me recuerdo impresionado al
hablar con personas que frabajaban como
camareros 0 Cocineros en negocios prosperos

basados en el incesante ir y venir de fturistas,
diciéndome cuanto ganaban en propinas vy
en sueldos; me recuerdo frente a una tasa de
café drabe, africano o marroqui de tres euros,
tratando de encontrarle sentido al agrio sabor
de una bebida cara pero mala.

Burbuja Inmobiliaria
- hipoteca

No era dificil suponer entonces que la burbuja
inmobiliariac 'y el gasto estatal creciente
deviene en lo que todos sabemos: Una fuerte
desaceleracién de la economia. Pero lo que
vino fue un frenazo que puso atodos conla frente
en el parabrisas y algunos no tenian el cinturén
de seguridad puesto. La crisis de 2007, cuyos
efectos devastadores fueron encajados en 2008,
generada por las hipotecas Subprime (la crisis,
se desencadena cuando, debido a los excesos
de liquidez de los bancos, se empiezan a prestar
cuantiosas sumas de dinero a personas que no
poseen el perfil minimo de riesgo requerido para



acceder a los créditos. Cuando sobrevienen
los impagos, los bancos han liberado riesgo
de sus activos transfiiéndolos en bonos con
rendimientos superiores a los del mercado, que
a su vez se subdividen en cuantiosos trozos de
ellos a los que acceden bancos europeos) en
los Estados Unidos, son factor determinante en la
estabilidad de una economia espanola que se
preciaba de su calificaciéon de riesgo.

Un gasto creciente estatal financiado mediante
la emisidon de deuda publica (bonos del Estado)
genera aumentos en la prima de riesgo. A
diferencia de nuestro endeudamiento, por el
cual debemos pagar un interés superior en un
spread relacionado con el bono de la Reserva
FederaldelosEstados Unidos, losbonos espanoles
toman como referencia el Bund alemdn, por ser
este el de menor riesgo en el mercado. Pero la
real incidencia de dicho spread, se da por la
percepcion del riesgo que tengan los analistas
basados en los mecanismos de control que
ha instaurado el mismo mercado. En la crisis
Subprime, por ejemplo, las calificadoras de
riesgo resultaron afectadas en su reputacion en
un suceso en el cual tenian una participacion
tan fundamental, que es, en Ultima instancia,
su misma razon de ser. Estas empresas otorgan
una cadlificacién al riesgo que una entidad
especifica (un banco por ejemplo) tiene en un
momento determinado o, por ejemplo, califican
el riesgo — pais, mediante el cual se asigna el
spread para conocer cudnto es lo minimo que
los adqguirientes de la deuda estatal esperan
obtener para poner en riesgo su dinero. Esas
calificadoras de riesgo (Fisch, Moody’s, Standar
and Poor’s, etc), no anticiparon las intensas
movidas de capitales puestos en riesgo por
parte de los bancos estadounidenses, dejando
incolumes sus cdalificaciones, ocasionando
que los inversionistas no pudieran despojarse
a tiempo de los denominados activos tdxicos.
Situacion similar se vivid a principios del nuevo
milenio, cuando las cuestionadas (incluso
Arthur Andersen desaparecid del escenario
mundial) firmas de auditoria no expusieron los
reparos a las cifras presentadas por ENRON en

sus estados financieros. Por ello, el papel del
control establecido en y para los mercados,
correspondientes a las mencionadas empresas,
no cumplensusobjetivosenlospuntosneurdlgicos
de la economia mundial, al no haber anticipado,
por ejemplo, la debacle de Grecia el ano
pasado, la de Porfugal o, por ejemplo, la crisis
de la deuda de las comunidades auténomas en
Espana y del Estado espanol mismo.

La situacion actual de la deuda en Espana, que
en las Ultimas semanas ha alcanzado niveles
histéricos debido a la desconfianza de los
mercados y los movimientos de los vendedores
cortos a las acciones de las empresas (los
vendedores cortos esperan que las acciones
bajen de precio, ftomando “prestadas acciones”
de una empresa que, por ejemplo, cotfiza en
el mercado a un valor de 20 por accidn. Se
comprometen a entregarla al dia siguiente a ese
precio y la consiguen en el mercado a un precio
menor. Esto genera, si se encuentran muchas
posiciones en este sentido, que las acciones
caigan en su precio, debido a que el mercado
entiende que la accidén va a verse reducida en
su valory, por ende, el valor total de la empresa),
se ha visto aunada con la situacidén de la
banca espanola que ha solicitado “rescate” al
gobierno con el fin de sanear sus cuentas. Ahora
los vientos de la decadencia econdmica sopla
en direccion de Italia e, incluso, las calificadoras
fienen en su mira a Francia. Todo ello redunda
en la desconfianza que produce la moneda
unificada, a la cual Alemania y Francia (bajo
el mandato de Sarkozy) tratan (trataron) de
mantener viva, teniendo en cuenta los nefastos
efectos que una salida masiva de naciones de
la Unidn desencadenaria en sus economias.
Muchas situaciones se vivieron en ese sentido:
Mientras Alemania daba respaldo a Grecia (de
quien su primer ministro Papendreu abandonara
el cargo mientras se sabia que la crisis fiscal
habia sido maquillada durante los Ultimos afios)
para, a través de un compromiso de medidas
de aqjuste, mantenerla unida al Euro, las voces
ponian en duda la situacion real de Portugal,
Iranda y Espana, lo que en Ultimas instancias
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desencadend la debacle de la peninsula, a
quién hoy, el Banco Central Europeo -BCE- ,
ha impuesto, como condicién del rescate a
la banca, medidas que han sido atendidas
con apremio por Mariano Rajoy, reduciendo
el gasto en salud (desbordado durante los
gobiernos de Aznar y Rodriguez Zapatero), el
sueldo de los funcionarios (que habian sido
aumentados bajo los dos mandatos del PSOE)
y los giros a las comunidades auténomas.
Las consecuencias las mismas de siempre:
Poblacién indignada con sus gobernantes
tratando de entender cémo se pasd de la
prosperidad al pesimismo en un santiamén vy
un gobierno maniatado.

Por todo lo anterior, la labor de laos
instifuciones de confrol (no solo en Europa,
como se mencionaba, en Estados Unidos
la situacidén ha sido vergonzosa, incluso con
el gobierno Obama quien prometié mano
dura al "apetito voraz” de los banqueros, sin
que hasta ahora —diez anos después del SOX
act- se haya recuperado la confianza en los
mecanismos de control instaurados) estd en
el ojo del huracdn, aun cuando la tinta de
los medios de comunicaciéon vy las palabras
de los periodistas sigan versando sobre la
actuacién de los gobiernos vy la desfachatez
de la banca. Una mirada autocritica de
las labores de las instituciones que tienen
a su cargo la aplicacién de las medidas
de conftrol, una legislacién dura y represiva
contra los movimientos agresivos en el
mercado gue no se rigen por los cdnones del
tecnicismo del riesgo y un compromiso vital
unificado, puede ser, si bien no la solucidn, si
un método preventivo eficaz para evitar que,
después de lo vivido, retorne a las pantallas
la curva ascendente de los mercados vy, en
seis anos mds, veamos un nuevo acto de
esta tragicomedia universal, que afecta el
nivel de vida de unos ciudadanos que, ante
el populismo gritan de alegria y, en las vacas
flacas, sorben los trozos del hueso.




El crecimiento de la IUCMC
es evidente:

20 Anos de formacidn en el drea de las
ciencias sociales y de la administracion

Sandra Lorena Zuiniga. Comunicadora Social.

El programa de la Institucién Universitaria Colegio mayor del Cauca, Tecnologia en Gestiébn Empresarial,
cumple 20 anos de trayectoria formativa en la ciudad de Popaydn, con un impacto positivo en la
regiéon.

a Institucion Universitaria Colegio Mayor del

Cauca celebra los 20 anos de la creacion del
programa Tecnologia en Gestidon Empresarial. Tal
como lo refiere la historia institucional “en el ano
1991 el Colegio Mayor del Cauca siempre atento
a darrespuesta a la solucidon de necesidades de
laregidén, carente en sumomento de undesarrollo
empresarial, y especialmente realizando una
prospectiva en relacién con la crisis laboral
que se vendria en los afos posteriores, decide
incursionar académicamente con  nuevas
oportunidades de formacidén universitaria
pensando en el ofrecimiento de carreras que
correspondan a las necesidades productivas,
organizacién de recursos, la capacidad de
gestion y liderazgo empresarial, las técnicas de
produccidn y especialmente la interaccién con
el entorno mediante la solucidn de los problemas
de la comunidad regional”, reflexion que soporta
la creacién del programa Técnica Profesional en
Gestidon empresarial y acogiendo postulados de
la Ley 30 de 1992, el Consejo Directivo Consejo
Directivo del Colegio Mayor del Cauca aprueba
el Acuerdo # 004 de Marzo 25 de 1.994 por medio
del cual se autoriza la extensidon de la carrera a
Tecnologia en Gestién Empresarial.
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Desde 1992, el programa en Gestidon Empresarial
abrié un largo camino en el drea académica
de la Institucion Universitaria Colegio Mayor del
Cauca en el campo empresarial, generando
nuevas ideas, nuevos programas que hoy
benefician a la regiéon. Fue tal su impacto, que
permitid en 1998 crear la Facultad de Ciencias
Sociales y de la Administracién, como columna
vertebral de los procesos formativos en el drea
de su nombre.

1992: Programa Técnico en Gestion
Empresarial.

1994: Tecnologia en Gestion Empresarial.

1.998 Facultad de Ciencias Sociales y de
la Administracion.

La Facultad, no ha parado de crecer, respon-
diendo a las necesidades de formacién de la
region, lo que hoy permite contar con el ofre-
cimiento de los programas de: Tecnologia en
Gestidon Empresarial en jornada diurna y noctur-
na, Tecnologia en, Gestidn Comercial y de Mer-
cados, Tecnologia en Gestién Financiera y los
programas profesionales por ciclo propedéutico
en Administracién de empresas y Administracién
Financiera.

La Rectora de la Institucién, Dra. Maria Cecilia Vi-
vas de Velasco, resalta que “la oferta académi-
ca de esta Facultad es la mdas amplia que tiene
la Institucion, y ademds ha sido muy dindmica en
el sentido de crear programas de pregrado. Du-
rante fodo este tiempo ha sido notable un creci-
miento en cuanto a docentes, quienes tienen un
alto nivel académico, con estudios de maestria,
ademds de contar con un personal administra-
tivo completo. Sus procesos y reformas curricu-
lares han sido muy interesantes porque nos han
llevado a estar acordes con las necesidades del
entorno. Asi, podemos ver cobmo la Facultad de
Administracién ha evolucionado en la medida
de las posibilidades de la Institucion.”

La Facultad de Ciencias Sociales y de la Admi-
nistracién ha sufrido cambios importantes du-
rante sus 14 anos de funcionamiento, antes de
ser Institucion Universitaria, se fortalecidé todo el
proceso de formacién tecnolégica del primer
programa y de los nacientes, y con el cambio
de cardcter académico, se tomaron espacios
de las leyes de la educacion que permitieron en-
lazar el proceso de formacién tecnoldgica con
el universitario con el sistema de formacién por
ciclos propedéuticos.

En esta Facultad se reGne mds o menos el 60%
de la Institucién Universitaria Colegio Mayor del
Cauca, donde el estudiante tiene la oporfuni-
dad de seleccionar la jornada diurna o noc-
turna, segun se adapte a sus necesidades, de
manera que muchos trabajadores o colabora-
dores de las empresas se vinculan mds fécil a un
proceso de formacion serio y de buena calidad.

La Facultad de Ciencias Sociales y de la Admi-
nistracién brinda programas que se caracterizan
por su modalidad de estudio, lo cual la hace efi-
caz, como afirma el Decano de esta Facultad,
Ricardo Riomalo, "las demds ofertas que hay en
el medio son terminales. En el caso del Colegio
Mayor del Cauca, se conserva la formacién tec-
noldgica y se fortalece hacia arriba en el nivel



profesional. Eso lo hace pertinente, que sea una
oferta diferente. Prueba de ello es el volumen
de inscritos a programas de diversos niveles, que
hace que haya una aceptacion en el medio”.

De acuerdo a los datos del Observatorio Laboral
del Ministerio de Educacién, a los que ha recu-
rrido el Decano Riomalo para estudiar el impac-
to de la Facultad, en un lapso del 2005 al 2009,
hay un promedio de 62 % de empleados de la
formacion tecnoldgica de la Institucion. Esto de-
muestra que hay una aceptacién del medio y
de vinculaciéon de profesionales de la Institucién
Universitaria a las diferentes empresas.

Con relacién a los egresados de la Institucién
Universitaria Colegio Mayor del Cauca, en
el periodo 2006 a 2009, los resultados son los
siguientes:

ITEM

GRADUADOS 89 18 82 108 397
COTIZAN §.5. 64 75 49 59 247
%COTIZANTES 7191%  63,56% 59,76% 5463% 62,22%
PROMEDIO ING. 1632.045 894929 846552 876.146 1.062.418
Titulo del grafico

400

350

300

250

200 = GRADUADOS
150 COTIZAN S.5.
100

50

7 2006 2007 2008 2009 TOTALO6

AL09
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Es importante el desempeno de los profesionales
de la Facultad en diferentes dreas. Los
encontramos en el sector industrial, en el sector
salud, en el sector de servicios, en el sector
financiero, y demds, y el concepto general del
empleador es que son jévenes de muy buenos
conocimientos, pero particularmente de muy
buena calidad humana.

La Rectora de la Institucidn y el Decano de
la Facultad concuerdan en que esta es una
Facultad que se ha ido organizando muy bien
académica y administrativamente. A lo largo de
estos veinte anos se ha logrado posicionar y ser
reconocida, fiene un buen nombre, y garantiza
responsabilidad, respeto, y calidad, siendo esto
un respaldo muy grande para los estudiantes y
la comunidad donde frabaja. “La calidad de la
formaciéony el desarrollo de ciclos propedéuticos,
son vitales para una Facultad como la nuestra”,
afrma la Rectora de la Institucidn, siendo
caracteristicas de una Facultad a la que
pertenecer es todo un privilegio.

20 ANOS DE FORMACION

Tomado de documento elaborado por Ricardo
Riomalo Rivera, Decano de la Facultad de
Ciencias Sociales y de la Administracion.

Conocer nos hace apropiarnos un poco mas de
lo que nos rodea, conocer nos genera identidad,
conocer nos recuerda los buenos momentos de
crecimiento, conocer nos hace reconocer lo
nuestro.

En octubre 8 de 1.998, segun Decreto 2046 de
Estructura Interna del Colegio Mayor del Cauca,
se establecieron las diferentes Facultades que
cubren cada uno de los programas académicos
de la Instituciéon. Asi, se cred la Facultad de
Ciencias Sociales y de la Administracién, con
su Programa de Gestion Empresarial, que venia
funcionando desde 1992.

Al programa de Gestion Empresarial se le
concedié licencia de funcionamiento mediante
el Acuerdo 106 del 18 de Junio de 1992, expedido
por el ICFES, licencia que tenia vigencia hasta el
31 de Julio de 1995.

Objetivo principal: Formar un
profesional infegrado con la realidad
empresarial  (lo académico  Vv/s
entorno).
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Con fundamento en la Ley 30 de 1.992, que
otorga autonomia para que las instituciones de
educacién superior puedan crear y desarrollar
sus programas académicos, el Consejo Directivo
del Colegio Mayor del Cauca aprobé el Acuerdo
# 004 de Marzo 25 de 1.994, por medio del cual
se autorizd la extensidén de la carrera Técnica
profesional en Gestion Empresarial a Tecnologia
en Gestidon Empresarial. El ICFES fue notificado
de esta transformacion, la cual fue aceptada
mediante remisién de oficio 001275 de Junio de
1994,

La Tecnologia en Gestidn Empresarial, en
cumplimiento de las funciones atribuidas por el
decreto 2662 de 1999, la identificd en el Sistema
de Educacién Superior del ICFES bajo el Codigo
31042658000190011140.

En 1993 durante el segundo semestre se inicid
el proceso de inscripcion para el Programa
de Gestidn Empresarial con 62 inscritos para la
jornada diurna y el total de matriculados fue de
40 estudiantes. Para 1995 se abrié la jornada
nocturna en el primer periodo con un total de 50
alumnos inscritos y 40 matriculados.

La parte administrativa del programa se manejé
mediante una Secretaria Académica, quien se
encargaba también de la labor administrativa,
posteriormente se cred una Jefatura de Unidad
para el Programa con el fin de independizar
las labores del mismo. En octubre de 1.998 se
establecid la Facultad de Ciencias Sociales y
de la Administracién, infroduciendo dreas de
indole eminentemente humanista, si se entiende
la administracién como la ciencia del Gobierno
de un Estado o la Gerencia de lo privado.

Para junio de 2002, la Facultad de Ciencias
Sociales y de la Administracion realizd un
diagnéstico para analizar el proceso evolutivo
que el programa habia tenido, con el finalidad
de establecer estrategias de posicionamiento
del programa a nivel regional y de conocer los
requerimientos de formacién que demandaba
el sector productivo, egresados, estudiantes y
aspirantes a ingresar al programa, dando asi
respuesta a las necesidades del medio.

“El concepto general del empleador
es que los estudiantes y egresados son
jovenes de muy buenos conocimientos,
pero particularmente de muy buena
calidad humana.”




Los resultados apuntaron a:

e El estudiante estd capacitado competitiva
y profesionalmente para enfrentar el medio
ambiente externo.

e El programa de la Tecnologia en Gestion
Empresarial tiene gran aceptacidon en
el medio ya que los resultados de las
prdcticas a titulo de trabajo de grado ha
aportado al desarrollo de las empresas.

» Debe fortalecerse la formacién en
administracion  publica, control interno,
auditoria interna, contabilidad, finanzas,
administracién en mercadeo y uso de
herramientas informdticas (paquetes de
software).

* Los egresados desean confinuar su ciclo
profesional con el Colegio Mayor del
Cauca.

De este diagndstico resultd la propuesta de
dos nuevos programas tecnolégicos: Gestidn
Comercial y de Mercados y Finanzas y Auditoria
Sistematizada.

En el 2003 se obtuvo el aval respectivo para la
apertura de los programas de:

1. Programa de Especializacién Tecnoldgica

en Proyectos de Inversidn: cddigo
310436584041900111100. Inicié el 7 de
marzo de 2003.

2. Programa  Tecnologia en Gestion

Comercial y de Mercados. Presentado vy
aprobado por el ICFES mediante el cddigo
310426580821900111101.

3. Programa Tecnologia en Finanzas vy
Auditoria  Sistematizada. Presentado al
ICFES y pendiente de asignacion de
cddigo.

En los anos 2004 y 2005 se efectud la revision de
los planes de estudios vigentes incorporando el
tema de créditos académicos y la flexibilizacion
curricular a tfravés de seminarios, al igual
que, unificando asignaturas comunes en los
programas que posibilitara a los estudiantes

ajustarelhorario asus posibilidadesy necesidades
de formacién, ya que la Facultad ofertaba las
jornadas diurna y nocturna.

Dando aplicacion al Decreto 2566 de 2003, por
el cual se establecen las condiciones minimas de
calidad y demds requisitos para el ofrecimiento
y desarrollo de programas académicos de
educacién superior, la Facultad, prepard el
registro calificado del programa de Finanzas vy
Auditoria Sistematizada y lo presentd al Ministerio
de Educacién Nacional. El 11 de febrero de 2005
el Ministerio de Educacién Nacional envié a un
Par Académico con el fin de realizar la vista de
requisitos del Programa; posteriormente entregd
la primera resolucién de Registro Calificado para
el Colegio Mayor del Cauca # 2226 de 10 de
junio de 2005, por siete anos.

Para 2006 presentd los documentos para la
obtencion del Registro Calificado; para el caso
de la Facultad, lo hace para la Tecnologia en
Gestion Empresarial obteniendo el Registro

Calificado # 4576 del 10 de agosto de 2006 vy
de Gestion Comercial y de Mercados # 4513 del
10 de agosto de 2006.
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LOS CICLOS PROPEDEUTICOS

Los jovenes que estudian Administracion de
Empresas en ofras instituciones, por lo general
deben esperar cinco anos para poder ejercer,
los estudiantes de la Institucidn Universitaria
Colegio Mayor del Cauca a los fres anos se
graduan con muy buenas bases y muy buenos
conocimientos, de manera que pueden ejercery
desempenarse laboralmente y en este momento
eso es absolutamente importante para la gente.
Debido a la modalidad educativa de ciclos
propedéuticos, pueden continuar sus estudios y
obtener titulo de profesionales.

En el 2007, el Colegio Mayor del Cauca,
conjuntamente con ofras universidades, sector
productivo, el estado y otros actores, presentd
un proyecto de la Bolsa Concursable del MEN
para el fortalecimiento de la Educacion Técnica
y Tecnoldgica, el cual fue adjudicado.

“La calidad de la formacion y el
desarrollo de ciclos propedéuticos,
son vitales para una Facultad como la
nuestra”.

El propdsito de este trabajo era incorporar la
formaciéon por competencias, aplicacidon de los
ciclos propedéuticos de formacion y créditos
académicos reconociendo las necesidades de
formaciéon de los distintos sectores incorporados
al desarrollo de este proyecto; para lo cual
la Facultad, a través de la Directiva # 20 del
MEN, presentd la solicitud de modificacion de
carreras tecnoldégicas terminales por carreras
tecnoldgicas por ciclos propedéuticos,
generando modificaciones curriculares
importantes que las tomd la institucién
incorpordndolas al PEl; el MEN otorgd las
resoluciones # 457 del 5 de febrero de 2008 para
Gestidn Empresarial por ciclos propedéuticos y la
# 456 de la misma fecha para Gestién Comercial
y de Mercados.

“Cuando una institucion crea un buen
nombre, de responsabilidad, de respe-
to, de calidad, eso es un respaldo muy
grande para los estudiantes y la gente lo
percibe en el medio”.

CAMBIO DE CARACTER

Para el 2008 la institucion cambid su cardcter
académico de Tecnoldgica a Institucion
Universitaria, lo que permitié a las facultades
ofrecer programas profesionales. La Facultad,
teniendo presente los registros por ciclos
propedéuticos, presentd el registro calificado al
MEN en nivel profesional en Administracion de
Empresas de 4 semestres, obteniendo el Registro
Cdalificado # 7487 del 16 de octubre de 2009.
Para el primer semestre de 2010 recibid 4 cursos
con 130 estudiantes en diferentes jornadas, cuya
primera promociéon se termind en diciembre de
2011.

Lo Ultimo

En agosto de 2011 se presentd la primera
solicitud de renovaciéon de registro calificado



de la Institucidn Universitaria, correspondiente
al programa de Gestidon Financiera por ciclos
propedéuticos y se puso a consideracion un
nuevo programa profesional en Administracién
Financiera. El 11 de septiembre de 2012 se
obtuvo el registro calificado para la Tecnologia
en Gestion Financiera # 10979 y para el nuevo
programa académico de  Administracién
Financiera # 10977.

La renovacion

La tecnologia de Gestibn Financiera, en la
renovacion del registro calificado, incorpord
la formacién por competencias y por ciclos
propedéuticos de formacién que llevard a los
tecndlogos al siguiente nivel de formacién;
es asi como se elabord el nuevo programa
de formacidn en el nivel profesional de
Administracion Financiera.

Tanto el programa tecnoldgico, como el
programa  profesional de  Administracion
Financiera, se fundamentan en  unas
competencias de formacidén, genéricas vy
especificas, que se explicitan en la estructura
curricular del programa y se desarrollan en los
componentes de mddulo del programa.

Investigacion

En su estrategia docente e investigativa: los
programas de la Facultad de Ciencias Sociales
y de la Administracion y la Institucion Universitaria
Colegio Mayor del Cauca, favorecen estrategias
pedagdgicas y curriculares flexibles, orientadas
a garantizar una formacién integral de calidad.
lgualmente, los programas de la Facultad
de Ciencias Sociales y de la Administracion
incentivan la investigacion independiente vy
critica, y ofrece oportunidades para que sus
estudiantes ganen autonomia intelectual,
desarrollen su espiritu critico y conviertan la

investigacion en el referente por excelencia
para su desarrollo académico y profesional.

La Facultad cuenta con tres grupos de
investigacion: Historeo, con la temdtica de base
en emprendimiento; Target, con la temdatica de
base en administracion y mercadeo; y GIFIN,
con la temdtica de base en Administracion
Financiera. Estos grupos vienen adelantando
proyectos de investigacién en diferentes
dreas, que aportan a la generacion de nuevos
conocimientos y desarrollo social.

Oftras ofertas

En educacién continua la Facultad ha ofrecido
diplomados en: Plan de Negocios (2003-
2005), Gerencia del Talento Humano por
Resultados y Desarrollo Organizacional (2004),
Implementacion del Sistema de Gestion de la
Calidad basados requerimientos de la norma
9001:2000 (2005), En Gerencia del Servicio

(2007), Plan de Marketing (2007 y 2008), Finanzas
Empresariales (2008, 2010, 2011 y 2012), en ISO
9001- certificacion de auditores internos por
BUREAU VERITAS (2012).
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Desde 2009 la Institucidn Universitaria Colegio
Mayor del Cauca, a través de la Facultad, viene
desarrollando el programa de Articulacion con
la educacién media, vinculdndose a fravés de
convenios interinstitucionales con instituciones
de educacién media, insertando dentro de
los grados 10y 11 los componentes de mddulo
de primer semestre de los programas de la
Tecnologia en Gestion Empresarial y de la
Tecnologia en Gestion Comercial y de Mercados.

Con la debida supervision de la Institucién
Universitaria a través de trabajos académicos
enfre los docentes de ambas instituciones
garantiza el cumplimiento de las competencias
de formacién universitaria. Una vezlos estudiantes
de estas instituciones en convenio, ftitulan

como bachilleres y cumplen con el proceso de
admisién, homologan los componentes vistos y
avanzan en la formacidn universitaria.

Lo que viene

El reto de la Facultad de Administraciéon, segin
la Rectora Maria Cecilia Vivas de Velasco, “es
hacer acreditaciéon de alta calidad, tanto de
sus programas tecnoldgicos, este momento
Gestion Empresarial y Gestién Comercial, como
en el Programa de Administracion de Empresas.
Este es un proceso que empezard en el
préximo ano, y que se espera que en diez anos
tanto los programas como la Institucion estén
acreditados”.

Una de las apuestas de la Institucidon es ampliar,
cada vez mds, la oferta educativa de excelente
calidad, asi que se espera que antes de terminar
el ano 2012 se pueda presentar la propuesta
de creacidn de una especializacion en
Administracién, y que en los proximos diez aios
se hayan consolidado los procesos referentes a
la academia y la investigacién, contando con
ponencias en congresos y publicaciones en
revistas académicas y cientificas de circulacion
nacional e internacional; con docentes en grado
de maestria y doctorado; hacer mds alianzas
estratégicas que permita ofrecer maestria vy
nuevos programas necesarios para la region.

La invitacién

Formar parte delalnstituciéon Universitaria Colegio
Mayor del Cauca y a la Facultad de Ciencias
Sociales y de la Administracidn, garantiza una
excelente calidad educativa, pero sobre todo,
una excelente formacién humana. Esta es una
Institucidn que ha logrado gran aceptacién en
el medio, las empresas animan a sus empleados
a que se formen en la Institucién, porque la
Facultad se visualiza aportando de manera
positiva en el campo local y regional.



Administracion Financiera
el nuevo programa que ofrece la IUCMC

Sandra Lorena Zuhiga - Comunicadora Social

La Institucién Universitaria Colegio Mayor del Cauca abre un nuevo programa académico en
Administracion Financiera, con miras a fortalecer la region.

n agosto del 2011, la Institucidon Universitaria

Colegio Mayor del Cauca adelantd la
gestion ante el Ministerio de Educaciéon para la
renovacién de registro calificado del programa
de Finanzas y Auditoria Sistematizada, el cual,
por disposiciones en las resoluciones ministeriales
sobre los nombre de los programas, se presentd
como Tecnologia en Gestién Financiera por
ciclos propedéuticos y se puso a consideracion
un nuevo programa en el nivel profesional
en Administracion Financiera, obteniendo los
registros calificados de la Tecnologia en Gestidn
Financiera # 10979 de 11 de septiembre de 2012
y Administracién Financiera # 10977 de la misma
fecha.

De esta manera la Tecnologia se mantiene.
“Con este cambio se modifican algunos
componentes de mddulo en el Plan de Estudios
para gque el estudiante pueda continuar su ciclo
profesional”, dice la Vicerrectora Académica,
Paola Umana Aedo, quien en entrevista relatd
cémo fue el proceso de apertura de este ciclo
de profesionalizacién.

Considerando las necesidades y el contexto de
la regién en el drea financiera, ;Qué se tuvo en
cuenta para la modificacién y creacion de este
nuevo ciclo de profesionalizacion?

La Facultad de Administracion tiene la
parficularidad  de  frabgjar con  ciclos
propedéuticos, de tecnologia y de programa
profesional, los estudiantes de  tecnologia
de Gestion Empresarial y Gestion Comercial

tienen la posibilidad de hacer Administracion
de Empresas en ciclo profesional, pero los de
Tecnologia en Finanzas no contaban con esta
modalidad de estudio, y tfampoco era viable
que se profesionalizaran en Administracién de
Empresas, ya que no encajan fdcilmente en los
componentes. Entonces se pensd en hacer un
programa profesional que les diera continuidad a
sus estudios y terminar su etapa profesional como
administradores financieros. Los estudiantes
que se graduaron de la Tecnologia en Gestidn
Financiera estdn esperando ansiosos poder
continuar con sus estudios de profesionalizacién.

A partir de esta modificacién se ha hecho
necesaria una reorganizacion en la planta
docente, ya que en las materias se hicieron
algunos  cambios, como  adicionar el

componente administrativo, y se vincularon a
la Facultad expertos en el sector bancario y de
resgos.
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Al momento de presentar al Ministerio de
Educaciéon un nuevo programa es necesdario
hacer una justificacion del mismo. Coméntenos
al respecto, las consideraciones tenidas en
cuenta para el programa de Administracion
Financiera.

Aungue Popaydn sea una ciudad de pequenas
empresas, siempre vamos a necesitar la parte
financiera, que en cualquier tipo de empresas
es primordial para saber qué riesgos tiene, cémo
manejar el presupuesto y manejar temas de
inversion.

En esta regién del pais no hay este programa
académico, y es tan necesario ya que el rol del
financiero lo estd haciendo el contador, y no
debe ser asi, porque el financiero es realmente el
que sabe cémo va a invertir el dinero para que
le de rentabilidad a una empresa o cualquier
tipo de organizacion.

Los estudiantes que se graduaron de
la Tecnologia en Gestion Financiera
estdn esperando ansiosos poder
continuar con sus estudios de
profesionalizacion.

Para justificar el programa se hicieron encuestas
a empresarios del sector, egresados, estudiantes
de la tecnologia, a los estudiantes de colegios
de JUltimos afos, quienes vieron de gran
importancia la profesionalizacion del programa
y de dénde se obtuvieron resultados positivos de
la necesidad de un programa como esfos.

Los estudiantes de fecnologia en finanzas
frabajan en el sector bancario inicialmente,
y ven la necesidad de fundamentarse al estar
inmersos en ese mundo y ese rol financiero.

Con esta modificaciéon en la Tecnologia de
Gestion Financiera y la implementaciéon de
ciclos propedéuticos ; Qué titulacion otorga este
nuevo programa académico?

El nuevo profesional obtiene el titulo de
Tecndlogo en Gestion Financiera, en el primer
ciclo formativo, de tres anos, y con dos anos mds
de estudio, en el ciclo profesional, el tecndlogo
obtiene el titulo de Administrador Financiero.

Dra. Paola, expliquenos un poco como funciona
la modalidad de Ciclos Propedéuticos y cudl es
el beneficio para los estudiantes?

La Ley 749 de 2002 infrodujo en el sistema
educativo la formacién por ciclos con cardcter
propedéutico, especificamente en las dreas de
ingenierias, la tecnologia de la informaciéon y la
administracién.

Segun el Ministerio de Educacion Nacional, “un
ciclo propedéutico se puede definir como una
fase delaeducacion que le permite al estudiante
desarrollarse en su  formaciéon profesional
siguiendo sus intereses y capacidades.”

Los ciclos propedéuticos, en la formacion de
pregrado, organizan la Educacién Superior
en tres etapas: flexibles, secuenciales vy
complementarias. Esto se refiere a que el



estudiante puede iniciar sus estudios de
pregrado con un programa técnico profesional
(2 6 3 anos) y transitar hacia la formacion
tecnoldgica (3 anos), para luego alcanzar el
nivel de profesional universitario (5 anos).

De esta manera, los estudiantes pueden ajustar
su formacién educativa con su vida laboral,
para quienes tfrabajan, y pueden ejercer desde
el tercer ano de estudio, ya que es ahi cuando
obtienen el titulo de tecndlogo. Los estudiantes
tienen la oportunidad de continuar sus estudios
en la etapa de profesionalizaciéon en la medida
de sus necesidades, tanto en la jornada diurna
como en la nhocturna.

Gestion Financiera y Administracion en
Finanzas

El rol del financiero lo estd haciendo
el contador, y no debe ser asi, porque
el financiero es realmente el que sabe
como va a invertir el dinero para que

le de rentabilidad a una empresa o

cualquier tipo de organizacion.

El programa de Tecnologia en Gestidn Financiera
establece como objetivo de formacién
ofrecer a la regidon y al pais Tecndlogos en
Gestion Financiera dotados de la percepcion
y sensibilidad social, asi como una gran
capacidad de discernimiento y sintesis con
base en el conocimiento recibido, conocedores
con amplitud del drea Financiera, asi como de
los recursos técnicos y humanos que atanen al
campo del saber en Finanzas.

Se fundamenta en unas competencias de
formacién, genéricas vy especificas, que
se explicitan en la estructura curricular del
programa y se desarrollan en los componentes
de moédulo del programa.

El programa de Administracién Financiera
establece como objetivo de formacion
formar profesionales integrales con una visién
estratégica y sistémica  para  administrar
con eficacia los procesos financieros de las
empresas; capaces de aplicar conocimientos
cientificos, técnicos y humanos, logrando incidir
en el desarrollo socioecondmico regional vy
nacional, permitiendo afrontar exitosamente los
retos de la globalizacién con la acertada toma
de decisiones financieras que contribuyan a la
generacién de valor de las organizaciones.
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Ejercicio de control fiscal a fravés de la herramienta
auditoria gubernamental con enfoque integral
(A.G.E.l.), sobre algunas entidades a cargo de la
contraloria municipal de Popaydn

Carlos Herndn Andrade Falla. Docente INCMC

| desarrollo del tfrabajo de grado en modalidad

prdctica empresarial (servicio de apoyo a
los funcionarios de la Contraloria Municipal de
Popaydn), a cargo de estudiantes de Tecnologia
en Finanzas y Avuditoria Sistematizada, se
llevdé a cabo en la Contraloria Municipal de
Popaydn, aplicando la herramienta Auditoria
Gubernamental con enfoque Integral adoptada
u adaptada por este ente de control. El trabajo
se desarrolld con el propdsito de emitir un
concepto sobre la gestion, estableciendo el
manejo eficiente, eficaz y econdmico de los
recursos, y el cumplimiento de la normatividad
o reglamentacion en el desarrollo de sus
actividades.

Todo esto con el fin de promover el mejoramiento
continuo de las organizaciones, informar a
la comunidad y establecer la fransparencia
y el buen uso de los recursos publicos y dar
herramientas a la contraloria para planear una
auditoria mds objetiva en el caso de los estados
financieros, la gestion contractual y la gestion
presupuestal.

La filosofia donde se fundamenta la Contraloria
Municipal de Popaydn es bdsicamente,
vigilar que los recursos de la comunidad sean
manejados de una forma mds eficiente, eficazy
econdmicamente rentable para todos.

Hospital Universitario San José y Acueducto y
Alcantarillado de Popaydn, Plan General de
Auditoria Vigencia 2010.

Estudiantes: Jaime Horacio Daza - Ana Lucia
Navarro

Considerando que el ejercicio de control fiscal
se orienta a evaluar sistemdtica e integralmente
una entidad, la prdctica se enfoca en la
evaluaciéon de la gestion contractual en las
entidades Hospital Universitario San  José vy
Acueducto y Alcantarillado de Popaydn.

Contraloria Municipal en La Alcaldia Municipal
de Popaydn, Plan General de Auditoria vigencia
2011

Estudiantes: Laura Marcela Enriquez Hoyos - Luz
Dey Ferndndez Orozco -
Magda Cristina Gémez Escobar.

Considerando que el gjercicio de confrol fiscal se
orienta aevaluarsistemdtica e integralmente una
entidad, la préctica se enfoca en la evaluacién
de la gestion presupuestal, contable y financiera
de La Alcaldia Municipal De Popaydn.

Concejo Municipal de Popaydn y la Empresa
de Telecomunicaciones EMTEL S.A E.S.P., Plan
General de Auditoria vigencia 2011

Estudiantes: Anggie Marcela Botero Reyes -
Eladio Flor Salazar

Considerando que el ejercicio de control fiscal
se orienta a evaluar sistemdtica e integralmente
una entfidad, la prdctica se enfoca en la
evaluacién integral a los estados financieros del
Concejo Municipal de Popaydn y la Empresa de
Telecomunicaciones EMTEL S.A ES.P.



Facultad de Ciencias Sociales y de la

Administracion

Institucidn Universitaria Colegio Mayor del Cauca

GRUPOS DE INVESTIGACION

GRUPO ‘CI.AS[FICACION:

COLCIENCIAS |

HISTOREO °
COL0024875 *

LINEAS

Emprendimiento
Plan de Negocios
+ Cadlidad de la Educacion

INVESTIGADORES

*  Maria Eugenia Saldarriaga
*  VictorHugo Posso

*  Néstor AndrésReyes

«  Maria Fernanda Guzman

TARGET L
COL0090638

*  Desarrollo Econémico

Desarrollo Comercial y de

Mercados

e Desarrollo y Gestion del
Talento Humano

Narda Patricia Vergara
*  Adriana Diago
« Jorge Giraldo Caiza

« Valoracion de Empresas

Grupo de « FinanzasCorporativas
Investigacion Bdsicas *  Carlos Herndn Andrade
en Finanzas Reconocido ¢  Finanzas .F’ubilccs * Ricardo Riomalo i
GIFIN * Expectativasy Confianza | * Paola Andrea Umana
COL0104902 del Empresario con el

Entorno
. Historia Financiera

as lineas de investigacion erigidas por la
L_comunidad académica de la Institucion
Universitaria Colegio Mayor del Cauca nacen
desde de la filosofia institucional buscando
congruencia con la Misidn, la Visidn y sus dreas
de formacién. Adicionalmente, se consideraron
las necesidades y problemas del entorno, las
fortalezas de los programas académicos, las
oportunidades tecnoldgicas que presenta la
regidon en un mundo globalizado y las dindmicas
de los grupos de investigacion.

Lineas de Investigacién en el Area de Ciencias
Sociales y Administrativas.

* Llinea de investigacion en Administracion
y de las Organizaciones. El objefivo de esta
linea es incluir todas las partes que forman
la organizacién para ofrecer propuestas de
solucién frente al problema estudiado. En esta
linea se podrdn abordar temas relacionados
con la administracion, la comunicacién, el
mercadeo, la economia y las finanzas.

* Linea de investigacion en Ciencias Sociales. El
objetivo de esta linea es generar investigacién
a partir de problemdticas sociales. Esta linea
estudiard temas concernientes a la sociologia,
la psicologia, las legislaciones, la antropologia,
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la éftica, las relaciones humanas, la historia, la
geografia y la politica.

Grupo de Investigacion en Finanzas GIFIN

Finanzas Corporativas Bdsicas. Comprende
la investigacion de los resultados financieros
en el dmbito de las PYMES, indagar sobre los
procesos de toma de decisiones en el manejo
del contexto de las mismas, con sentido ético y
responsabilidad social.

Valoracién de Empresas. Mostar como lo con el
valor de una entidad sirve de orientacién para
las decisiones empresariales y a nivel personal.
Comprende la investigacion de procesos de
medicién de la creacidn de valor. Los andilisis que
de alli se obtengan orientardn las decisiones que
deban tomarse con una minima incertidumbre
posible.

Finanzas PUblicas. Comprende la investigacion
de los resultados financieros en el dmbito de las
administraciones territoriales, indagar sobre los
procesos de toma de decisiones en el manejo
del contexto de las mismas, con sentido ético y
responsabilidad social, asi como tratar de medir
el impacto del gasto publico en la economia
local y regional.

Expectativas y Confianza de los Empresarios en el
Entorno. Indagar sobre diferentes componentes
que hacen parte de este determinante de
la inversion  para ponerlos al servicio de los
empresarios que quieran instalarse en la regiéon.

Historia Financiera. Comprende la investigacion
sobre una visibn descriptiva de las finanzas
empresariales en la segunda mitad del siglo XX
y su prospectiva para el siglo XXI, con el fin de
responder: sPor qué no se ha desarrollado gran
empresa en el departamento del Cauca?

Grupo de Investigacion TARGET

Desarrollo Econdémico. Comprende la
investigacion sobre los factores claves de
crecimiento  econdmico e identificacion,

construccion y aplicacidén de indicadores de
desempeno econdmico asi como aquellas
que permitan identificar, promover y desarrollar
mecanismos que contribuyan al crecimiento
regional y local (Cluster, Cadenas Productivas,
Alianzas Estratégicas, etc.)ldentificar, construir y
aplicar indicadores de desempeino econdmico
para la regién.

Desarrollo Comercial y de Mercados.
Comprende investigaciones sobre el marketing,
las nuevas tecnologias, lalogistica, la cultura de
consumo vy la gestidn de las relaciones con los
clientes (CRM).

Desarrollo y Gestion del Talento Humano. El
Grupo de Investigaciéon centra sus estudios en la
identificacion de los pilares bdsicos del desarrollo
humano en el dmbito empresarial, la promocidén
y desarrollo de habilidades y competencias
laborales y comportamentales, elaboracion
de indicadores que permitan medir el capital
humano empresarial.

Grupo de Investigaciéon HISTOREO

Emprendimiento. La infencionalidad es tratar el
emprendimiento empresarial como un proceso
humano y no como el reflejo de una dindmica
econdmica marcada por la aparicion de una
moda. Los estudios al interior del grupo apuntan
a la construccion colectiva de conocimiento,
al  aprovechamiento de las vivencias vy
conocimiento empirico de quienes durante
toda una vida o parte de ella se han esforzado
por generar empresa.

Plan de Negocios. Desenvolvimiento de los
instrumentos y metodologias para la elaboracion
de Planes de Negocios.
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VALORES, Finanzas vy Administracién, es la
publicaciéon de la Facultad de Ciencias Sociales y de
Administracién de la Institucion Universitaria Colegio
Mayor Del Cauca, coordinada y dirigida por el Grupo
de Investigacién en Finanzas GIFIN y tiene por objetivo
el fortalecimiento del conocimiento mediante la
publicacién de articulos de diferente tipologia en las
dreas de finanzas, administracion y contabilidad.

La revista se orienta a la construccién de conceptos
tedricos y prdcticos de las finanzas y la administracion
de empresas en sus diferentes campos. Y hace énfasis
en las lineas declaradas por el Grupo de Investigacion
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TEMATICAS

- Finanzas corporativas bdsicas. Comprende la
investigacion de los resultados financieros en el
dmbito de las PYMES.

- Valoracién de empresas. Mostar como lo con el
valor de una entidad sirve de orientacion para
las decisiones empresariales y a nivel personal.
Comprende la investigacién de procesos de
medicién de la creacién de valor.

- Finanzas publicas. Comprende la investigacion
de los resultados financieros en el dmbito de las
administraciones territoriales, asi como la medicién
del impacto del gasto publico en la economia
local y regional.

- Componentes determinantes de la inversién.
Estudia el entorno y sus componentes para brindar
informacion a inversionistas.

- Historia financiera. Comprende la investigacién
sobre una visibn descriptiva de las finanzas
empresariales en la segunda mitad del siglo XX y su
prospectiva para el siglo XXI.

1. CARACTERISTICAS DEL DOCUMENTO:

Originalidad: el documento debe ser original, es decir,
producido directamente por su autor(es), sin imitaciéon
de ofros documentos.

Inéditos: Los articulos deben ser inéditos.

Claridad y precision en la escritura: la redaccion
del documento debe proporcionar coherencia al
contenido y claridad al lector.

Definicién de original e inédito: Siguiendo el concepto
del Diccionario de la Real Academia Espanola,
original se refiere a “Una obra cientifica, artistica,
literaria o de cualquier otro género: que resulta de
la inventiva de su autor”. Por lo tanto, si un articulo
o trabajo no cumpliera con la condicién de original
seria considerado como plagio serd rechazado. El
concepto de inédito presenta un significado univoco:
no publicado, por lo cual si un trabajo ya publicado
se publica nuevamente, la segunda versidon serd
considerada como un duplicado.

Del autor: Se identifica al autor con su apellido vy
nombre, formacidén académica, cargo actual e
instituciones en las que estd vinculado, asi como datos
de contacto electronicos.

El autor debe aceptar que en ningun caso recibird
pago por la inclusibn de su documento en la
publicacion.

Con el envio de articulos a la direccién de la revista,
el autor adquiere el compromiso de no someterlo
simultdneamente a la consideracién de oftras
publicaciones.

Los articulos se deben enviar a valores@unimayor.edu.
co con una carta remisoria firmada por el autor, al
director de la revista indicando que somete el articulo
con las condiciones expresadas en esta Guia.

El que un documento haya sido sometido a evaluacion
de la revista no supone un compromiso de publicarlo.
VALORES, Finanzas y Administracion, busca fortalecer
el conocimiento mediante la publicacién de articulos
de diferente tipologia en los diversos campos de las
Finanzas y la Administracion.
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2. INFORMACION GENERAL

Todo articulo sometido debe incluir la siguiente
informacion:

Fecha de entrega.

Titulo del articulo: este debe describir el contenido del
articulo en forma clara y precisa, de tal forma que
el lector pueda identificar el tema facilmente. Debe
aparecer en espanol. Los subtitulos deben reflejar la
organizacién de los temas que aborda el articulo y sus
respectivas secciones.

Clasificacion del articulo: investigacion, revision,
reflexiéon, etc., ver tipologias aceptadas.

Avutor (es): es indispensable incluir nombres y apellidos
completos del autor o autores, en el orden en que se
desea que los mismos aparezcan.

Datos por cada autor: se debe incluir una tabla con la
siguiente informacién de cada autor: cédula, fecha
nacimiento, titulos de pregrado y posgrado, correo
electrénico, teléfono, Institucidn y vinculo laboral,
cargo, de cada uno. En un archivo adicional, hoja de
vida actualizada.

Breve resena biogrdfica: nombre, titulo mds alto
obtenido y la universidad, vinculacién institucional
con cargo actual, Grupo de investigacion al que
pertenece, participacién en investigacion y libros
publicados (mdximo 120 palabras).

Grupo de investigaciéon: nombre, institucion.
Linea de investigacion.

Origen del articulo: se debe especificar si el articulo es
producto de unainvestigacién, trabajo de grado, etfc.
Si es resultado de una investigacion, deben seialarse:
el titulo del proyecto, la institucién ejecutora, fase del
proyecto, fecha de inicio y finalizacion.

Resumen: resumen de tipo analitico, que incluya
brevemente el objetivo, metodologia empleada vy
conclusiones principales (mdximo 150 palabras). Para
articulo de investigacion cientifica o tecnoldgica el
resumen debe contemplar los siguientes aspectos,
breve descripcidén del objeto de estudio, objetivos
o propdsitos de la investigacion, breve resena de

las teorias que sustentan la investigacion, aspectos
metodoldgicos (tipo de investigacién, procedimiento
utilizado, técnicas e instrumentos) y resultados
generales.

Palabras claves: es necesario incluirlas palabras claves
(mdximo 10). Utilizar términos internacionalmente
reconocidos para ello, es conveniente revisar el
“THESAURO de la UNESCO™".

3. TIPOLOGIA DE LOS ARTICULOS

Se considera las siguientes tipologias de articulos
para ser publicados en la revista VALORES, Finanzas
y Administracion:

Articulo de investigacién cientifica y tecnolégica.
Documento que presenta, de manera detallada,
los resultados originales de proyectos terminados de
investigacion. La estructura generalmente utilizada
contiene cuatro apartes importantes: introduccion,
metodologia, resultados y conclusiones.

Arficulo de reflexién. Documento que presenta
resultados de investigacion terminada desde una
perspectiva analitica, interpretativa o critica del
autor, sobre un tema especifico, recurriendo a fuentes
originales.

Arficulo de revision. Documento resultado de
una investigacion terminada donde se andalizan,
sistematizan eintegranlosresultadosdeinvestigaciones
publicadas o no publicadas, sobre un campo en
ciencia o tecnologia, con el fin de dar cuenta de los
avancesy las tfendencias de desarrollo. Se caracteriza
por presentar una cuidadosa revision bibliogrdfica de
por lo menos 50 referencias.

Articulo corto. Documento breve que presenta
resultados originales preliminares o parciales de una
investigacion cientifica o tecnolégica, que por lo
general requieren de una pronta difusién.

Reporte de caso. Documento que presenta los
resultados de un estudio sobre una situacién particular
con el fin de dar a conocer las experiencias técnicas
y metodolégicas consideradas en un caso especifico.
Incluye una revision sistemdtica comentada de la
literatura sobre casos andlogos.



Revision de tema. Documento resultado de la
revision critica de la literatura sobre un tema en
particular.

Cartas al editor. Posiciones criticas, analiticas o
interpretativas sobre los documentos publicados
en la revista, que a juicio del Comité editorial
constituyen un aporte importante a la discusion
del tema por parte de la comunidad cientifica de
referencia.

Traduccién. Traducciones de textos cldsicos o
de actualidad o franscripciones de documentos
historicos o de interés particular en el dominio de
publicacion de la revista.

Documento de reflexion no derivado de
investigacién: posiciones o manifestaciones sobre
puntos particulares o resultados publicados por un
autor.

Resefna bibliografica: Presentaciones criticas sobre
la literatura de interés en el dominio de publicacion
de la revista.

Nota: Estas categorias y sus respectivas definiciones
fueron tomadas del Servicio Permanente de
Indexacién de Revistas CT+l Colombianas, en su
“Documento soporte” publicado en el mes de
febrero de 2010 (http://scienti.colciencias.gov.
c0:8084/publindex/docs/informacionCompleta.
pdf)

4. ESTRUCTURA DE ARTICULO DE INVESTIGACION
CIENTIFICA Y TECNOLOGICA

Infroduccién: El articulo debe contar con una
infroduccién que explique el problema partiendo
de lo general a lo especifico en la que se enuncie
claramente el objetivo, la hipdtesis central del
articulo (si la tiene), resumen del enfoque tedrico,
la metodologia empleada, antecedentes de
la investigacion y descripcidn de la estructura
organizativa del articulo.

Desarrollo: En el desarrollo del articulo, los cuadros,
tablas y grdficos, deben tener un encabezamiento
corto y descriptivo, con numeracidén consecutiva.
Las abreviaturas y simbolos deben estar definidos
al pie de la tabla, cuadro o grdfico respectivo.

Todas las tablas y grdficos incluirdn la especificacion
de la fuente de donde provienen los datos y el ano
en que fueron recolectados, en la parte inferior
del cuadro, tabla o grdfico. Si los cuadros, tablas o
grdficos son elaborados por el mismo autor deben
decir: “Fuente: elaboracion propia”. En el caso del
uso de ecuaciones, éstas deberdn tener también una
numeracién consecutiva.

Metodologia. Se describe el disefo de la investigacion
y se explica cémo se llevd a la prdctica, justificando
la eleccién de métodos, técnicas e instrumentos (silos
hubiera). Teniendo en cuenta la secuencia que siguid
la investigacion.

Resultados. Se mencionan los resulfados del estudio,
resalfando los hallazgos relevantes (incluso los
resultados contrarios a los objetivos propuestos, si es
el caso). Los resultados se deben presentar utilizando
texto, tablas e ilustraciones.

Conclusiones. Para cerrar el articulo es necesario
examinar las implicaciones de los hallazgos,
sus limitaciones y sus proyecciones en futuras
investigaciones. Se requiere enlazar las conclusiones
con los objetivos planteados en la parte infroductoria,
evitando declaraciones vagas y no relacionadas con
los resultados de la investigacion.

ReferenciasBibliogrdficas. Los autoressonresponsables
de la exactitud e integridad de las referencias citadas.
Todas las referencias citadas en el texto deben ser
incluidos en la bibliografia deben estar citadas en el
texto. La bibliografia se lista en orden alfabético por el
apellido del autor. Normas APA.

5. FORMATO DE PRESENTACION

Aspectos formales para la presentacion de articulos:
Formato: hoja tamano carta (21,5x 28 cm.).

Fuente: lefra Arial 12.

Interlineado: sencillo

Procesador: Word.

Extension mdaxima de 25 pdginas.

Codificar figuras, tablas y grdficos con titulo vy
numeracién consecutiva en la parte superior o inferior
de cada uno, de tal manera que al hacer mencion
de estos denfro del texto, la relacion entre el escrito
y el respectivo esquema sea coherente. Los dibujos,
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grdficos y tablas deben presentarse en el cuerpo
del texto. y adicionalmente en archivo adjunto en el
formato de origen en el que fue creado (Excel, Power
point, Word, etc.).

Las imdgenes, grdficas y fotografias deben incluir
permisos de uso y publicacién. Deben remitirse en
formatos JPG o MPG en resolucidon minima de 300
pixeles.

Las grdficas, cuadros, tablas y ecuaciones deberdn
entregarse en un archivo adjunto en el formato de
origen en el que fue creado (Excel, Power point,
Publisher, etc.) para facilitar la diagramacién de la
revista y homogenizacién de las tablas o grdficos,
en lo posible. Los grdficos y figuras serdn presentados
en blanco y negro o escala de grises, para que se
diferencien claramente sus elementos.

Las figuras, grdficos o imdgenes deben ser tituladas
o bien ir con un pie de foto. Si se trata de figuras
consecutivas se nombrardn como corresponda
(Figura 1, Figura 2).

Los autores deben garantizar que sus articulos sean
remitidos con las normas editoriales de la revista y sin
errores de ortografia y redaccién porque la revista no
asume la correccidn de estilo.

Las referencias se presentardn cenidas a las normas
APA .

6. NORMAS DE REFERENCIACION, PRESENTACION Y
CITACION

Normas APA para citas y referencias.

Notas de autor (pie de pdgina) breves con

numeracion correlativa al texto.

Informacion completaenlasreferencias bibliogrdficas.
Bibliografia por orden alfabético.

Todas las referencias citadas en el texto deben ser
incluidos en la bibliografia, y todas las referencias de
la bibliografia deben estar citadas en el texto.

7. CRITERIOS PARA LA EVALUACION DE ARTICULOS

Los documentos se revisan inicialmente por el Director
de la Revista para evaluar si se ajustan a la politica
editorial e instrucciones para autores. Los frabajos se
someterdn a la evaluacién ciega de dos pares que
pueden ser miembros del Comité Editorial de la revista
o pares externos expertos en la temdtica. Se tendrdn
en cuenta en la evaluacién la pertinencia, la claridad
y facilidad de lectura.
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