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Resumen

La presente investigacion permite reconocer la importancia sobre la gestion del capital
financiero en las empresas, a corto y largo plazo, asi como también identificar las principales
fuentes de financiacion de proyectos productivo, permitiendo con ello el logro de los
objetivos de la planeacidn estratégica. La investigacion estd amparada bajo una revision
documental que permitio realizar un analisis de la gestion de capital determinando el vinculo
existente entre la toma de decisiones acertadas que permitan la rentabilidad y la liquidez de

la empresa para su normal funcionamiento.

Palabras claves: activo corriente, capital de trabajo, ciclo de conversion de efectivo,

estrategia financiera, gestion, pasivo corriente.
Summary

This research allows to recognize the importance of financial capital management in
companies, in the short and long term, as well as to identify the main sources of financing
for productive projects, thus allowing the achievement of strategic planning objectives. The

research is supported by a documentary review that allowed an analysis of capital
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management, determining the existing link between making the right decisions that allow the

profitability and liquidity of the company for its normal operation.

Key words: current assets, working capital, cash conversion cycle, financial strategy,

management, current liabilities.
Resumo

Esta investigagdo permite reconhecer a importancia da gestdo do capital financeiro nas
empresas, a curto e longo prazo, bem como identificar as principais fontes de financiamento
de projectos produtivos, permitindo assim a realizacdo dos objectivos do planeamento
estratégico. A investigacao baseia-se numa revisdo documental que permitiu uma andlise da
gestdo de capital, determinando a ligacao entre a tomada das decisdes correctas que permitem

a rentabilidade e a liquidez da empresa para o seu funcionamento normal.

Palavras-chave: ativo circulante, capital de giro, ciclo de conversdo de caixa, estratégia

financeira, administragéo, passivo circulante.
Introduccion

El logro exitoso de la gestion financiera se fundamenta en el disefio de estrategias
administrativas que permitan la administracion del capital, estas deben tener un equilibrio
entre la rentabilidad y la liquidez de la organizacion; superando con esto el pensamiento de
que ha mayor liquidez més eficiente la gestion financiera administrativa (Capuz Balladares,
2022). De acuerdo con Rizzo, (2007) “El capital de trabajo es la cantidad de dinero que la
empresa necesita para mantener el giro habitual del negocio”. Desde este enfoque se puede
decir que el capital de trabajo es aquel recurso neto de activos y pasivos corrientes que

permitan el desarrollo operativo del ente econémico.

En la actualidad el comportamiento de la economia lleva a que los activos de acuerdo a su
naturaleza rapidamente estén cambiando, lo que genera una actuar dinamico por parte de los
administradores en la toma de decisiones mucho mas rapida, fundamentadas en un analisis
financiero prospectivo del comportamiento econdmico para optimizar de forma eficiente los
recursos (Alvarado Garcia, 2023). Lo anterior lleva a las empresas a disefiar estrategias que
permitan el manejo eficiente del capital de trabajo (CT) en las organizaciones; es por esto

que se sugiere tener presente los siguientes aspectos:



e Cantidad de inversion se debe realizar de activos circulantes

e Reconocer dependiendo la actividad econdmica, la mejor fuente de financiacion vy el
tiempo de la misma.

e Identificacion del activo de trabajo y los activos fijos reconociendo la duracion, vida

atil 'y econdmica de los mismos.

Teniendo en cuenta las variables anteriores el administrador puede identificar la relacion
existente entre el riesgo, rentabilidad, y liquidez, (costo- beneficio) en un analisis que permita
crear estrategias para la gestion del CT, Reconociendo la importancia que surgen de los
tiempos en los ciclos operativos y el flujo de efectivo de la empresa. Por otra parte, Aguilar
et al.,, (2017). Definen el CT neto requerido para financiar el ciclo de actividades
operacionales de la empresa; como la cantidad de dinero necesaria para financiarlas de forma
eficiente, denominandola como el requerimiento operativo de los fondos. Por lo anterior se
puede afirmar que el CT neto puede surgir de la diferencia entre los activos corrientes y los
pasivos corrientes de la organizacion. Llevando a la afirmacién de que el CT es el margen de

seguridad para el normal funcionamiento del negocio.

Asi mismo Carrascal, et al. (2020). Menciona que el CT debe verse como la herramienta
financiera que permita al administrador darle una permanencia a la empresa en los mercados
actuales, tomando decisiones financieras asertivas, determinando el CT requerido
dependiendo la actividad econdmica que tenga la organizacion y la planeacion estratégica
disefiada para marcar el rumbo de la misma, Mora-Villamizar, et al, (2019), indican que las
organizaciones deben tener claro cual es el capital con el que cuentan para competir con otras
organizaciones en el entorno econdémico actual, trazando una prospectiva mucho mas clara

que permita el éxito empresarial.

En otros términos, se puede afirmar que la gestion del CP proporciona un margen de
seguridad en las actividades de la organizacién, reduciendo las probabilidades de iliquidez e
insolvencia economica que lleve al fracaso empresarial. Determinando los activos y pasivos
necesarios para la proyeccion de ventas de bienes o servicios que garanticen la dinamica de
la organizacién en los mercados. De acuerdo con Hoyos-Patifio, et al., (2019). La correcta
administracion de capital debe realizarse desde el disefio de estrategia que genere una

propuesta de valor para el crecimiento de la empresa, garantizando la estabilidad de la misma



generando un equilibrio entre la rentabilidad, el riesgo y la inversién (ver grafico 1). Estas
decisiones deben conducir a la busqueda de la armonia entre el rendimiento y el riesgo de la

empresa.

Inversion

y

grafico 1, Estrategia de gestion del capital del trabajo, elaboracion propia

La administracion de CT debe permitir determinar correctamente los niveles de
endeudamiento y de inversion, revisando las decisiones de liquidez que lleva a plantear que
la gestion del CT tiene una relacion directa con los activos y pasivos que permitan medir el
riego financiero de la organizacion. Es de identificar como se mostrara en el grafico (Ver

grafico 2).
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Grafico 2, Estrategia financiera de interrelacion. elaboracion propia



La tendencia del crecimiento del mercado que trae la globalizacion econdémica y los cambios
con la implementacion de las nuevas tecnologias, traza nuevos retos en términos de
competitividad de las empresas, es por esto que los administradores de CT (ver imagen 1)
deben buscar estrategias que optimicen los recursos, evaluando su desempefio teniendo en
cuenta estos aspectos actuales, pero con capacidad de visionar prospectivas futuras de
crecimiento apalancando nuevas estrategias de inversién que ayuden al crecimiento de la

organizacion.

Imagen 1, administracion del CT, obtenido de; https://n9.cl/I2gvx

El desempefio de las empresas modernas debe fundamentarse en una toma de decisiones, con
enfoque de tendencias actuales, exigiendo desarrollar estrategias creativas e innovadoras

desde la gestién financiera que permita maximizar los recursos.
Metodologia

El presente estudio estd amparado en una revision documental analizando escritos del objeto
estudio que de acuerdo con Bernal (2006); Monsalve, Velasquez-Carrasca y Hoyos-Patifio,
(2021) soportado en informacion secundaria; esta cosiste en referenciar informacion
existente sobre el fendmeno que se analizado, para este caso se apoy0 en de tesis y articulos
publicados en bases de datos como; Scopus®, Scielo®, Redalyc® tomando como

herramienta el buscador de google académico.


https://n9.cl/l2gvx

Resultados
Técnicas para elaborar presupuesto de capital en proyectos empresariales

Cuando se trata de tomar decisiones financieras frente a un proyecto en una unidad
productiva se debe analizar de forma cuidadosa las proyecciones de inversiones, ingresos,
costo y gastos que muestren un horizonte que permita evaluar lo se Ilamaria presupuesto de
capital, de acuerdo con Molinares (2013) y Escobar Ochoa (2021), este enfoque debe formar
parte fundamental de la planeacion estratégica que genere una vision futura del proyecto y

garantice el éxito del mismo. (ver imagen 2)
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Imagen 2, presupuesto de capital en proyecto empresarial, obtenido de;
https://n9.cl/25igz

"\

En la actualidad los gobiernos estimulan el desarrollo econémico con el impulso y el
fortalecimiento de los proyectos de inversién, que permitan el crecimiento del tejido
empresarial, segin Ramirez, (2004) y Sornoza Parrales, et al, (2020), estimulando en los
lideres la generacion de las ideas de negocio que aportaran a la solucion de problemas o
necesidades del entorno, por esta razon se hace indispensable que los emprendedores
comprenda la importancia de tomar decisiones fundamentadas en criterios financieros,
resolviendo interrogantes como; ¢En que activos debe invertir la organizacion? ;Cual es el
valor neto de la inversion? ¢ Cuanto seran sus costos y gastos operacionales? ¢Cual seria su

proyeccion de ingresos por venta de bienes y servicios?, (ver grafico 3) buscando respuestas


https://n9.cl/25iqz

a estos interrogantes se puede generar un criterio con proyeccion real del mercado,
analizando nuevas estrategias de como poder reinventarse y la manera de generar nuevas

inversiones que ayuden a capitalizacion de las organizaciones.

Rentabilidad del proyecto

. Ingresos

costos y gastos

([ .
Pasivos

Inversion - Activos

Graficio3, criterios para el presupuesto de capital. Elaboracion propia

Por otra parte, Armenteros y Seoane (2014), menciona que en la actualidad las
empresas mantienen en una dinamica constante, revisando las posibilidades de nuevos
proyectos que atiendan las expectativas de la demanda de los consumidores, usando
herramientas de planificacion de objetivos como una prospectiva definida y clara para la

administracion financiera del proyecto.

Segun Fernandez Alarcon, (2019), la planificacion ordenada y precisa permite
determinar las posibles inversiones méas rentables, ademas de reducir los costos y gastos
operacionales, manteniendo la calidad de los bienes o servicios que se proyecten ofertar (ver
imagen 3). El presupuesto de capital debe tener en cuenta los activos que se requieren para
la produccion estimada, asi mismo también los costos y gastos. Para Ramirez et al., (2021),
las inversiones de capital se convierten las decisiones de mayor impacto en cuanto variables
de rentable y competitividad, disefiando estrategias que permita evaluar, realizar seguimiento

y control de las actividades disefiadas para tales fines.



Imagen 3, planificacion del presupuesto, obtenido de: https://n9.cl/y4ljs

También es clave reconocer que se debe estimar un ciclo de vida para el presupuesto de
capital que inicie desde la planeacidn, ejecucion control y seguimiento; lo que permitira de
forma mas confiable la aceptacion, y visto bueno por parte de los inversionistas del proyecto
ya que este debe contar con un analisis financiero que estime la rentabilidad y solvencia de
la inversion (Cuellar Ramos, 2021). Para Arévalo (2014) entonces se podria decir que el
presupuesto de capital permite determinar el efectivo que se requiere para el funcionamiento
de las operaciones propias del proyecto, incluyendo en este la proyeccion de ventas, costos,
gastos, materiales y mano de obra necesarios para activar la produccion ya sea de bienes o

Servicios.

Por otra parte, Tresierra-Tanaka y Vega-Acufia (2019), manifiestan que para evaluar el
presupuesto de capital algunas técnicas utilizadas por los expertos en gestion financiera
resaltan: valor presente neto (VPN), tasa interna de retorno TIR y relacién costo beneficio
(RCB).

VPN
eValor actual de ingreso + Latasa de interés que « Se derivan del valor
neto estimado en el descuenta el valor presente de la utilidad
futuro. Manotas & Toro esperado del ingreso neto neta esperada y los gastos
Diaz. (2009). futuro para igualar el de inversion inicial.

desembolso inicial de una Aguilera (2017)
inversion. Altuve (2004).

Grafico 4, técnicas para evaluar el presupuesto de capital.
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La aplicacion de la técnica para evaluar el presupuesto de capital debe estar sujeta al
comportamiento econémico y las condiciones del entorno para el momento més cercano a la
ejecucion del proyecto. Ejemplo con la (TIR) tasa interna de retorno, se pretende encontrar

el mejor factor de inversion del mercado de capital.

Financiamiento a largo plazo en mercado de capitales

La direccion de CP debe tomar decisiones de financiacion como aspecto esencial para generar
confianza en los mercados financieros, encontrando las opciones mas convenientes para la
empresa en relacién a mercados financieros mas importantes. Evaluar cuales segmentos del
mercado son favorables para financiar inversiones o actividades especificas que la empresa
necesita (Ortega Castro, A. 2002). Por lo tanto, las empresas son importantes en el entorno
econdémico actual por su capacidad de generar empleo, fortalecer el capital, promover el
crecimiento econdmico regional y su flexibilidad para responder a los cambios econémicos
y tecnoldgicos, ayudan a fortalecer el medio ambiente (Barreda, M. E. 2010; Inzunza-Acosta,
et al, 2019).
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Imagen 4, rendimientos financieros, obtenido de: https://n9.cl/a544q

En cuanto a la toma de decision; de cual tipo de financiamiento a largo plazo méas adecuado
para una empresa, lo vital es conocer las variantes disponibles para el financiamiento,
eligiendo la mas favorable a las expectativas y necesidades de la organizacion que ayudan a
una mejor toma de decisiones y en pro del fortalecimiento adecuado de la organizacion

(Varillas Nizama, 2022); ahora bien, el mercado de capitales posee un grupo de actividades



bursatiles y financieras, relacionadas a la inversion y manejo de recursos captados,
gestionada por canales de valores o bancarios; transfiriendo productos y servicios del ahorro
al financiamiento. En Colombia, dichas fuentes de financiamiento de capitales son vitales
para el desarrollo econdmico, permitiendo cancelar obligaciones o pasivos y diversificando

las oportunidades de inversion (Farias, F. J. Z. y Villacis, C. 2017).

Financiacion externa

Por otra parte, es importante mencionar que El financiamiento externo consiste en recursos
que la empresa obtiene de paises extranjeros. la financiacion interna, o autofinanciacion,
muchas veces es insuficiente para cubrir las necesidades de la empresa, recurriendo entonces
a la ayuda externa, ya sea mediante acciones (ampliacion de capital), emision de bonos
(préstamos corporativos) o la realizacion de créditos a corto, mediano o largo plazo
(Gutiérrez, A. y Sanchez, A 2011).

Existen en el mercado distintos esquemas de financiamiento comercial y bancario,
centrandose principalmente en la hipoteca, dejando como garantia un inmueble que garantiza
el pago del préstamo recibido, el financiamiento es representado por el interés pagado al
banco o entidad. Cabe destacar, que existe inversionistas internacionales que buscan
proyectos innovadores con un alto potencial de proyeccion futura y éxito en los mercados
para invertir sus recursos en el CT para obtener beneficios impulsando estas iniciativas de

emprendimientos.




Imagen 5, inversionistas extranjeros, obtenido de: https://n9.cl/kxgar

Otro aliado, como fuente de financiacion para las empresas son los bonos, su emision
establece los activos que garantizan el cumplimento de las obligaciones, donde el patrimonio
del emisor respalda la emision. La banca actia como colocador, emitiendo valores de deuda
en el mercado financiero que seran adquiridos por los inversores (Garcia, L. A. G., y Angel,
L. 2007). En definitiva, es de gran importancia el financiamiento de las empresas, ya que
logra recuperar 0 generar un crecimiento, usado recursos y fuentes externas, reflejadas
mejores estados financieros, aumento de la competitividad del mercado de manera rentable

eficiente para el mercado (Diaz Cieza y Baca Mozo, 2016).
¢ Como influyen los instrumentos de financiamiento a corto plazo al CT?

Toda empresa requiere de un motor que le permita funcionar y el CT indudablemente es una
pieza clave que sin importar donde desarrolle su actividad econdémica la organizacion es
indispensable, por esta razon algunas empresas deben gestionar estos recursos utilizando

diferentes fuentes de financiacion a corto o largo plazo (Parque et al., 2015).

Adicional es importante tener en cuenta la realidad econdmica del pais donde desarrolle las
actividades de la empresa, revisar la politica de flexibilidad financiera para realizar las
diferentes inversiones, que permita al ente econdmico maximizar la rentabilidad y generar

una productividad atractiva para el mercado.

Por otra parte, afirman Altuve s et al., (2017) que una opcién para que la empresa puedan
obtener liquidez inmediata es revisar el financiamiento a corto plazo, esto con el fin de cubrir
responsabilidades en la operacion rutinaria, con el fin de cubrir obligaciones en corto tiempo.
Buscando como alternativas de solucion que permita obtener los recursos necesarios para
resolver situaciones financieras presentadas por las actividades operativas normales de la
organizacion, aunque en algunas ocasiones la empresa tenga que cubrir algin imprevisto

ocasionado por eventualidades no contempladas en las operaciones.



Imagen 6, financiamiento a corto plazo, obtenido de: https://n9.cl/ipfis5

Ademaés es fundamental la administracion de CT eficiente como lo indica Arévalo (2003),
para que la empresa pueda ser competitiva y productiva en los mercados actuales, lo que
requiere por parte de la organizacion; una planeacion estratégica clara con vision, objetivos
y metas definidas, que permita tener un escenario futuro con un panorama mucho mas
fundamentado, y se podra tener una habilidad para administrar de forma mas adecuada el CT,
disefiando estrategias de financiamiento a corto plazo que no generen un costo adicional para
la empresa o que se conviertan en la opcion de cubrir obligaciones inmediatas, sin disponer

de capital que esta produciendo mayor rentabilidad.
Colombia y sus diferentes alternativas para financiar proyectos

Las actuales economias apuestan por el desarrollo econémico impulsando y generando
diferentes alternativas de apoyo para estimular la creacién de empresas; proyectos que
promuevan el desarrollo social, econémico y ambiental de las regiones, Carrascal et al.,
(2020) manifiesta que una vez el emprendedor realice el estudio financiero y econémico que
permita determinar la cantidad de recurso necesario para la puesta en marcha del mismo,

inicia la etapa por reconocer la fuente de financiacion que mas se ajuste al tipo de proyecto.

En Colombia los emprendedores pueden gestionar recursos a atreves de varias entidades ya
sean publicas o privadas, de acuerdo con Lopera et al,.(2014) las formas de buscar fuentes
de financiacion en el pais han venido cambiando debido al crecimiento econdémico, el apoyo
por parte de las entidades del gobierno que promueven la generacion de nuevas leyes que
protegen la creacion de empresas aumentando con esto la competitividad de los mercados,

jalonando empleos que aportan al mejoramiento de la calidad de vida.


https://n9.cl/ipfis5

Por otra parte para el desarrollo del proyecto productivo se requiere disponer de recursos
financieros, como lo menciona Matiz y Fracica (2011), estos permitirdn concretar la idea
del proyecto, aprovechando las ventajas de la globalizacién econémica que dinamizan el
tejido empresarial, por esta razon se relacionan algunas de las fuentes de financiacion en

Colombia.
Fondo Emprender del SENA

Fue una estrategia creada por el Gobierno Nacional, para que lo emprendedores pueden tener
la posibilidad de financiar sus proyectos, segun Emprender (2016). Los estudiantes
aprendices del SENA, los estudiantes de ultimo afio de Universidad, o que no excedan dos
afios de obtener su titulo de bachiller, con el proposito de estimular los proyectos productivos
colocando en marcha la generacién de nuevas empresas o fortaleciendo las ya creadas que

requieran de un apalancamiento para expandirse en los mercados.

= emprender

Imagen 7, fondo emprender, obtenido de: https://n9.cl/dk1u9

Es importante resaltar que el fondo emprendedor (imagen 7), los recursos que aprueba solo
pueden ser destinados para financiar el CT para el funcionamiento y puesta en marcha de las
operaciones del proyecto, incluyendo en estos, salarios, insumos demas costos y gastos
asociados, maquinaria y equipo, adecuaciones de las instalaciones, gastos legales de
constitucién. También es importante resaltar que el fondo emprender nace con el objetivo
de asesorar y gestionar recursos para los emprendedores innovadores con planificacion

financiera estructurada.
Plan Semilla Bancolombia

En el sistema bancario colombiano se encuentra Bancolombia vinculado al eje de apoyar el
emprendimiento en el pais, por esta razon saca el plan semilla destinado a los lideres de
proyectos como iniciativa para que puedan invertir y obtener su capital de trabajo que pueda

poner en marcha la idea de negocio (Rojas, 2017).



~= Bancolombia

Imagen 8, plan semilla Bancolombia, obtenido de: https://www.bancolombia.com

Bancoldex

Es un banco de desarrollo que busca fortalecer el crecimiento empresarial y las negociaciones
de comercio exterior, destinando a financiar proyectos mediante lineas de creditos,
programas de capacitacion y fomento empresarial, asesoria para los emprendedores y

acompariamiento gratuito en derecho comercial, laboral y tributario.

BANCOLDEX

PROMUEVYE EL DESARROLLD EMPRESARIAL

Imagen 9, bancoldex, obtenido de: https://n9.cl/u4m2e

Bancoldex actla como entidad financiera de segundo piso, que apoya las iniciativas de
proyectos de todos los sectores econdmicos que sean viables y que requieran de capital

financiero de trabajo (Perdomo, 2011).
Tecnoparques

Es un programa del SENA que busca que los colombianos emprendedores de forma gratuita
puedan acceder a un programa de innovacién tecnoldgica (Investigacion + Desarrollo +
innovacion), I+D+i donde se brinda acompafiamiento a los proyectos que contribuyan a la

competitividad y crecimiento economico de las regiones.

@
SENA TecnoParque

IN COLOMBIA

Aplicacion productiva del conocimiento y las nuevas tecnologfas



https://www.bancolombia.com/

Imagen 10, Tecnoparque Colombia, obtenido de: https://n9.cl/gxdut
Innpulsa

Institucion estatal que apoya las iniciativas de negocios para un crecimiento rapida, rentable
y sostenida. Detectando obstaculos que limitan el crecimiento de la empresa.

NNpulsa

Imagen 11, Impulsa, obtenido de: https://www.aldeainnpulsa.com/

A través de impulsa se genera un acompafiamiento que pretende acelerar la consolidacién y
puesta en marcha del proyecto, se apertura convocatorias que entregan recursos condenables

a las emprendedores.

Colombia ofrece variadas fuentes de financiacion, enfocadas en el crecimiento econémico
sostenible, promoviendo la creacion de empresas, facilitando ideas innovadoras para

proyectos futuros.
Mincomercio

El ministerio de comercio, industria y turismo, cuenta con leneas de crédito para turismo que
son lideradas por FINDETER, que se apoya en la banca comercial para el desembolso de los
créditos, otorga periodos de gracia en el cual los usuarios no amortizan las cuotas del crédito.
En relacion a los proyectos privados como un hotel, no se genera apoyo directo del
Ministerio, se debe acudir a una entidad educativa, que se convierta en aliada en la ejecucion
del proyecto, ya que estos generan competitividad y promocién turistica que impulsa las

economias de las regiones.
Fondo de promocion Turistica

Es una cuenta que maneja los recursos para la promocién y competitividad del turismo,
manejada por entidades administradoras constituidas por ANATO, COTELCO Y

ACODRES. Las politicas publicas de competitividad, que promueve actualmente el gobierno



colombiano, contempla programas para apoyar los proyectos de promision turistica, con

componentes innovadores y de economia naranja.
Conclusiones

La planificacion correcta y precisa permite identificar las inversiones mas rentables, ademéas
de reducir los costos y gastos operativos, manteniendo la calidad de los bienes o servicios
entregados. El presupuesto de capital debe tener en cuenta los activos necesarios para las
estimaciones de produccion, asi como los costos y gastos. La inversion de capital se convierte
en la decision que mas afecta a las variables de rentabilidad y competitividad. Las estrategias
de disefio permiten la evaluacion, seguimiento y control de las actividades destinadas a este

fin.

Las estrategias en la gestion de capital motivan a las empresas a desarrollar estrategias que
permitan una gestion eficaz del capital de trabajo en la organizacidn, proporciona un margen
de seguridad para las operaciones de la organizacién y reduce las posibilidades de falta de

liquidez que pueden llevar al fracaso empresarial.

Actualmente, el comportamiento econémico hace que los activos cambien rapidamente
segun su naturaleza, creando un efecto dindmico basado en el analisis prospectivo del
comportamiento del sector econdémico donde se mueve la empresa, por esta razon los
administradores deben tomar decisiones cada vez mas rapidas para optimizar los recursos de

manera efectiva.
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