CcODIGO

CARTA DE AUTORIZACION
AP-BIB-FO-06 ‘VERSIC')N n‘ VIGENCIA ‘ 2014

Neiva, enero 13 del 2025

Sefiores

CENTRO DE INFORMACION Y DOCUMENTACION

UNIVERSIDAD SURCOLOMBIANA

Neiva Huila

El (Los) suscrito(s):

Diana Marcela Calderén Garcia, con C.C. No. 33751209,

Andrés Felipe Rodriguez Rojas, con C.C. No. 1004063761,

Autor(es) de la tesis y/o trabajo de grado: Diana Marcela Calderén Garciay Andrés Felipe Rodriguez Rojas

Titulado: Analisis del endeudamiento de las PYMES de Neiva durante los afios 2021-2022

presentado y aprobado en el afio 2025 como requisito para optar al titulo de Especializacién en Revisoria Fiscal
y Auditoria.

Autorizo (amos) al CENTRO DE INFORMACION Y DOCUMENTACION de la Universidad Surcolombiana para
que, con fines académicos, muestre al pais y el exterior la produccién intelectual de la Universidad
Surcolombiana, a través de la visibilidad de su contenido de la siguiente manera:

Los usuarios puedan consultar el contenido de este trabajo de grado en los sitios web que administra la
Universidad, en bases de datos, repositorio digital, catalogos y en otros sitios web, redes y sistemas de
informacion nacionales e internacionales “open access”y en las redes de informacion con las cuales tenga
convenio la Institucion.

Permita la consulta, la reproduccion y préstamo a los usuarios interesados en el contenido de este trabajo,
para todos los usos que tengan finalidad académica, ya sea en formato Cd-Rom o digital desde internet,
intranet, etc., y en general para cualquier formato conocido o por conocer, dentro de los términos
establecidos en la Ley 23 de 1982, Ley 44 de 1993, Decision Andina 351 de 1993, Decreto 460 de 1995 y
demas normas generales sobre la materia.

Continuo conservando los correspondientes derechos sin modificacién o restriccién alguna; puesto que, de
acuerdo con la legislacién colombiana aplicable, el presente es un acuerdo juridico que en ningun caso
conlleva la enajenacién del derecho de autor y sus conexos.

De conformidad con lo establecido en el articulo 30 de la Ley 23 de 1982 y el articulo 11 de la Decision Andina
351 de 1993, “Los derechos morales sobre el trabajo son propiedad de los autores”, los cuales son irrenunciables,
imprescriptibles, inembargables e inalienables.

Vigilada Mineducacion

La version vigente y controlada de este documento, solo podra ser consultada a través del sitio web Institucional www.usco.edu.co, link

Sistema Gestion de Calidad. La copia o impresién diferente a la publicada, sera considerada como documento no controlado y su uso

indebido no es de responsabilidad de la Universidad Surcolombiana.



http://www.usco.edu.co/

CARTA DE AUTORIZACION
AP-BIB-FO-06 ‘VERSION n‘ VIGENCIA ‘ 2014

CcODIGO

ANDRES FELIPE RODRIGUEZ ROJAS: DIANA MARCELA CALDERON GARCIA:

/ /;f/‘/; -

/L ATE
Firma: .~ / v

| -~

-

Vigilada Mineducacién
La version vigente y controlada de este documento, solo podra ser consultada a través del sitio web Institucional www.usco.edu.co, link
Sistema Gestion de Calidad. La copia o impresién diferente a la publicada, sera considerada como documento no controlado y su uso
indebido no es de responsabilidad de la Universidad Surcolombiana.


http://www.usco.edu.co/

UNIVERSIDAD SURCOLOMBIANA
GESTION DE BIBLIOTECAS
DESCRIPCION DE LA TESIS Y/O TRABAJOS DE GRADO
Ar-BB-F0-07 [INEEH 1 INEEED 2014

€3 Karthas e bt

PAGINA

CODIGO |

TITULO COMPLETO DEL TRABAJO: Andlisis del endeudamiento de las Pymes de Neiva
durante los afios 2021-2022

AUTOR O AUTORES:
Primero y Segundo Apellido Primero y Segundo Nombre
Calderon Garcia Diana Marcela
Rodriguez Rojas Andrés Felipe

DIRECTOR Y CODIRECTOR TESIS:

Primero y Segundo Apellido Primero y Segundo Nombre

ASESOR (ES):

Primero y Segundo Apellido Primero y Segundo Nombre

Gutiérrez Pefia Alma Yiseth

PARA OPTAR AL TiTULO DE: Especialista en Revisoria Fiscal y Auditoria
FACULTAD: Economia y Administracion
PROGRAMA O POSGRADO: Especializacion en Revisoria Fiscal y Auditoria

CIUDAD: Neiva ANO DE PRESENTACION: 2024 NUMERO DE
PAGINAS: 45

TIPO DE ILUSTRACIONES (Marcar con una X):

Vigilada Mineducacion
La version vigente y controlada de este documento, solo podra ser consultada a través del sitio web Institucional www.usco.edu.co, link
Sistema Gestién de Calidad. La copia o impresion diferente a la publicada, sera considerada como documento no controlado y su uso
indebido no es de responsabilidad de la Universidad Surcolombiana.


http://www.usco.edu.co/

UNIVERSIDAD SURCOLOMBIANA
GESTION DE BIBLIOTECAS

DESCRIPCION DE LA TESIS Y/O TRABAJOS DE GRADO

B Gl s
| ron
“wa Saee v 'Y'l‘

Il Ap-BB-Fo-07 [NEEE 1 INEEEN 2014 PAGINA
Diagramas_X__ Fotografias Grabaciones en discos llustraciones en general
Grabados Laminas Litografias Mapas Musica impresa Planos
Retratos Sin ilustraciones Tablas o Cuadros__ X

SOFTWARE requerido y/o especializado para la lectura del documento: POWER BI

MATERIAL ANEXO: Excel de informacién reportada a la supersociedades

PREMIO O DISTINCION (En caso de ser LAUREADAS o Meritoria):

PALABRAS CLAVES EN ESPANOL E INGLES:

Espaiol Inglés Espaiiol Inglés
1. Endeudamiento Indebtedness 6. Tendencias Tendencies
Pymes SMEs 7. Estrategias strategies

apalancamiento Apalancamiento 8. Ligquidez Liquidity

2
3
4. estructura de capital capital structure
5

. Neiva Neiva

RESUMEN DEL CONTENIDO: (Maximo 250 palabras)

El objetivo principal de esta investigacion es analizar el comportamiento del indicador de
endeudamiento en pequefias y medianas empresas (PYMES) de Neiva que reportan
informacion financiera a las SuperSociedades durante los afos 2021 y 2022. Con un
enfoque cuantitativo y descriptivo, el estudio evaluia a 20 PYMES en un periodo
caracterizado por la recuperacion econdmica tras la pandemia de COVID-19.

El endeudamiento es un aspecto clave para la sostenibilidad y rentabilidad empresarial, y
este analisis se fundamenta en las teorias del Trade-Off y del Pecking Order, que explican
las decisiones de financiamiento empresarial. La investigacién identifica una marcada
dependencia de fuentes externas de financiamiento, como bancos y proveedores, mientras
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que el financiamiento interno sigue siendo limitado. Ademas, se evalua cdémo estas
decisiones impactan la estructura de capital y la capacidad de las empresas para sostenerse
financieramente en un entorno econémico cambiante.

Los hallazgos destacan la necesidad de diversificar las fuentes de crédito, reducir la
dependencia de financiamiento externo y optimizar la estructura de capital. Se sugieren
estrategias enfocadas en fortalecer el acceso al financiamiento interno y mejorar la gestion
financiera para garantizar la sostenibilidad y competitividad de las PYMES en el largo plazo.

ABSTRACT: (Maximo 250 palabras)

The main objective of this research is to analyze the behavior of the debt indicator in small
and medium-sized companies (SMEs) of Neiva that report financial information to Super
Companies during the years 2021 and 2022. With a quantitative and descriptive approach,
the study evaluates 20 SMEs in a period characterized by economic recovery after the
COVID-19 pandemic.

Debt is a key aspect for business sustainability and profitability, and this analysis is based on
the Trade-Off and Pecking Order theories, which explain business financing decisions. The
research identifies a marked dependence on external sources of financing, such as banks
and suppliers, while internal financing remains limited. Additionally, it evaluates how these
decisions impact the capital structure and the ability of companies to sustain themselves
financially in a changing economic environment.

The findings highlight the need to diversify credit sources, reduce dependence on external
financing and optimize the capital structure. Strategies focused on strengthening access to
internal financing and improving financial management are suggested to guarantee the
sustainability and competitiveness of SMEs in the long term.
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Introduccion

El endeudamiento es un aspecto crucial en la gestion financiera de las pequefias y
medianas empresas (PYMES). En el contexto econémico actual, las PYMES de Neiva
enfrentan retos significativos relacionados con la obtencion y gestion de financiamiento para
mantener sus operacionesy fomentar su crecimiento. Durante los afios 2021-2022, marcados
por la recuperacion econémica pos pandemia, las empresas de este sector han tenido que lidiar
con fluctuaciones en las tasas de interés, cambios en las politicas fiscalesy un entorno de
incertidumbre, factores que influyen directamente en sus decisiones financieras.

La estructurade capital y el nivel de endeudamiento son elementos determinantes para
la sostenibilidady el valor de las PYMES. Este estudio busca analizar como las empresas en
Neiva gestionan su endeudamientoy determinan un balance éptimo entre los beneficios
fiscales de la deuda y los costos financieros asociados. Para ello, se utilizaran datos
proporcionados por la Superintendenciade Sociedades y se aplicaran diversos indicadores
financieros que permitan evaluar la salud econémicay la rentabilidad de estas empresas.

Esta investigacion se enfoca en comprender la dindmica de endeudamiento de las
PYMES de Neiva durante el periodo 2021-2022. Al abordar aspectos clave como la capacidad
de endeudamiento, la estructurafinancieray el impacto del financiamiento en la rentabilidad
empresarial, se espera ofrecer una perspectiva completa sobre las practicas de gestion
financieraen este segmento. Los resultados obtenidos podran contribuir a desarrollar
estrategias que ayuden a las PYMES a optimizar su estructura de capital y mejorar su

desempefio econdémico en un entorno competitivoy en constante cambio.



Planteamiento del problema

o En la actualidad, las pequefias y medianas empresas (PYMES) de la ciudad de
Neiva enfrentan desafios significativosrelacionados con su capacidad de endeudamientoy
manejo financiero. A pesar de la importanciade estas empresas en la economialocal, existe una
falta de informacidn detalladay especificasobre cémo se comportael indicador de
endeudamiento en este sector durante periodos especificos.

o Es crucial entender como las PYMES manejan su deuda, ya que esto impacta
directamente en su solvencia, rentabilidad y sostenibilidad a largo plazo. Sin embargo, hay una
brechaen la literaturay en los estudios empiricos que analicen de maneraprecisa el
comportamiento del endeudamiento de estas organizaciones, particularmente en el contexto
economico de Neivay bajo la vigilanciade la Superintendenciade Sociedades.

Antecedentes

Existe un alto grado que determinaque las pequefias y medianas empresas (PYMES)
tienen un importante nivel de endeudamiento para llevar a cabo sus actividades comerciales, y
algunas incluso desde su creacién, hay varios estudios en Colombiay América Latina sobre
liquidez y endeudamiento y el impacto que han tenido en pymes. Estos estudios han sido
enfocados en sectores econdmicos especificos, estos estudios son los siguientes:

Liquidez y endeudamiento de las pymes y microempresas del sector ceramico en Norte
de Santander de los afios 2015-2019, estudio realizado en la universidad Libre de Cucuta en
donde la definiciéndel problemaera ";Como es el comportamiento financierode la liquidezy el
endeudamiento de las pequefias y microempresas del sector ceramico del Norte de Santander?"

El problemaque se busca resolver en la investigacion es analizary comprender el

comportamiento o situacién de dos indicadores financieros clave: la liquidez y el endeudamiento,



especificamente en las pequefias y medianas empresas (pymes) y microempresas que pertenecen
al sector ceramico de la region del Norte de Santander en Colombia, su objetivo Analizar el
comportamiento financiero de la liquidez y el endeudamiento de las pequefias y microempresas
del sector cerdmico del Norte de Santander, El propdsito principal de la investigacion es
examinary evaluar la situacion financieraen términos de los indicadores de liquidezy
endeudamiento de las pymes y microempresas pertenecientes al sector de la cerdmicaen el
departamento de Norte de Santander, Colombia durante el periodo estudiado de 2015 a 2019, la
metodologiafue la investigacion desde el punto de vista temporal, tiene un disefio longitudinal,
dado el analisis delas variables en un periodo de tiempo (de 2015 al2019).Luego, se tom6 como
técnica, el calculo de los indicadores financieros(liquidez, capital de trabajo de endeudamiento,
solvencia, entre otros), durante los cinco afios, lo cual permitio estudiar su tendencia
visualizaroslas principalesvariaciones. Para el tratamiento de las variables se utiliz6 el programa
Excel. Para la muestra, se tomé en cuenta las pequefias y microempresas inscritas en el sector
ceramicoen la actividad descrita por el codigo ClIU 2393, fabricacion de otros productos de
ceramicay porcelana, las cuales corresponde la elaboracion de productos de revestimientos
cerdmicos. Por otro lado, se seleccionaron las empresas econdmicamente activasy se agruparon
por tamafio empresarial para el sector de la industria, aplicandola clasificaciénactual por nivel
de ingresos para pequefias y microempresas contenidaen el (Decreto 957 de 2019),tal como se
muestranen la figural, quedando una muestratotal de 59 empresas. Los resultados fueron
Capital de Trabajo: Tanto pequefias como microempresas mantienen un capital de trabajo neto
positivo durante todo el periodo 2015-2019, con tendencia creciente.

En 2019 las pequefias empresas presentan un fuerte aumento del capital de trabajo, lo que

podria indicar ociosidad de activos.



Las microempresas reducen levemente su capital de trabajo en 2018-2019.

Liquidez: Las pequefias empresas muestran una situacion favorable de liquidez, con
tendencia al alza, pero con posible ociosidad en 2019.

Las microempresas presentan inicialmente ociosidad de liquidez, pero hacia 2018-2019
los indicadores caen por debajo de 1, lo que podria dificultar atender deudas corrientes.

Endeudamiento: Pequefias empresas muestran equilibrio, optando por mas
financiamiento propioen los Gltimos afios.

Microempresas presentan un aumento preocupante del endeudamiento durante el periodo,
pasando a depender mas del financiamiento externo.

Ambos tipos de empresa mantienen indicadores de solvenciay calidad de la deuda
aceptables, priorizando deuda de corto plazo.

Si bien la liquidez es favorable para las pequefias empresas, existen sefiales de alerta
respecto al manejo del endeudamiento, especialmente en las microempresas que ven crecer sus
niveles de deuda de forma preocupante en el periodo analizado. Y las conclusiones 1. La
situacionde liquidez es muy favorabley con tendencia al crecimiento tanto para las pequefias
como para las microempresas del sector ceramico de Norte de Santander durante el periodo
2015-20109.

En cuanto al endeudamiento, las pequefias empresas muestran un equilibrio, mientras que
las microempresas presentan una situacion negativa que fue aumentando durante el periodo
estudiado.

Se recomiendaa las empresas formular una politicade manejo de efectivo para evitar
ociosidades en su liquidezy aplicar los recursos de forma eficiente, evaluando permanentemente

su impacto financiero.



Es necesario disefiar una metodologia que apoye el diagndstico financieroy sirva de guia
para identificar problemas, variaciones importantes y factores negativos que influyan en la
gestion financiera.

También hay un estudio de la Universidad de Antioquiasobre la rentabilidady
endeudamiento antes y durante el covid-19 especificamenteen el sector caficultor colombiano, la
definicién del problema Analizar el impacto del evento disruptor COVID-19 en la rentabilidady
endeudamiento de las pequefias y medianas empresas del sector caficultor colombiano. La
pandemia gener6 una crisis econémica que afect6 a diversas industrias, incluyendo el sector
caficultor, lo que llevé a una disminucidnen la operacion y actividades econémicas de las
empresas, igualmente, busca identificar como la rentabilidad de las empresas del sector caficultor
se vio afectada por la pandemia, asi como analizar cdmo estas organizaciones gestionaron su
endeudamiento en respuestaa la crisis econdmica, el objetivo Identificar como la pandemia
afectd la rentabilidad y endeudamiento de las pymes caficultoras, particularmente destacando la
mayor afectacion financieraexperimentada por las pequefias empresas del sector. A través de
este analisis, se pretende proporcionar informacion relevante sobre el desempefio financiero de
estas organizaciones en un contexto de crisis econdmica, con el fin de contribuira la
comprension de los efectos de la pandemia en el sector caficultor colombianoy proponer
posibles estrategias de recuperacién, la metodologia La investigacion se baso en un enfoque
cuantitativo, utilizando como principal fuente de informacidn los datos anuales del sistema
integrado de informacion societaria (SIIS) para los periodos 2018 a 2022. Este enfoque permitio
medir de manera numérica los indicadores de rentabilidad y endeudamiento de las empresas del
sector caficultor colombiano, facilitando asi el analisis de los resultadosy la identificacion de

tendencias en el desempefio financiero de estas organizaciones. La recoleccion de informacion se



realizd a partir de los registros publicos de informacion financieraadministrados por la
superintendencianacional de sociedades, lo que garantizo la fiabilidad y consistencia de los
datos utilizados en el estudio, la muestra Consistié en 90 organizaciones ubicadas en 13
departamentos diferentes de Colombia, pertenecientes al sector caficultor. La distribucion de las
empresas pequefias y medianas del sector caficultor por departamento: Antioquia: 18 empresas
(20,00%, Atléantico: 4 empresas (4,44%) Bogota: 2 empresas (2,22%) Caldas: 14 empresas
(15,56%) Cauca: 4 empresas (4,44%) Cordoba: 2 empresas (2,22%) Huila: 6 empresas (6,67%)
Magdalena: 2 empresas (2,22%)

Meta: 2 empresas (2,22%) Narifio: 2 empresas (2,22%) Quindio: 16 empresas (17,78%)
Risaralda: 10 empresas (11,11%) Valle: 8 empresas (8,89%), los resultados Los resultados de la
investigacion sobre la rentabilidad y endeudamiento de las pequefias y medianas empresas del
sector caficultor colombiano antes y durante la pandemia COVID-19 revelaron lo siguiente:

Rentabilidad: Las pequerias empresas del sector caficultor experimentaron una
disminucion considerable en sus indices de rentabilidad, especialmenteen las ratios de retorno
sobre el activo y retorno sobre el patrimonio.

Endeudamiento: Las medianas empresas del sector mantuvieron una estructurade
endeudamiento equilibrada, con una concentracion ligeramente mayor en los pasivos de la
organizacion, tanto en periodos previos como posteriores a la pandemia.

En contraste, las pequefias empresas caficultoras experimentaron un cambio significativo
en su estructura de endeudamiento. Durante los periodos posteriores a la pandemia, el
endeudamiento con agentes externos aumento significativamente, pasando del 37,01% al

46,59%.
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Este aumento en el endeudamiento externo podria atribuirse a la adquisicion de
obligaciones con el sistemafinanciero o lineas de crédito especializadas dispuestas por el
gobierno nacional para financiar a los pequefios empresarios del pais, las conclusiones El sector
caficultor colombiano se encuentraen un proceso de recuperacién eficaz en cuanto a
rentabilidad, con un grado de rentabilidad cercanoa los valores previos a la pandemia. Sin
embargo, se destaca la necesidad de monitorear de cerca el endeudamiento de las pequefias
empresas, ya que el aumento significativo en el endeudamiento externo podria representar un
desafio financieroa largo plazo para estas organizaciones. Estas conclusiones proporcionan
informacion valiosa para comprender el impacto financiero de la pandemia en el sector caficultor

y orientar posibles estrategias de recuperacion.

De hecho, en la universidad EAFIT realizaron un estudio sobre las determinantes de
endeudamiento en Pymes de los afios 2011 al 2015. En la universidad de la Salle en el afio 2019
se realiz6 una investigacion sobre Evaluacidn de impacto del endeudamiento en la estructurade
capital de las empresas colombianas: efectos sobre la rentabilidad, la definicion del problema fue
El estudio se enfoca en identificar los factores que influyen en el acceso al endeudamiento
financiero, tanto a corto como a largo plazo, en el contexto de las empresas PYME en Colombia.
Se plantea la hip6tesis de que existen determinantes especificos que estimulan la toma de
decisiones de endeudamiento en estas empresas, y se busca analizar como estas decisiones
impactan en su crecimientoy desempefio financiero. El objetivo Analizar los determinantes de
las decisiones de financiacion con deuda financieratomadas por las empresas PYME en

Colombia durante el periodo de estudio entre los afios 2011 y 2015. Analizar si las decisiones de
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endeudamiento financiero tomadas por las empresas PYME en los Gltimos cinco afios han
contribuidoal crecimientoy optimizacion de sus indicadores de actividad.

Determinar si las decisiones de apalancamiento financiero estan influenciadas por las
necesidadesy desafios de los sectores econémicos en los que operan las empresas.

Comprender la dinamica del mercado del crédito bancario en los Gltimos cinco afios y
evaluar su impactoen el crecimiento de la economia colombiana. La metodologia Combiné la
recopilacién de datos financieros, el analisis cuantitativoy la segmentacién de empresas para
analizar los determinantes del endeudamiento financiero en el contexto de las empresas PYME
en Colombia el cual usaron analisis de datos, segmentacion de empresas, técnica de analisis, e
interpretacion de resultados, la muestra consistié en un total de 10,047 empresas catalogadas
como PYMES (Pequefias y Medianas Empresas) y Grandes empresas en Colombia. De estas
empresas, 8,000 fueron catalogadas como PYMES vy 1,247 como grandes empresas. Se destaca
que el 90% de las empresas en la muestra presentaban endeudamiento con el sistema financiero
durante el periodo comprendido entre los afios 2011 y 2015, los resultados Se observé un
crecimiento en el endeudamiento de largo plazo en el segmento de las empresas PYME durante
el periodo analizado. Este apalancamiento se utilizé principalmente para la inversion en activos
fijos, lo que sugiere una relaciondirectaentre la inversiony la financiaciona largo plazo.

Se identifico una relacion negativa entre el endeudamiento financieroy el efectivo
disponible en las empresas. Este fendmeno puede explicarse por el aumento en los saldos de
deuda financieraen comparacion con el efectivo, que se destind principalmente a cubrir
necesidades de capital de trabajo y obligaciones corrientes.

A pesar del crecimiento sostenido en los saldos de financiamiento, se observo que las

empresas no estaban utilizando su maxima capacidad de endeudamiento. Esto sugiere que las
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empresas podrian soportar un mayor nivel de apalancamiento financiero para respaldar sus

operaciones.

Estos estudios se han basado en sectores especificosy en indicadores como liquidez y
rentabilidad. La presente investigacion se basara concretamente en el indicador de
Endeudamiento de diferentes sectores econdmicos analizando la informacidn financiera durante
los afios 2021 y 2022 de las pymes en la ciudad de Neiva.

las pequefias y medianas empresas en cuanto al apalancamiento financieroy la apropiada
gestion de recursos econdmicos en sus organizaciones, para esto se deben revisar estudios
previos que analicen el endeudamiento en pymes de Colombiay América Latina, sus causas,
fuentes de financiacidn, impacto en rentabilidad, etc. Teorias financieras sobre estructurade
capital, capacidad de endeudamiento, modelos de riesgo crediticio serian relevantes. También
investigaciones sobre pymes y su importanciaen la economia regional. Es de gran importancia
tener en cuenta que las pequefias y medianas empresas representan un porcentaje significativo
del tejido empresarial de Neiva y la regién, generando empleo e ingresos. Sin embargo,
enfrentan retos como el acceso limitado a financiamientoy un inadecuado manejo de la deuda
gue pone en riesgo su sostenibilidad. Analizar los niveles de endeudamiento es crucial para

comprender su situacion financierareal y tomar medidas preventivasy correctivas.
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Objetivos

Objetivo general

Analizar el comportamiento del indicador de endeudamiento de pequefias y medianas
empresas (PYMES) de la ciudad de Neiva que reportan la informacion financieraa las
Superintendencia de Sociedades en los afios 2021-2022.
Objetivos especificos

1. Comparar el nivel de endeudamiento entre diferentes sectores econémicos de las
empresas seleccionadas vigiladas por la SuperSociedades.

2. Identificar las principales fuentes de endeudamiento de una muestra
deterministicade 20 empresas del total de las empresas analizadas.

3. Determinar las tendencias que influyen en el endeudamiento de las PYMES en el

contexto local, con base en una muestrade 20 empresas.
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Justificacion

Es conveniente llevar a cabo este estudio ya que proporcionara informacion actualizaday
especificasobre la capacidad de endeudamiento de 20 empresas escogidas que reportan
informaciona la SuperSociedades para promover la estabilidad y crecimiento de las pymes
mediante un manejo adecuado del endeudamiento, esta investigacion tendrd un impacto positivo
en la generacion de empleoy el desarrollo econdmico y social de la region. Los resultados de
esta investigacion seran de gran utilidad para las propias pymes participantes, asi como para
entidades gubernamentalesy gremios empresariales de la region, comprender el endeudamiento
permitirdtomar mejores decisiones financierasy desarrollar politicasy programas de apoyo
enfocados a mejorar la solvenciay sostenibilidad de estas empresas, pilar de la economia local;
los hallazgos derivados del analisis del endeudamiento podran aplicarse de manera practica para
resolver problemas reales de liquidez, rentabilidady riesgo financiero a los que se enfrentan las
pymes estudiadas. Esta investigacidn busca aportar al conocimiento existente sobre los nivelesy
comportamiento del endeudamiento en las pequefias y medianas empresas, al analizar datos
financieros reales, se podran verificar o rechazar teorias econdémicas y financieras relacionadas
con el manejo de la deuda en este tipo de organizaciones.

En cuanto a la metodologia vamos a tomar datos financieros de pequefias y medianas
empresas que son vigiladas por la superintendenciade Sociedades que reportaron informacion
financiera de los afios gravables afio 2021 y afio 2022, el estudio propone utilizar técnicas
especificas de recolecciony analisis de datos financieros para evaluar el indicador de
endeudamiento en las pymes. Esto contribuirda definir una metodologia apropiada para
investigar este tipo de variables en el contexto empresarial local. Los resultados de esta

investigacion proporcionaran informacion valiosa para entender mejor la situacion financierade
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las PYMES analizadas, y podran servir de base para el desarrollo de estrategiasy politicas que
promuevan su estabilidad y crecimiento econémico.

En conclusion, esta investigacion se justificatedrica, metodoldgica y practicamente al
abordar un tema financiero clave para las pymes, utilizando un enfoque analitico sélido y
generando resultados que tendran implicaciones positivas para estas empresas y la economia
local.

Marco de referencia
Marco contextual

Neiva, una ciudad situada en el sur de Colombia, ha enfrentado un escenario economico
de transicionen el periodo 2021-2022, marcado por los efectos de la pandemia de COVID-19 y
las posteriores estrategias de recuperacion. Durante este periodo, las pequefias y medianas
empresas (PYMES) se han encontrado en un entorno cambiante que ha afectado su capacidad
para acceder a financiamiento y gestionar sus operaciones con eficiencia.

La economia local se ha caracterizado por un proceso de reactivacion econdmica gradual,
donde sectores clave como el comercio, la agroindustriay los servicios han mostrado signos de
crecimiento. No obstante, las PYMES en Neiva han tenido que lidiar con desafios como la
volatilidad de las tasas de interés, las politicas fiscales cambiantesy las condiciones restrictivas
para la adquisicionde créditos, lo cual ha impactado sus decisiones financieras.

Las PYMES en Neiva representanun pilar fundamental de la economia local,
contribuyendo significativamente a la generacién de empleo y al desarrollo econémico de la
region. Estas empresas suelen caracterizarse por tener una estructura organizativamas flexible,

aunque con limitacionesen recursos financierosy de gestion.
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En el contextode la pos pandemia, las PYMES enfrentan el reto de mejorar su
competitividad y consolidar su posicion en el mercado local. La mayoria de estas empresas se
encuentran en etapas de crecimiento donde la adquisicién de activos, la expansion de
operacionesy la mejorade sus procesos son fundamentales para su sostenibilidad. Sin embargo,
debido a sus limitadas fuentes de financiamientoy a la incertidumbre del mercado, las PYMES
deben gestionar cuidadosamente su endeudamientoy estructura de capital.

El entorno financieroen Neiva durante 2021-2022 ha estado condicionado por factores
como la fluctuacion de las tasas de interés, la variabilidad en las politicas de crédito de las
instituciones financierasy la influenciade la politicafiscal. Las PYMES locales, en su mayoria,
dependen del financiamiento externo para impulsar su crecimientoy mejorar su competitividad,
lo que las llevaa enfrentar un dilema sobre como y cuando adquirir deuda.

Las instituciones financieras han mostrado cautelaal otorgar créditosa las PYMES,
requiriendo garantias sélidas y aplicando tasas de interés que pueden ser elevadas para este tipo
de empresas. Este contexto ha generado incertidumbre paralas PYMES, las cuales deben
analizar el impacto de los costos financieros en su estructura de capital y buscar un balance entre
el crecimiento sostenidoy el manejo responsable de la deuda.

Este estudio se enfoca en analizar las decisiones de financiamiento de las PYMES en
Neiva en el contexto actual, donde el acceso al créditoy la gestion de la deuda se presentan
como factores clave para la sostenibilidad empresarial. La importancia de este andlisis radica en
proporcionar informacion relevante sobre las practicas financieras de las PYMES y los factores
que influyenen su toma de decisiones en un entorno econémico cambiante.

Al entender el contexto financieroy econémico que enfrentan las PYMES en Neiva, la

investigacion podra ofrecer recomendaciones practicas para mejorar la gestion del
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endeudamientoy promover una estructurafinancierasélida que contribuya al desarrollo

econdmico de la region.

Marco teorico

El endeudamiento empresarial es un concepto clave en la gestion financiera,
especialmente para las PYMES. Este implicala adquisicion de fondos de terceros para financiar
operacionesy crecimiento. La literatura financiera ha desarrollado varias teorias para explicar la
estructura éptima de capital, dos de las méas destacadas son la Teoria del Trade-Off y la Teoria
del Pecking Order.

La Teoria del Trade-Off, propuesta por Kraus y Litzenberger (1973), sostiene que las
empresas buscan un equilibrio entre los beneficiosy los costos de endeudarse. De acuerdo con
esta teoria, un nivel 6ptimo de deuda puede minimizar el costo de capital y maximizar el valor de
mercado de la empresa. Los beneficios del endeudamiento incluyen ventajas fiscales, como la
deduccion de intereses. Sin embargo, un aumento en la deuda también eleva el riesgo financiero
y los costos de quiebra, haciendo necesario encontrar un punto éptimo de endeudamiento donde
los beneficios fiscales igualen los costos financieros.

Esta teoria plantea que las empresas deben evaluar sus decisiones de financiacién
considerando el balance entre la obtencion de beneficios fiscalesy la posible caida en el valor de
laempresa debido a los riesgos asociados con altos niveles de endeudamiento. Las empresas que
aplican la teoria del Trade-Off analizan su estructura financiera con base en indicadores como el
ratio de endeudamiento total frente a los activos, el endeudamiento de largo plazoy la
proporcién de deuda frente al patrimonio. (Cervantes et al, 2017. Variables para el analisis

financiero desde la Teoria del Trade-Off.).
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La Teoria del Pecking Order, desarrollada por Myers y Majluf (1984), se basa en la
preferenciade las empresas por fuentes internas de financiamiento antes de recurrira deuda o
emision de acciones. Segun esta teoria, las empresas siguen una jerarquia financieradonde
primero se financian con recursos internos, luego con deuda, y finalmente, solo si es necesario,
emiten nuevas acciones.

Este enfoque surge debido a la existencia de asimetrias de informacion en los mercados,
lo que dificulta predecir con certeza las condiciones futurasy el impacto del endeudamiento. Asi,
las empresas optan por minimizar el riesgo financiero evitando la deuda a menos que sea
absolutamente necesario. La teoria del Pecking Order sostiene que las empresas tienden a evitar
el endeudamiento para no comprometer su estabilidad financiera, especialmente en escenarios
inciertos. (Herrera, L. S. 2021. Una propuesta de apalancamiento financiero segun la teoria del
trade-off para Ternium Argentina S.A.).

la investigacion se enmarcaraen la Teoria del Trade-Off, el analisis se centrarden
evaluar cémo las PYMES de Neiva gestionan su estructurade capital para alcanzar un nivel de
endeudamiento 6ptimo que maximice su valor y minimice sus costos. Esta teoriasugiere que las
empresas deben equilibrar cuidadosamente los beneficios fiscales obtenidos al endeudarse con
los costos asociados, incluyendo el riesgo de insolvenciay otros problemas financieros.
Identificando detalladamente los factores que influyen en el proceso de toma de decisiones
financierasen las PYMES. Para ello, se estudiara como estas empresas logran un equilibrio entre
el ahorro fiscal derivado del apalancamientoy el aumento del riesgo financiero. Los indicadores
clave, como la proporcidn de deuda sobre activos totales, el endeudamientoa largo plazoy la
relacion deuda-patrimonio, se utilizaran para medir la capacidad de las PYMES para gestionar su

apalancamiento de manera eficaz.
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Marco normativo

El acceso al endeudamiento por parte de las PYMES en Colombia esta regulado por una
serie de normativas que buscan proteger tanto a las instituciones financieras como a los
solicitantes. Estas incluyen:

. Ley 590 de 2000 (Ley MIPYME): Establece el marco regulatorio para el
fomento y desarrollo de las micro, pequefias y medianas empresas (MIPYMES) en Colombia.
Incluye disposiciones relacionadas con el acceso a crédito, incentivos fiscales, programas de
apoyo y la promocion de condiciones favorables para el desarrollo de las PYMES.

. Caodigo de Comercio: Regula la actividad comercial de las empresas,
estableciendo las condicionesy requisitos para el registro, operacion, y obligaciones comerciales.
Las PYMES en Neiva, al estar sujetas a este codigo, deben cumplir con los requisitos de
presentacion de estados financieros y mantener una contabilidad adecuada que refleje su
situacion financiera, lo que es fundamental para acceder a crédito.

. Superintendencia Financiera de Colombia: Este organismo supervisalas
operaciones del sector financieroy establece las politicas de otorgamiento de créditos. Las
instituciones financieras deben cumplir con las directrices de la Superintendencia para la
concesion de créditosa las PYMES, incluidas las evaluaciones de riesgo crediticio, tasas de
interésy garantias necesarias.

El marco fiscal y tributario tiene un impacto directoen la gestion financierade las
PYMES, especialmente en latoma de decisiones relacionadas con el endeudamiento. Las
regulaciones fiscales incluyen:

. Estatuto Tributario Colombiano: Establece las normas fiscales que las PYMES

deben cumplir, como el impuesto sobre la renta, el impuesto al valor agregado (IVA) y los
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impuestos municipales. La normativatributaria permite a las PYMES deducir ciertos gastos
financieros, como los intereses de préstamos, lo que influye en su estructurade costosy en su
estrategia de financiamiento.

. Decreto 624 de 1989: Este decreto, que regula el Estatuto Tributario, incluye las
deducciones relacionadas con los gastos financierosy las condiciones para la deduccion de
intereses sobre créditos. Esto tiene implicaciones en las decisiones de endeudamiento de las
PYMES, ya que los beneficios fiscales derivados de los intereses pagados pueden influiren su
estructurade capital.

. Régimen Tributario Especial: Algunas PYMES pueden acogerse a regimenes
tributarios especiales que ofrecen tasas impositivas mas bajas y facilidades para el pago de
impuestos. Estos regimenes buscan incentivar la formalizaciony el desarrollode las pequefias
empresas, impactando directamente en su planificacion financieray capacidad de
endeudamiento.

La regulaciondel mercado financieroen Colombiaafecta las condiciones bajo las cuales
las PYMES acceden a crédito y financiamientoexterno:

. Ley 1328 de 2009 (Ley de Reforma Financiera): Establece las condiciones para
las operaciones financieras en Colombia, promoviendo la competenciaen el sector y el acceso al
crédito. La ley incluye regulaciones sobre tasas de interésy condiciones de préstamos,
protegiendo a los consumidores financieros, incluidas las PYMES.

. Normativa de la Superintendencia de Sociedades: Regula a las empresas en
términos de insolvenciay procesos de reorganizacion empresarial. Las PYMES que enfrenten

dificultades financieras pueden acogerse a procesos de insolvenciaregulados por esta entidad, lo
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que les permite renegociar sus deudas bajo un marco legal que protege sus interesesy los de los

acreedores.

Metodologia de investigacion

La presente investigacion se enmarca en el tipo de investigacion cuantitativay
descriptiva, la investigacion cuantitativa se basa en la recoleccidn y analisis de datos numéricos
para identificar patronesy tendencias, el enfoque descriptivo se utiliza para caracterizary
entender el comportamiento del endeudamientoen las PYMES de Neiva durante los afios 2021 y
2022.

Para alcanzar los objetivos planteados, se utilizara el método de analisis financiero
mediante la aplicacion de indicadores financieros especificos. A continuacion, se detallan los
pasos metodoldgicos:

Se utilizaran los estados financieros de las empresas colombianas proporcionados por la
Superintendencia de Sociedades. Estos datos abarcan los afios 2021 y 2022,

Se seleccionarauna muestrade 20 empresas PYMES de la ciudad de Neiva. La seleccion
se basara en criterios de representatividad y disponibilidad de informacion completay precisa.

Para analizar la estructura financieray el nivel de endeudamiento 6ptimo de las PYMES
en Neiva, se seleccionaran datos provenientes de las empresas registradas en la base de datos de
la Superintendenciade Sociedades de Colombia. Estos datos serviran como base para la
aplicacién de diversos indicadores financieros que permitiran evaluar la situacién econdémica, el

desempefio y la gestion del endeudamiento de las PYMES en el periodo 2021-2022.
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Endeudamiento del Activo:

Este indicador muestra qué proporcion de los activos de la empresa esta financiada con
deuda, permitiendo comparar el nivel de dependencia financieraentre diferentes sectores. Un
analisis detallado puede revelar sectores con mayores riesgos financierosy necesidades de
financiamiento externo.

Endeudamiento Patrimonial:

Refleja larelacion entre la deuda total y el patrimonio, proporcionando una vision clara
del grado de apalancamiento financiero. Esto ayuda a identificar empresas con una estructurade
capital mas riesgosa y a entender su capacidad para absorber pérdidas.

Endeudamiento del Activo Fijo:

Analizar este indicador permite entender como se financian los activos permanentes de la
empresay si el patrimonio es suficiente para respaldar estos activos. Esto es crucial para evaluar
la estabilidad financieraa largo plazo de las PYMES.

Apalancamiento:

Muestra la relacionentre los activos totalesy el patrimonio, indicando el uso de deuda
para financiar los activos. Identificar tendencias en el apalancamiento puede revelar cambios en
la estrategia financierade las empresasy su respuesta a las condiciones econdémicas.

Técnicas de Andlisis:

Se utilizaran técnicas estadisticas descriptivas para analizar los datos recopilados. Esto
incluye la utilizacién de herramientas como Excel para el célculo de indicadores financierosy la
generacion de graficos que visualicen las tendencias y patrones del endeudamiento.

Comparacion entre Sectores:
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Se realizarauna comparacién entre los diferentes sectores econémicos representados en
la muestra para identificar diferencias significativas en los niveles de endeudamiento.

Identificacion de Tendencias:

A través del analisis de los indicadores financieros, se identificaran las tendencias y
patrones que influyenen el endeudamiento de las PYMES en Neiva.
Instrumentos

Para el primer objetivo se va a utilizar una matriz de comparacién con base en los datos
adquiridos de la plataforma de la superintendencia de Sociedades.

Para el segundo y tercer objetivo se utilizara como instrumento una encuesta estructurada

para capturar la percepcion de los empresarios sobre las fuentes de financiamiento.

Anélisis de la matriz de recoleccion de datos de la Superintendencia de Sociedades
Matriz de Informacidn de la Superintendencia de Sociedades:
Comparacion de la informacién financiera 20 empresas de diferentes sectores econémicos

para proceder a calcular los indicadores de endeudamiento para el respectivo analisis:
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Niveles de endeudamiento

El primer objetivo fue comparar el nivel de endeudamiento de los siguientes sectores

ENDEUDAMIENTO DEL ACTIVO

Promedio de 2021 y Promedio de 2022 por ACTIVIDAD ECONOMICA
®Promedio de 2021 @ Promedio de 2022

Promedio de 2021 y Promedio de 2022
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0,0 .

64663 - Comercio al por mayor de  G4773 - Comercio al por menorde ~ G4530 - Comercio de partes, piezas ~ A0322 - Acuicultura de agua dulce  F4290 - Construccion de otras obras

o
o

=3

materiales de construccion, articulos productos farmacéuticos y {autopartes) y accesorios (lujos) para de ingenieria civil
de ferreteria, pinturas, productos de  medicinales, cosméticos y articulos vehiculos automotores
vidrio, equipo y materiales de de tocador en establecimientos
fontaneria y calefaccion especializados

ACTIVIDAD ECONOMICA

Mide qué proporcion del activo total esta financiada con deuda, reflejando el nivel de

apalancamiento general de la empresa.

Acuiculturade agua dulce: El aumento del 63.33% en este indicador muestra una estrategia
de expansion agresiva, pero a expensas de una mayor carga financiera. Si las tasas de interés

suben o las ventas no crecen como se espera, esto puede convertirse en un riesgo importante.
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Construccién: La disminucién del -8.33% puede responder a un enfoque conservador,
posiblemente ligado a la incertidumbre del sector. Esto podria proteger al sector en un entorno

de contraccion econdmica.

Farmaceuticos y comercio de partes y piezas: La estabilidad de este indicador sugiere un
manejo constante de las finanzas, con niveles adecuados de deuda en funcion del tamafioy tipo

de operacion.

Un endeudamiento adecuado del activo es clave para equilibrar crecimiento y sostenibilidad.

Incrementos abruptos, como en la acuicultura, requieren seguimiento continuo.

ENDEUDAMIENTO PATRIMONIAL

Promedio de 2021 y Promedio de 2022 por ACTIVIDAD ECONOMICA
® Promedio de 2021 @ Promedio de 2022

Promedio de 2021 y Promedio de 2022

0.5
0.0
G4663 - Comercio al por mayor de  G4530 - Comercio de partes, piezas ~ G4773 - Comercio al por menorde ~ A0322 - Acuicultura de agua dulce  F4290 - Construccién de otras obras
materiales de construccion, articulos (autopartes) y accesorios (lujos) para productos farmacéuticos y de ingenieria civil
de ferreteria, pinturas, productos de vehiculos automotores medicinales, cosméticos y articulos
vidrio, equipo y materiales de de tocador en establecimientos
fontaneria y calefaccion especializados

ACTIVIDAD ECONOMICA

Este indicador revela la proporcion de deuda que respalda el patrimonio, un factor clave para

evaluar la sostenibilidad de la estructura financiera.
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Acuicultura de agua dulce: EI incremento significativo del 126.98% es preocupante. Indica
una dependencia elevada de deuda para financiar operaciones, lo cual podria comprometer la

estabilidad financieraa largo plazo si las ganancias no crecen al mismo ritmo.

Comercio al por mayor de materiales de construccion: Un aumento del 45.48% podria
reflejar una estrategia agresiva para aprovechar oportunidades de mercado. Sin embargo, el

riesgo aumenta si no hay liquidez suficiente.

Farmaceéuticos: La disminuciéndel -12.77% puede ser sefial de una politica financiera mas

conservadora, orientadaa reducir el apalancamientoy mejorar la relacion riesgo-beneficio.

Una estructura de capital equilibrada es esencial. ElI crecimiento del endeudamiento
patrimonial, aunque util en ciertos casos, debe estar respaldado por proyecciones financieras

solidas.

3.

ENDEUDAMIENTO DEL ACTIVO FIJO

Promedio de 2021 y Promedio de 2022 por ACTIVIDAD ECONOMICA
@ Promedio de 2021 @ Promedio de 2022

10

64663 - Comercio al por mayor de  F4290 - Construccion de otras obras ~ A0322 - Acuicultura de agua dulce  G4773 - Comercio al por menor de  G4530 - Comercio de partes, piezas
ateriales de construccion, articulos de ingenieria civil productos fan (autopartes) y accesorios (lujos) para
ales, s vehiculos automotores

Promedio de 2021 y Promedio de 2022
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ACTIVIDAD ECONOMICA
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Este indicador evalla que parte del activo fijo neto tangible estd respaldada por el

patrimonio, importante en sectores con grandes inversiones en infraestructura.

Acuicultura de agua dulce: La caida del -35.64% en 2022 puede significar una mayor
dependencia de financiamiento externo para cubrir activos tangibles. Esto podria deberse a la

adquisicion de maquinaria o instalaciones con deuda a largo plazo.

Comercio mayorista de materiales de construccion: La disminucion del -17.69% refleja un
ajuste para reducir la exposicion al riesgo financiero, posiblemente en respuestaa un contexto

de desaceleracion del sector de construccionen el pais.

Comercio de productos farmacéuticos: El aumento del 13.45% podria estar asociado con

estrategias de expansion o modernizacion financiadas en parte con utilidades retenidas.

Si el endeudamiento del activo fijo es demasiado elevado, puede limitar la capacidad de
inversion futura, especialmente en sectores con alta intensidad de capital, como la acuicultura

y la construccion.
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APALANCAMIENTO

Promedio de 2021 y Promedio de 2022 por ACTIVIDAD ECONOMICA
@ Promedio de 2021 @Promedio de 2022

Promedio de 2021 y Promedio de 2022
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G4663 - Comercio al por mayor de  G4530 - Comercio de partes, piezas  G4773 - Comercio al por menor de A0322 - Acuicultura de agua dulce  F4290 - Construccién de otras obras
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materiales de construccion, articulos {autopartes) y accesorios (lujos) para productos farmacéuticos y de ingenieria civil
de ferreteria, pinturas, productos de vehiculos automotores medicinales, cosméticos y articulos
vidrio, equipo y materiales de de tocador en establecimientos
fontaneria y calefaccién especializados

ACTIVIDAD ECONOMICA

El apalancamiento financiero mide cuanto se esta utilizando el patrimonio para respaldar los
activos totales. Un incremento sustancial en este indicador puede reflejar riesgos adicionales

para los propietarios debido a una mayor carga de deuda.

Acuiculturade agua dulce: El aumento del 49.08% en 2022 podria estar vinculado a mayores
inversiones en infraestructura, tecnologia o expansion. Aungue esto puede potenciar el
crecimiento, un apalancamiento elevado puede ser riesgoso si la empresa no genera flujos de

caja suficientes para cubrir las obligaciones.
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Comercio de partes y piezas: La ligera disminucién (-3.79%) indica una mejora en la
estructura financiera, posiblemente debido a un control mas estricto del endeudamiento o mayor

utilizacion de recursos propios.

Construccion de obras de ingenieria: Una variacion casi neutra (-1.47%) puede indicar
estabilidad financiera, lo que es positivo en un sector que tiende a estar expuesto a ciclos

econémicos.

Un aumento excesivo del apalancamiento puede reducir la capacidad de maniobra ante
caidas en la demanda o alzas en las tasas de interés, lo cual es criticoen contextos econdémicos

inciertos.

Andlisis de la Encuesta realizada a 20 empresas.

1.  ¢Cual es el sector econdmico principal de su empresa?

20 respuestas

@ Comercio

@ Servicios

@ Manufactura
@ Construccion
@ Agroindustria
@® otro
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2. ¢Cudl es el tamafio de su empresa segun el numero de empleados?

20 respuestas

® 1-10
® 11-50
@ 51-200

3. ¢Cual ha sido la tendencia del nivel de endeudamiento de su empresa en los Ultimos dos afios?

20 respuestas

@ Ha aumentado significativamente
@ Ha aumentado ligeramente

@ Se ha mantenido estable

@ Ha disminuido ligeramente

@ Ha disminuido significativamente

N

4. ;Cudl es el principal propésito de los préstamos o créditos que ha adquirido su empresa?

20 respuestas

@ Capital de trabajo

@ Compra de activos fijos

@ Expansion del negocio

@ Refinanciamiento de deudas existentes
@ Innovacion y desarrollo
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5. ¢Con qué frecuencia revisa y ajusta su estrategia de endeudamiento?

20 respuestas

@ Mensualmente

@ Trimestralmente

@ Semestralmente

® Anualmente

@ Solo cuando es necesario

7

6. ;Como ha afectado la situacién econdmica post-pandemia a sus decisiones de endeudamiento?

20 respuestas

@ Ha aumentado la necesidad de
financiamiento

@ Ha disminuido la necesidad de
financiamiento

@ No ha tenido un impacto significativo

@ Ha cambiado el tipo de financiamiento
que buscamos

7. ¢Qué porcentaje aproximado de sus activos esta financiado con deuda?

20 respuestas
® 0-20%
@ 21-40%
© 41-80%
@ Mas del 80%

4
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8. ¢Cémo calificaria la facilidad de acceso al crédito para su empresa en Neiva?

20 respuestas

@ Muy facil
® Facil

@ Neutral
@ Dificil

@ Muy dificil

9. ;Qué factores externos cree que han influido mas en sus decisiones de endeudamiento en los

ultimos dos afos? (Seleccione los tres mas importantes)
20 respuestas

Tasas de interés del mercado 13 (65 %)
Politicas gubernamentales

Situacion econdmica general 13 (65 %)

Competencia en el sector 12 (60 %)
Cambios tecnolégicos

Regulaciones financieras 3(15%)
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10. ¢Cudles son las principales fuentes de endeudamiento que utiliza su empresa? (Seleccione las

tres mas utilizadas)
20 respuestas

Bancos comerciales 11 (55 %)
Cooperativas de ahorro y crédito
Proveedores (crédito comercial)

Entidades gubernamentales

Familiares, amigos o terceros

0,0 2,5 5,0 7,5 10,0 12,5

11. ¢Utiliza alguna forma de financiamiento interno (como reinversion de utilidades)?

20 respuestas

® s
® No

El hecho de que la mayoria de las empresas reporten una estabilidad en su nivel de
endeudamiento en los ultimos dos afios indica una actitud cautelosa hacia la adquisicién de
deuda. Esta tendencia refleja que las empresas han priorizado mantener una relacion
deuda/patrimonio controlado, posiblemente como respuesta a un entorno econémico incierto

durante el periodo pos pandemia.



34

Las respuestas que indican un aumento significativo en el endeudamiento podrian estar
relacionadas con inversiones estratégicas en capital fijo o ampliacidén de operaciones, pero

representan una minoria, lo cual refuerzala idea de un comportamiento financiero prudente.

El enfoque principal de los créditos en capital de trabajo (necesidades operativas) y compra
de activos fijos (inversiones de largo plazo) demuestra que las empresas han utilizado el
endeudamiento para objetivos fundamentales. Esto es coherente con préacticas de gestion
financierasoélida, ya que priorizan recursos para sostener operaciones y mejorar infraestructura

en lugar de gastos no estratégicos.

A pesar de los retos econdmicos pos pandemia, una proporcion significativa de empresas
considera que estas condiciones no han impactado directamente en sus decisiones de
endeudamiento. Este hallazgo podria interpretarse como una capacidad de las empresas para
adaptarse y mitigar riesgos asociados a la volatilidad econémica. Sin embargo, también podria
ser indicativo de que las empresas no han reevaluado suficientemente sus estrategiasala luz de

los cambios en el entorno financiero.

La percepciénde facilidad paraacceder al crédito indica un entorno financiero relativamente
accesibleen Neiva, lo cual es un factor positivo para el crecimiento empresarial. Sin embargo,
la presencia de respuestas que describen dificultades o calificaciones "neutrales” sugiere
desigualdades en las condiciones de acceso. Estas diferencias pueden deberse a factores como
el sector econémico, garantias ofrecidas, historial crediticio o relaciones con instituciones

financieras.

Las tasas de interés y la situacion econémica general son los factores més relevantes para la

toma de decisiones financieras. Esto confirma que las PYMES estan altamente sensibles a las
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variables macroeconémicas, lo que las obliga a ser reactivas ante cambios en estas condiciones.

Una gestion proactiva podria mitigar el impacto de estas variables externas.

Los niveles de endeudamiento reportados (entre 21% y 60% de los activos financiados con
deuda en la mayoria de las empresas) sugieren un nivel moderado de apalancamiento. Esto es
consistente con estrategias de financiamiento equilibradas, pero deja margen para optimizar el

uso de deuda en funcion de las oportunidades de crecimiento.

. El 55% de los encuestados indico que NO utiliza alguna forma de financiamiento

interno, como la reinversion de utilidades.
. El 45% de los encuestados respondié que Si emplea financiamiento interno.

. Mayoria no utiliza financiamiento interno: Mas de la mitad de las empresas no

recurren a la reinversion de utilidades. Esto puede indicar:

. Ausencia de utilidades significativas parareinvertir.

. Preferenciapor financiamiento externo debido a necesidades de liquidez inmediata.
. Falta de culturade ahorro o planeacion financiera para reinversion.

. Uso de financiamiento interno en el 45%: Este grupo podria estar compuesto por

empresas con una mayor estabilidad financiera y utilidades recurrentes, lo que les permite

autofinanciarse y depender menos de fuentes externas.

Resultados
Comparacion de nivel de endeudamiento entre diferentes sectores econémicos
El andlisis mostrd disparidades significativas en las estrategias de endeudamiento entre

sectores economicos. La acuicultura presentd un aumento del endeudamiento patrimonial del
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126.98%, lo que reflejauna dependencia critica del financiamiento externo, posiblemente para
proyectos de expansion, pero que también implica riesgos elevados de insolvencia si los
retornos esperados no se concretan. En contraste, el sector farmacéutico evidencié una
reduccion en su endeudamiento (-12.77%), priorizando una estructura financiera mas
conservadoray sostenible. Por otro lado, el sector de construccién mostré una disminucion del
8.33% en su endeudamiento del activo, una decision que puede estar relacionada con la
incertidumbre macroeconémica que impulsa estrategias defensivas. Estos hallazgos resaltan la
importancia de equilibrar la relacion deuda-patrimonio para sostener el crecimiento sin
comprometer la estabilidad financiera. Se recomienda que sectores con altos niveles de
apalancamiento realicen proyecciones rigurosas de flujos de caja para garantizar la viabilidad
de sus inversiones, mientras que los sectores con menor endeudamiento podrian aprovechar el
financiamiento externo para optimizar sus operaciones, siempre que esto se alinee con

estrategias de retorno sobre inversion.

Principales fuentes de endeudamiento

El analisis de las preguntas 10 y 11 de la encuesta reveld que el 55% de las empresas no
emplean financiamiento interno, como la reinversion de utilidades, lo que podria deberse a
limitaciones ensus ingresos netos o falta de una culturafinanciera orientadaala sostenibilidad.
El 45% restante si utiliza esta modalidad, mostrando mayor estabilidad financieray capacidad
para autofinanciarse, lo cual reduce su dependencia de fuentes externas. Las principales fuentes
externas de financiamiento identificadas son bancos comerciales y proveedores, ambos
utilizados predominantemente para cubrir necesidades operativasa corto plazo y adquisiciones
estratégicas de largo plazo. Sin embargo, esta dependencia de las instituciones financieras

formales puede hacer a las empresas vulnerables a las fluctuaciones de tasas de interés o
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cambios en politicas crediticias. Para mejorar esta situacion, se recomienda diversificar las
fuentes de financiamiento mediante laexploracion de alternativas como leasing, crowdfunding
empresarial o programas gubernamentales disefiados especificamente para PYMES.
Adicionalmente, se debe promover la reinversion de utilidades a través de la implementacion

de politicas internas de ahorro y capacitacionen planificacion financiera estratégica.

Tendencias que influyen en el endeudamiento

Se muestra que un 65% de las PYMES analizadas han mantenido niveles estables de
endeudamiento durante los ultimos dos afios, mientras que un 30% reporta incrementos
significativos y un 5% sefiala disminuciones. Este comportamiento esta vinculado,
principalmente, a la percepcion de las tasas de interés como el factor més critico en las
decisiones financieras, identificado por el 68% de los encuestados. Ademas, un 50% de las
empresas reconoce que las condiciones econdmicas generales han influido directamente en su
capacidad para gestionar sus pasivos. Los datos evidencian que el crédito es mayoritariamente
utilizado para necesidades operativasy adquisicion de activos fijos, destacando que el 45% de
las empresas utiliza financiamiento externo para capital de trabajo, mientras que un 30% lo
destina a inversiones de largo plazo. Sin embargo, solo un 15% indica haber evaluado
alternativas como el leasing o programas gubernamentales, lo que resalta una oportunidad de
diversificacion ain no explorada por muchas empresas. Este andlisis refleja un enfoque
conservador frente al endeudamiento, pero también evidencia la necesidad de fortalecer
estrategias de planificacion financiera proactiva para anticiparse a cambios en las condiciones
macroecondmicas y optimizar el uso de recursos externos e internos. Estas empresas utilizan
mayormente el crédito para necesidades fundamentales, como capital de trabajo y adquisicion

de activos fijos, lo que demuestra un enfoque estratégico orientado a sostener operaciones y



38

promover el crecimiento. Sin embargo, factores como las tasas de interés y el entorno
econdmico general siguen siendo determinantes clave en las decisiones de financiamiento, lo
que subraya la vulnerabilidad de estas empresas a cambios macroecondémicos imprevistos. Este
panorama pone de manifiesto la necesidad de una gestion financiera proactiva que incluya la
creacion de escenarios prospectivos para evaluar el impacto de posibles cambios en las
condiciones de crédito y mercados. Se recomienda implementar revisiones periodicas de las
estrategias de financiamiento, optimizar el uso de deuda para proyectos con altos retornos y
fortalecer la planificacion financiera mediante sistemas de monitoreo continuo que integren
indicadores clave como relacion deuda/patrimonio y rentabilidad de proyectos financiados.
Esto permitirdalas empresas no solo adaptarse a los cambios externos, sino también aprovechar

oportunidades de crecimiento sostenible.

Recomendaciones
Recomendaciones Estratégicas de nivel de endeudamiento de los diferentes sectores
econdémicos
Revision del apalancamiento: Se debe analizar si el crecimiento en deuda esta impulsando
suficiente rentabilidad. Considerar refinanciar deuda a largo plazo para mejorar el flujo de caja

operativo.

Diversificacion de ingresos: Reducir la dependencia de fuentes de financiacion externa

mediante alianzas estratégicas o emision de capital.

Para el sector de la construccion:

Aprovechar liquidez: Con menores niveles de endeudamiento, este sector podria invertiren

proyectos estratégicos con tasas de retorno elevadas.
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Gestion anticiclica: Disefiar un plan financiero que soporte futuras recesiones, fortaleciendo

la base de capital propio.
Para el sector comercio:

Optimizacion de estructura financiera: Continuar buscando un balance entre recursos

propios y financiamiento externo, ajustando segun el ciclo econémico del sector.

Anédlisis de clientes y proveedores: En sectores como el farmacéutico, donde el

apalancamiento ha disminuido, es vital analizar la cadena de valor para maximizar utilidades.

Se debe analizar si el crecimiento en deuda esta impulsando suficiente rentabilidad. Considerar

refinanciar deuda a largo plazo para mejorar el flujo de caja operativo.

Las PYMES deben implementar herramientas de analisis financiero que les permitan
proyectar escenarios de tasas de interésy cambios en el entorno econdmico. Esto ayudariaa las
empresas a anticiparse a los impactos de estas variables, especialmente considerando su alta

sensibilidad a ellas.

Recomendaciones Estratégicas de principales fuentes de financiaciény tendencias que
influyen en el endeudamiento.
Ante las percepciones de dificultades para acceder al crédito, las empresas deben explorar
opciones alternativas como el leasing, crowdfunding, bonos empresariales (en caso de ser
viables), o programas de apoyo estatal y lineas especializadas para PYMES. Diversificar estas

fuentes reducira la dependencia de créditos convencionales.
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Las empresas con menos del 40% de activos financiados con deuda podrian considerar
aumentar su apalancamiento de forma estratégica, siempre y cuando esto se traduzca en
proyectos que generen retornos superiores al costo del capital. Esto aprovecharia los beneficios

fiscales de la deuda mientras se preserva la estabilidad financiera.

Aunque muchas empresas indicaron que ajustan sus estrategias de endeudamiento "solo
cuando es necesario”, una revision periodica (trimestral o semestral) permitiria detectar

oportunidades de refinanciamiento, consolidacion de deudas o ajuste de flujos de caja.

Es crucial fortalecer las capacidades de los empresarios en planificacion financiera avanzada,
gestion del riesgo crediticio y uso de herramientas como el analisis costo-beneficio del
endeudamiento. Esto les permitird alinear sus decisiones financieras con los objetivos

estratégicos de largo plazo.

Se recomienda que las empresas fortalezcan sus relaciones con instituciones financieras
mediante una comunicacion activa, cumplimiento riguroso de compromisos y preparacion de
planes financieros sélidos. Esto no solo mejora el acceso al crédito, sino que también podria

influir positivamente en las tasas y condiciones ofrecidas.

Ademas de utilizar la encuesta para evaluar tendencias, seria atil implementar sistemas de
monitoreo de indicadores clave como la relacion deuda/patrimonio, flujo de efectivo operativo
y retorno sobre activos financiados con deuda. Esto facilitard la toma de decisiones

fundamentadasy alineadas con la sostenibilidad a largo plazo.

Realizar un andlisis méas detallado de las barreras especificas que enfrentan las PYMES para
acceder a financiamiento formal (por ejemplo, falta de garantias, historial crediticio insuficiente

o0 desconocimiento de los requisitos bancarios). Esto puede incluir:
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o Estudio de las tasas de aprobacion de créditos en bancos comerciales.

o Evaluacion de los términos de crédito ofrecidos por proveedores.

Fortalecer la Relacion con Entidades Bancarias:

Se recomienda capacitar a las PYMES en la creaciéon de planes financieros sélidos y

sostenibles que mejoren su calificacion ante entidades bancarias. Esto incluye:

o Disefar proyecciones financieras claras.

o Establecer estrategias para reducir riesgos percibidos por los bancos.

Explorar Programas Publicos y Alternativos:

La baja utilizacion de entidades gubernamentales y cooperativas sugiere una brecha en el

conocimiento o accesibilidad de estas opciones. Es esencial:

o ldentificar y comunicar los programas de crédito disponibles (como lineas

especiales de Bancoldex, programas de subsidios o apoyo de gobiernos locales).

o Disefiar un plan de comunicacion efectiva para que las PYMES accedan a

informaciony requisitos de programas gubernamentales.

Las cooperativas pueden ser una alternativaaccesible y menos restrictivapara las PYMES.
Promover talleres sobre como afiliarse y los beneficios especificos de estas entidades puede

aumentar su adopcion.

Para aquellas PYMES que no reinvierten utilidades (55%), se puede trabajar en estrategias

para incentivar este tipo de financiamiento:

o Implementar planes de ahorro empresarial.
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o Disefar estrategias de distribucion de dividendos que incluyan una porcion fija
destinada a reinversion. Esto permitiria reducir la dependencia del crédito externo

y mejorar la estabilidad financiera.

Introducir herramientas accesibles (como software gratuito o de bajo costo) que permitana
las empresas realizar proyecciones de flujo de caja y evaluar la viabilidad de utilizar utilidades

para financiar proyectos.

Las PYMES deberian trabajar en estrategias para diversificar sus fuentes de endeudamiento,

balanceando riesgos y costos. Por ejemplo:

o Utilizar proveedores para crédito a corto plazo y bancos comerciales para

necesidades de capital a largo plazo.

o Explorar alternativas como leasing financiero o crowdfunding empresarial, que

permiten reducir la carga inmediata de intereses.

Realizar un andlisis comparativo de las tasas de interes, plazosy condiciones de cada fuente
de financiamiento utilizada actualmente. Esto permitira a las empresas negociar mejores

términos con bancos, proveedores y otras entidades.

Establecer un sistema periodico de monitoreo financiero que permitaa las PYMES evaluar

el impacto del endeudamiento en su rentabilidad y liquidez. Indicadores clave incluyen:
o Relacién deuda/patrimonio.
o Costo promedio del endeudamiento.

o Tasa de retorno sobre proyectos financiados con deuda.
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Disefiar un cronograma de revisiones semestrales o anuales de las estrategias de
financiamiento para ajustar en funcion de las condiciones del mercado o los cambios en la

operacién empresarial.

Conclusiones

El andlisis del endeudamiento de las PYMES de Neiva durante los afios 2021-2022
evidencia la complejidady diversidad de estrategias financieras adoptadas por las empresas
para enfrentar un entorno marcado por la incertidumbre econémica pos pandemia. Este
estudio permite concluir que el endeudamiento es un factor criticoen la sostenibilidad
financiera, mostrando variaciones significativas entre sectores econémicos. Por ejemplo, el
sector acuicoladestaco por sus altos niveles de apalancamiento, con un aumento del 126.98%
en el endeudamiento patrimonial, reflejando una estrategia agresiva orientadaa la expansion,
pero que incrementasignificativamente el riesgo financiero si no se generan retornos
suficientes. En contraste, sectores como el farmacéutico optaron por politicas conservadoras,
reduciendo su endeudamientoen un 12.77% y priorizando la solidez patrimonial para
minimizar la exposiciona riesgos. El sector construccion, por su parte, redujo su
endeudamiento del activoen un 8.33%, probablemente como respuestaa la incertidumbre
macroeconomica, demostrando una postura mas defensiva frente a las fluctuaciones del

mercado.

El estudio tambiénresalta la dependencia mayoritariade las PYMES en fuentes externas
de financiamiento, particularmente bancos comercialesy proveedores, lo cual es un reflejo de
su acceso limitado a otras formas de financiamiento. Aunque esto permite a las empresas

cubrir necesidades operativas inmediatas y realizar inversiones estratégicas en activos fijos,
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también las hace vulnerables a cambios en las tasas de interésy en las politicas crediticias,
aumentando la presion financieraen un entorno de recuperacién econdémica. Por otro lado, el
analisis muestra que el 55% de las empresas no recurrenal financiamiento interno, como la
reinversionde utilidades, una situacién que podria derivarse de ingresos netos insuficientes o
de una faltade cultura financieraorientadaa la sostenibilidad. Las empresas que si utilizan
utilidades reinvertidas (45%) muestran mayor estabilidad y menor dependencia de fuentes

externas, lo que podria servir de modelo para otras PYMES.

Adicionalmente, las tendencias generales del endeudamiento indican que, aunque la
mayoriade las empresas han optado por mantener niveles estables de deuda, priorizando la
sostenibilidad financiera, ain dependen significativamente de factores macroeconémicos
como las tasas de interésy las condiciones generales del mercado. La gestion proactiva del
endeudamiento, mediante herramientas de proyeccion financieray revisiones periodicas,
podria ayudar a estas empresas a mitigar riesgos asociados y aprovechar oportunidades de
crecimiento. Asimismo, la diversificacion de las fuentes de financiamientoy el uso
estratégico de recursos internos, como las utilidades retenidas, podrian fortalecer la estructura

de capital de estas empresas, haciéndolas mas resilientes frente a crisis economicas futuras.

El estudio aporta una perspectiva integral sobre como las PYMES de Neiva gestionansu
endeudamientoy estructura financieraen un contexto econdmico desafiante. Los hallazgos
destacan la importancia de adoptar estrategias adaptadas a las caracteristicas especificas de
cada sector, equilibrando el uso de deuda con el fortalecimiento del capital propio. Ademas,
enfatizan la necesidad de implementar politicas financieras que fomenten la sostenibilidad, la
diversificacion de las fuentes de financiamientoy una mayor planificacién estratégica. Este

enfoque no solo permitird a las empresas enfrentar de manera mas efectiva los retos actuales,
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sino que también contribuiraa su crecimiento sostenido, generando un impacto positivo en la

economia local y regional.
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