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ANALISIS FINANCIERO COMO FACTOR DETERMINANTE EN EL
FORTALECIMIENTO DE EMPRESAS DE FAMILIA

Leidy Johanna Rapelo Diaz!

Monica Milena Rodriguez Andrade?

Resumen

En el contexto actual, las decisiones financieras son parte de la estrategia empresarial,
prestar atencion a las finanzas y capacitarse es hoy una inversion mas que necesaria que
puede contribuir a mejorar la rentabilidad, por lo tanto la administracion financiera no

compite contra la produccién sino lo complementa.

El objetivo de éste trabajo fue identificar la gestion financiera mas adecuada para el
fortalecimiento de las empresas de familia a partir de una revision bibliografica de autores
representativos en el tema, se identificé la importancia que tiene separar las finanzas
tanto de la empresa como de la familia a través de disciplina y compromiso de ambas

partes.
Palabras clave: Empresas de familia, gestion financiera, fortalecimiento
Abstract

In the current context, financial decisions are part of the business strategy, paying
attention to finances and training is today more than a necessary investment that can
contribute to improve profitability, therefore financial management does not compete
against production but Complements.

The objective of this work was to identify the most adequate financial management for the
strengthening of family businesses based on a literature review of representative authors
in the subject, identified the importance of separating the finances of both the company

and the family Through discipline and commitment on both sides.
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gintroduccioén

Uno de los principales factores que obstaculizan el fortalecimiento de las empresas de
familia es el mal manejo de sus recursos financieros, segun (Rueda, 2009) no queda la
menor duda que uno de los grandes problemas que afecta a la empresa familiar y que
constituye una gran amenaza consiste en mezclar el patrimonio de la familia con el de la
empresa, en muchas ocasiones los ingresos de la empresa se destinan para los gastos
de la familia, en la mayoria de los casos sin justificacion y sin aportes al proyecto
empresarial, es por ello que se requiere una buena gestién financiera basada en las
posibilidades que ofrece hoy en dia la tecnologia, desarrollando programas que permitan
una mayor rapidez en el procesamiento de la informacion. Es importante aprender a
diferenciar estos recursos puesto que generan una mayor productividad y permiten
conseguir los objetivos de la empresa, adicionalmente otro problema que afecta el
comportamiento financiero de las empresas son las dificultades para acceder a las
fuentes de financiamiento, en muchos casos debido a su tamafio y la falta de adecuadas

herramientas de apoyo para la toma de decisiones y la solucion de problemas financieros

Interpretar la estructura financiera en las empresas de familia, resulta ser un componente
clave para su fortalecimiento, segun (Navarrete, 2008) para ello es necesario identificar
las necesidades de financiamiento de los activos a corto plazo (hasta un afio) o largo
plazo (mayor a un afio), a partir de fuentes que estan representadas en el pasivo

(terceros) o el patrimonio (socios).

La legislacion colombiana no define de manera clara el concepto de sociedad de familia,
sin embargo, la Superintendencia de Sociedades la define como aquella organizacion en
la cual méas del 50% del capital pertenece a una misma familia, (Supersociedades, 2006).
La empresa es una unidad econdémica compuesta por una o varias personas, con un
organismo productivo que suministra u ofrece bienes y servicios para el mercadeo, es una
unidad econdémica porque todos los elementos que la conforman, estan totalmente
integrados para la produccion de beneficios y alcanzar asi los fines que se proponen los
duefios; posee un organismo productivo, porque de acuerdo con su forma de trabajo,

produciendo bienes u ofreciendo servicios, existe en la empresa un grupo de personas



que combinan los factores de produccion. (Banrepcultural, 2016), por otro lado para
(Rueda, 2009) la empresa es un organismo vivo que se desarrolla, aprende y cambia.

A partir de lo anterior, desde la gestion financiera se deben tomar buenas decisiones
orientadas a convertir los recursos disponibles en recursos productivos, rentables y
generadores de valor, permitiendo al mismo tiempo el despliegue de los objetivos
estratégicos de la empresa, para ello se requiere la construccién de varios elementos
clave, siendo el primero una cultura sana, el segundo, aprendizaje permanente en el tema
financiero, hace referencia a la capacidad que se tiene de analizar y entender la situacion
actual financiera de la empresa, hasta la capacidad de disefiar y ejecutar una estructura
financiera solida soportada en la planeacion, finalmente, la implementacion de un sistema
de informacion que se constituya en un soporte efectivo para proyectar, monitorear y
evaluar la gestion de la empresa. (Bancoldex, Banco de Comercio Exterior de Colombia,
2016),

Por su parte, el fortalecimiento, entendido como el esfuerzo de apropiar las mejores
practicas estd asociado a la gestion operativa y financiera del negocio, es importante
resaltar que una buena gestion financiera se encarga de la adquisicion, financiamiento y
administracién de los activos. Para la adquisicion, se identifican los activos fijos que
requiere la empresa para su funcionamiento, en cuanto al financiamiento se decide sobre
la composicién del pasivo de la empresa dependiendo de las politicas de endeudamiento
y finalmente la administracién de los activos, refleja la eficacia con la que son manejadas

tanto las inversiones como los financiamientos (Rueda, 2009).

En este articulo, a través de un analisis documental, se describe la gestion financiera mas
adecuada para el fortalecimiento de las empresas de familia, se identifican las ventajas y
desventajas como resultado de un buen manejo de los recursos financieros resaltando los

factores que contribuirian al fortalecimiento financiero de las mismas.

Inicialmente se recopilaron diferentes conceptos de empresa y empresa de familia
teniendo en cuenta las diferentes fuentes bibliograficas consultadas, enfocando el estudio
hacia las empresas de familia en Colombia, a partir de lo anterior se enfatiza en la gestién
financiera con el fin de establecer los factores determinantes en el fortalecimiento en las

empresas familiares, se concluye que para obtener una adecuada gestion financiera las



empresas de familia deben diferenciar los ingresos y gastos tanto de la familia como de la
empresa, adicionalmente éste tipo de empresas tienen mayor dificultad en las alternativas
de financiamiento por la cantidad de limitantes que se les atribuye.

FUNDAMENTACION TEORICA

1. Algunas definiciones de empresay empresa de familia

Es importante recordar que las empresas de familia son, en primer lugar, empresas, por lo
tanto se consideran sistemas dinamicos en el que sus componentes experimentan
transformaciones en tres niveles; en primera instancia modificaciones en su estructura, es
decir, en aquellas caracteristicas mas estables del sistema; seguidamente cambios
evolutivos, esto es, en propiedades fluctuantes a largo plazo, pero estables a corto plazo;
y finalmente, cambios de funcionamiento, es decir, en aquellas dimensiones que se ven
alteradas continuamente (Casillas, Diaz, & Vasquez, 2005). Para (Mayorga, 2009, pags.
96-97), “la empresa es un ente social y econémico, concebido con el propdsito de lograr
objetivos previamente establecidos, como tal debe ser vista como un sistema abierto cuya
realidad viene determinada por un conjunto o comunidad de grupos de interés”, ... es un
organismo vivo que se desarrolla al tener una interaccién con el entorno, aprende de los
avances sociales, culturales, econémicos y tecnolégicos que se presentan en el ambito de
su actividad econémica y cambia por las diferentes decisiones de inversion, financiacion y

administracion que tomen los directivos. Finalmente la empresa es una unidad
econdmica compuesta por una o varias personas, con un capital humano que se encarga
de la produccion de bienes y servicios con el fin de ser ofertados ante el publico en
general, los elementos que la conforman constituyen y se integran para la produccién de

rentabilidad y ganancia para alcanzar los objetivos de los duefios” (Banrepcultural, 2016).

Por otro lado, segun la Constitucion Politica de Colombia, en el articulo 42 (1991), la
familia “es el nucleo fundamental de la sociedad, se constituye por vinculos naturales o
juridicos, por la decision libre de un hombre y una mujer de contraer matrimonio o por la
voluntad responsable de conformarla”. Para Juan Pablo Il (1983), mas que una unidad
juridica, social y econdmica, es una comunidad de amor y de solidaridad, insustituible
para la ensefianza y transmision de los valores culturales, éticos, sociales y axiologicos

esenciales para el desarrollo y bienestar de sus miembros y de la sociedad.



Segun el Consejo de Estado (2013), “es una estructura social que se constituye a partir
de un proceso que genera vinculos de consanguinidad o afinidad entre sus miembros. Por
lo tanto, si bien la familia puede surgir como un fenédmeno natural producto de la decision
libre de dos personas, lo cierto es que son las manifestaciones de solidaridad, fraternidad,

apoyo, carifio y amor, lo que la estructuran y le brindan cohesién a la instituciéon”.

Teniendo en cuenta los diferentes conceptos de empresa y familia, diversos autores se
han aproximado a la definicibn de empresa de familia. La legislacion Colombiana no
define de manera clara el concepto de sociedad de familia, sin embargo el grupo de
estadistica de la Superintendencia de Sociedades la define como “aquella organizacion en
la cual mas del 50% del capital pertenece a una misma familia” (Supersociedades, 2006);
para Bork (1986, pags. 24-55) una empresa familiar es “la que ha sido fundada por un
miembro de la familia y se ha transmitido o se espera que se transmita a sus
descendientes; los descendientes del fundador o fundadores originales tendran la
propiedad y el control de la empresa, ademas, trabajan, participan en la empresa y se
benefician de ella miembros de la familia” para Poza (2005) las empresas familiares
“pueden ser de propiedad Unica, limitadas, sociedades andnimas y pueden identificarse si
en el nombre de la empresa figura también el del duefio” segiin Amat (2004) “es un tipo
de organizacion en la que hay estrechos vinculos entre familia, propiedad y empresa, no
hay una clara separacion entre familia y empresa por lo que los valores de la familia, su
historia, y sus relaciones predominan en la organizacion; es entendible, por tanto, que los
conflictos de la empresa se lleven a la familia.” (Ginebra, 1997, pag. 22) sefiala cuatro
variables que distingue la empresa familiar a la de otros grupos, en primera instancia se
encuentra las relaciones de afecto, se trata de algo que se puede dar y recibir;
comprension, se entiende el uno del otro sin necesidad de una comunicaciéon formal,
aceptaciéon de la autoridad, no se presenta conflictos porque el poder del fundador es

obvio; finalidad comun, se expresa en términos de compromiso social. (1997)

Para definir las empresas de familia se encuentran algunas variables que se utilizan
dependiendo de las necesidades de cada pais, una de ellas son el nimero de empleados,

volumen de ventas o el valor de capital invertido. (Lopez, y otros, 2014)

En las empresas familiares se encuentra que gran parte de la propiedad pertenece a la

familia y en los cargos superiores estan familiares, por el hecho de estar integrada permite



gue haya voluntad de continuidad y expansion por parte de los miembros de la segunda
generacion (Dominguez, 2003). Para Neubauer & Lank (1999), algunas caracteristicas
gue hacen parte de las empresas de familia son la propiedad, direccién y continuidad, la
primera hace referencia a que el capital pertenece en su gran mayoria a los miembros de
la familia, en la segunda, dentro de las actividades de gestidn y autocontrol quienes estan
a cargo son integrantes de la familia, finalmente se transmiten valores hacia las nuevas

generaciones.
2. Empresas de familia en Colombia:
A partir del estudio mas completo sobre estadisticas de las empresas de familia en

Colombia® (Supersociedades, 2006), el 70% que equivalen a 13.277 son sociedades de

familia. (Grafico 1)

Gréfico 1 Sociedades en Colombia 2005

SOCIEDADES DE FAMILIA Y SOCIEDADES QUE NO SON DE FAMILIA ANO 2005
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Fuente: Supersociedades, 2006

De acuerdo con la muestra de dicho estudio, el 77.4% equivalen a pequefias empresas
siendo éstas la mayor cantidad de sociedades de familia, el 73.1% pertenece a las

microempresas y el 46.8% son grandes empresas (Gréfico 2).

3 A partir del estudio de 19.109 empresas que enviaron estados financieros a 31 de diciembre de
2005



Gréfico 2 Sociedades de familia por tamafio
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Total general

El 53% de las sociedades de familia se encuentran ubicadas en la ciudad de Bogota, de

las cuales sélo el 30% logran pasar a la siguiente generacion y tan sélo el 13% a la

tercera generacion (2006). A pesar de lo anterior, tanto en Colombia como en el mundo

existen empresas centenarias y milenarias

generacionales (Grafico 3).

logrando méas de tres

Gréafico 3 Empresas de familia en Colombia

transiciones

Nombre de la empresa
El Tiempo BMW Ford
Vanguardia Liberal Harrods Planeta
Leonisa Varta Allianz
Postobdn Wal-Mart Stores Benetton
El Pais de Cali Grupo Santander Merck
Riopaila Marriot International Porsche
Colombina Levi Strauss & Co Hermeés
Grupo Aval lkea DeBeers
Danaranjo Televisa Chanel
Hilacol Techint Carnaval Cruise Lines
Fiat El Corte Inglés Zara

Fuente: Gamez, 2008, pag. 61



3. Las finanzas en las empresas de familia

3.1. Division de las finanzas familiares y empresariales
La empresa y la familia deben estar claramente separadas en el aspecto financiero y
prestar atencidén a separar los ingresos y los gastos de cada una de las partes, el dinero
que se mueve en la empresa debe ser entendido como un recurso mas que ayuda
avanzar con seguridad y no debe convertirse en un dinero para cubrir los fines personales
0 externos a su actividad comercial, sélo hasta que se convierta en un salario del cual se

pueda hacer uso de la manera en que lo desee (Caceres, 2014).

Esto se ha convertido hoy en dia en una lucha constante para los pequefios negocios,
puesto que no identifican la importancia y la claridad de separar las finanzas de ambos
mundos, para ello se debe entender la diferencia que existe entre los gastos y los
ingresos de cada una de las partes, a grandes rasgos los gastos en la familia son aquellos
gue se encuentran relacionados con: comida, ropa, estudio de los hijos, entretenimiento,

el pago de los servicios publicos y el transporte

Por su lado los ingresos familiares son los relacionados con la remuneracion y todos los
beneficios anuales que corresponden producto de su esfuerzo y trabajo, en cuanto a los
gastos de la empresa son aquellos que estan claramente definidos, como lo son: compra

de materiales, salarios, préstamos, intereses, publicidad e impuestos.

Finalmente los ingresos de la empresa son los generados en el gjercicio de su actividad
en la prestacién de bienes y servicios que genera como parte de su funcionamiento
normal, (Caceres, 2014), a continuacion se presentan algunas medidas faciles que

representan una probada eficacia para diferenciar ambos mundos:

e Asignar un salario mensual a los familiares: Esto indiscutiblemente permite que el
empresario conozca el tope maximo de gasto en un periodo determinado de
tiempo, sin tener que recibir anticipos puesto que seré perjudicial para la empresa,
es importante que se le asigne un salario acorde al cargo y las funciones que va
desempeiniar, de tal manera que sea acorde a su rendimiento

e Crear cuentas bancarias independientes: En donde el empresario encontrara

mensualmente el pago de su némina



e Controlar la caja de la empresa: Es necesario establecer normas sobre el uso de
la caja menor y sancionar si es necesario, el acceso a la misma y a las cuentas
bancarias debe estar restringido a un numero minimo de personas que son
quienes se encargan de que cuadren las cuentas después de restar los gastos de
los ingresos generados en un periodo de tiempo, no se debe permitir que todos los
miembros de la familia tengan acceso a la caja menor. (Caceres, 2014).

3.2. Buenas practicas sobre las finanzas en la empresa y la familia:

Autores como Caceres (2014) y Navarrete & Mayorga (2006), reflejan la importancia que
tiene para una empresa obtener una buena gestion financiera que permita aprender a
diferenciar el capital financiero de la empresa con el de la familia; para Ramirez & Macias
de la Universidad de Manizales (2012), muestran de manera mas completa el
funcionamiento y organizacion de las empresas familiares para una mejor orientacion de
tal manera que cada una de las areas estén encaminadas a lograr un objetivo en comudn

para toda la organizacion.

Algunos aspectos que se deben tener en cuenta para que un negocio tenga éxito son
aguellos que se encuentran relacionados con la gestién financiera, como por ejemplo el
efectivo generado por la venta de los bienes o servicios no debe financiar los gastos de la
familia, éste dinero no es una ganancia, puesto que se debe cubrir los gastos que se
requieren para generar una nueva produccion, el dinero que se mueve dentro de la
empresa no es nuestro dinero, el salario por el trabajo realizado si es de nuestra
propiedad, el hecho de ser miembro de la familia no significa que puede tener acceso a la

caja menor

En el siguiente gréfico (Gréfico 4) se muestra cdmo los ingresos de la empresa son el eje
central de los ingresos, con éste se puede cubrir los gastos de la empresa entre los que
se puede incluir los salarios de los miembros de la familia y los empresarios de donde se
puede financiar los gastos de la familia, no se puede mezclar las finanzas familiares de las

empresariales, es un error en el cual no se puede caer.



Grafico 4 Movimiento de dinero en la empresa familiar
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Fuente: Caceres, 2014, pag. 124

Para (Jaramillo, 2016), la maxima que resume la disyuntiva financiera de las empresas
familiares es “no dejar que las necesidades de caja de la empresa afecten los planes de
vida de la familia y viceversa”. Para muchos la separacion de estos ambitos es facilimente
imposible de realizar, sin embargo, siendo realistas y disciplinados se puede llegar a

cumplir.

3.3.  Etapas de la situacion financiera en las empresas de familia:

Segun (Ward, 2006) en las empresas de familia se puede identificar tres etapas del
crecimiento en el ciclo vital (Tabla 1), una inicial, una segunda intermedia y finalmente una
tercera etapa avanzada, teniendo en cuenta algunas de las caracteristicas se puede

describir cada una de la siguiente manera:

Tabla 1 Etapas de la situacion financiera en las empresas de familia

Caracteristicas Etapa | Etapa Il Etapa lll
Edad de la empresa 0-5 afios 10-20 afios 20-30 afios
Rapido crecimiento, | Madurez Necesita regeneracion
Retos del negocio grandes exigencias de estratégica
tiempo
Carécter de la | Pequefia y dinamica Mayor y mas compleja | Estancada
organizacion
: Fundador Asociacion de | Dinastia familiar
Etapa de la propiedad h
ermanos
Preocupaciones de la | Supervivencia y | Adopcion de sistemas | Cultura de la empresa,
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Caracteristicas Etapa | Etapa ll Etapa lll
direccion crecimiento profesionales de | sucesion vy liderazgo,
direccion, estrategia | estrategia relaciones
de revitalizacion con los accionistas
Grandes  exigencias Mas inversion, crear
Empresa en aspectos | de dinero mercado de capital
financieros para la empresa
familiar
Supervivencia, Revitalizaciéon Asignacién de
crecimiento recursos, supervision
. L, de la cartera de
Direccion . : 7
. inversiones, sucesion
preocupaciones .
! : y liderazgo,
financieras .
rendimiento de la
inversién, relaciones
con los accionistas
Planificacion Propiedad familiar, | Distribucion del capital
patrimonial, sucesion sucesién social, dividendos vy
Accionistas niveles de beneficios,
preocupaciones liquidez de los
financieras accionistas,
complejidad familia vs
grupo de accionistas
Necesidades Mas necesidades | Mayores necesidades
. elementales, sucesién | (comodidades, (seguridad y
Familia en aspectos - )
. . educacion de los | generosidad
financieros - .
hijos), propiedad
familiar, sucesion

Fuente: Resumen a partir de (Ward, 2006) encontrado en Navarrete, (2008, pag. 14)

A partir de las decisiones relacionadas en cada una de las etapas de la situacion
financiera en las empresas de familia se denota que tanto para los accionistas como para
la familia, desde la etapa inicial hasta la avanzada, hay una gran preocupacion por definir
el proceso de sucesion ya que es un cambio en donde se ve implicada la situacion
financiera de ésta y la familia, dentro de las 3 etapas se observa como inicialmente lo que
se busca es obtener mayor poder adquisitivo que le ayude a alcanzar mayores
posibilidades de crecimiento y de ésta manera en las siguientes etapas busca invertir y

reinvertir gran parte de sus utilidades para lograr un alto reconocimiento en el mercado.

3.4. Diferencias y similitudes en las finanzas de una empresa y la empresa familiar:

Para (Alvarez, 2006) administrar la riqueza financiera o econémica en una empresa
familiar se asemeja mucho en hacerlo en una empresa en cuyos duefios no tienen

parentesco, sin embargo estudios demuestran que las empresas familiares son muy
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diferentes a las no familiares, puesto que su caracter familiar y la relacion familia-empresa
les imprime unos rasgos y una cultura que le suponen cualidades diferenciadoras
(Garrido, 2013), la diferencia es que el “administrador debe tener presente que una mala
decision afecta no sélo el PYG de la compafiia, sino la salud de la familia”. (2006)

Para Jaramillo (2016) no hay tal cosa como “finanzas de empresas familiares” como
disciplina, existen algunos apartados de las finanzas que se deben adaptar a lo que se
llama negocios familiares, siempre hay que acompafar esa adaptacion con otros rasgos
distintivos del negocio para delimitar el problema, no obstante es en esos procesos de
adaptacion en donde queda de manifiesto que lo postulado para las empresas familiares
es muy similar a lo que se aplica en las empresas no familiares. “La dimension que
importa es el tamafio de la empresa”. (2016), empresas de similar tamafio comparten

similares problemas, independientemente de quienes sean sus duefios.

4. Laempresade familiay la gestién financiera:

La gestién financiera se encarga de la adquisicion, financiamiento y administracion de los
activos; en las cuales las decisiones de inversion indican qué cantidad de activos son
necesarios para el funcionamiento de la empresa; asi como para qué son destinadas cada

una de éstas inversiones (Mayorga, 2009).

La gestién financiera eficiente requiere de unas metas y objetivos relacionados con la
toma de decisiones sobre el tamafio y composicién de los activos, el nivel y estructura de
la financiacion y la politica de los dividendos, para ello es importante tener en claro los
objetivos que se pretenden alcanzar, puesto que éste facilita un marco para una Optima
toma de decisiones financieras, el principal objetivo tanto de la empresa como el de la
familia se encarga de maximizar la riqueza encaminado al crecimiento de la misma vy el
patrimonio de la familia, ya que son el reflejo de la inversion, financiamiento y correcta
administracién de los activos (Mayorga, 2009, pag. 103), algunos de los objetivos que
debe tener en cuenta el financiero para tener una buena gestion es mantener actualizados
los sistemas de informacidn, interrelacionar cada una de las areas con el fin de trabajar
por un objetivo en comun, identificar las variables internas y externas que afectan las

finanzas de la empresa, y finalmente evaluar la gestién financiera
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La construccién de un ambiente favorable para la gestion financiera implica la creacion y
desarrollo de 3 elementos clave: primero, la construccidon de una cultura financiera sana,
esto con el fin de promover y motivar las buenas préacticas en el uso de los recursos
empresariales; el segundo elemento consiste en generar un aprendizaje permanente en el
tema financiero que permita tener la capacidad de analisis y entendimiento de la situacion
financiera de la empresa con el objetivo de disefiar y ejecutar una estructura financiera
sélida soportada en la planeacion, finalmente el tercer elemento, es la implementacion de
un sistema de informacién que constituya un soporte efectivo para proyectar, monitorear y
evaluar la gestion de la empresa, esto implica que dicho sistema debe generar
informacién contable-financiera, indicadores de gestién, sistema de costos, presupuestos,
y flujo de caja, entre otros. Estos 3 elementos se encuentran en todas las empresas, con

un mayor o menor desarrollo segun las caracteristicas particulares. (Bancoldex, 2016)

Segun la Agencia Transparencia por Colombia, el objetivo de una buena gestion
financiera tanto en el sector privado como publico es proporcionar informacién con base
en la cual quienes toman las decisiones sustenta juicios prudentes e inteligentes,
adicionalmente vela por optimizar y multiplicar el dinero, esto quiere decir que se enfoca
en sacar el mayor provecho a los recursos disponibles, pero también apoya la toma de

decisiones orientadas a que esos recursos puedan entregar ganancias.

Para interpretar la situacion financiera en las empresas de familia es necesario conocer su
estructura financiera (Gréafico 5), la cual muestra la proporcion de financiamiento a corto o

largo plazo de los activos, representados en el pasivo y el patrimonio (Navarrete, 2008).
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Gréfico 5 Estructura financiera de las empresas

Balance general

Pasivos corrientes o

circulantes
Deuda a largo plazo } Capital de deuda
Capital contable
. Capital
Activos P
Acciones preferentes total o
~— estructura
L | de capital
. . . . Capit
Capital en acciones ordinarias aprat
acclonario
Acciones ordinarias
Utilidades retenidas

Fuente: Navarrete, 2008, pag. 7

La decision de la mejor estructura financiera; “para una empresa puede ser a nivel interno
0 externo, se presenta desde el punto vista ya sea de oportunidad, cantidad, costo o
riesgo, internamente se da dependiendo de las decisiones que tome la gerencia puesto
que a mayor rentabilidad mayor riesgo hay que asumir, externamente teniendo en cuenta
cuales son las fuentes de financiamiento donde puede acceder la empresa (Navarrete,
2009). Esta estructura financiera 6ptima se logra cuando el costo de capital promedio

ponderado es minimo. °

Una de las realidades que se tiene hoy en dia es que las empresas de familia que
carecen de un gobierno establecido tienen dificultades al momento de tomar decisiones
estratégicas para un mejor financiamiento, si bien es cierto que el gobierno corporativo no
es un requisito indispensable para acceder a las diferentes fuentes de financiamiento si es
una herramienta clave a la hora de adquirir dichos recursos, para quienes integran el

gobierno corporativo (el consejo de estado, los stakeholders y la administracion) es

4 Estructura financiera: Muestra la proporcién del financiamiento a corto o largo plazo de los activos, es decir
la fuente de recursos para su funcionamiento e inversién ya sea que provenga de terceros o de los socios

5> Costo de capital promedio ponderado (WACC en inglés), nos indica cuanto le cuesta a la compafiia
financiarse en términos globales
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fundamental apropiarse de sus principios con el fin de maximizar los beneficios y
minimizar las pérdidas, de acuerdo al estado de resultados y el posicionamiento la
empresa puede crear una estrategia financiera adecuada que le permita ampliar las
posibilidades para financiarse y atraer capital mas facilmente (Yamazaki, 2011)

Comunmente las empresas de familia acceden a tres fuentes de financiamiento de tipo
tradicional que son: crédito comercial, de corto plazo; crédito con el sector financiero, de
corto o largo plazo; crédito extrabancario, de corto plazo; aportes socios nuevos/antiguos,
recursos de largo plazo provenientes de inversionistas; reinversion de utilidades, recursos
de largo plazo; leasing, arrendamiento financiero sobre activos fijos con o sin opcién de
compra; crédito de fomento, obtenido por las empresas a través del sistema financiero”
(Navarrete, 2009), los socios actuales son la principal fuente de financiamiento de las
empresas de familia, ya sea por reinversion de utilidades o aportes nuevos. Estas fuentes
son las méas conocidas y son en su mayoria empleadas en un lapso de tiempo mayor a un

afio y menor a cinco, por consiguiente las de mejor acceso y mayor uso

Las fuentes no tradicionales son aquellas que tienen dificultades de acceso para las
pymes; son de corto, mediano o largo plazo, éstas son: papeles comerciales, créditos
sobre cuentas por cobrar (factoring), cartas de crédito, aceptaciones bancarias, préstamos
con garantias especiales, titularizaciones, alianzas estratégicas financieras, bonos y

fondos de capital de riesgo. (Navarrete, 2009)

En pocas palabras las empresas deben identificar cuél seria la mejor opcién de
financiamiento ya que puede contar con fuentes tradicionales siendo una mejor opcién
inicialmente, pero al analizarlas se detecta que conllevan un mayor gasto a futuro que las
no tradicionales, las cudles dificultan el acceso ya que se requiere de un mayor flujo de

efectivo y una gran estructura para respaldar la deuda.

Cada una de las fuentes de financiacién tiene unas ventajas y desventajas, se observa
como en muchos casos “el intermediario pone inconvenientes para acceder, entre ellos se
encuentra aquellos requisitos legales, las pyme no cuentan con los recursos suficientes
para tramitar esos requisitos, en otras ocasiones se le solicita mayor informacion
financiera con el fin de garantizar su transparencia, el costo de los recursos es mas alto
comparado al que tienen las grandes empresas, finalmente son consideradas de mayor

riesgo debido a su tamafio”. (Mayorga, 2009, pag. 102)
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Para acceder a una u otra fuente de financiamiento se debe considerar las restricciones
tales como; el ciclo de vida del negocio, la tecnologia con la que cuenta, su actividad
econdmica, tamafio de la empresa y las oportunidades de crecimiento

Segun (Navarrete & Mayorga, 2006, pag. 24) en el entorno los principales problemas que
afectan la gestion financiera son, la disminucién del Producto interno bruto (PIB), la
desigualdad social, los altos indices de desempleo, bajos niveles de ahorro e inversion
(2006, pag. 28), a nivel interno se encuentran problemas tales como la remuneracion
enfocada a satisfacer la familia y no por equidad acorde a su nivel de desempefio,
sentimiento paternalista que genera una resistencia al cambio, permitir que los bienes de
la familia hagan parte para el logro de la actividad del negocio, estructura débil que
dificulta un correcto funcionamiento y ambivalencia en la toma de decisiones, permanecer
en un estado de confort que limita la incursion a nuevos mercados estancando el
crecimiento y su expansion, restringe el ingreso de personas externas con conocimientos
que pueden generar innovacién, se propone un esquema de modelo financiero (Grafico 6)
que permite contar con una herramienta metodolégica facil de usar para las pymes de

familia a partir de su informacién interna y del entorno.

Gréafico 6 Modelo de gestion financiera

PROCESO RESULTADOS

ANALIS SIMULACION Alternatival
Informacidn de Alternativa 2
entrada: Variables Alternativa 3
General Indicadores

Financiera Aplicaciones

De familia

Toma de

decisiones

CONTEXTO
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Fuente: (Navarrete & Mayorga, pag. 29)
4.1. Gestion financiera para el fortalecimiento empresarial:

Las empresas de familia encuentran muchas barreras y obstaculos a la hora de
financiarse, muchas veces se cae en el error de buscar terceros que no ofrecen las
garantias suficientes, pero que no ponen trabas en el diligenciamiento del crédito, es alli
donde se debe tomar la mejor decision, para ello se requiere de contar con un capital
humano idéneo que permanentemente se encuentre actualizado en el area financiera que
investiga y encuentra oportunidades que ofrece el mercado para encontrar el

financiamiento adecuado

El andlisis y la gestion de los indicadores financieros se convierten hoy en dia como un
factor estratégico para alcanzar una buena productividad. Para que una empresa logre
crecer y obtener financiamiento es necesario que cree un plan de negocios en donde su

objetivo principal sea desarrollar y fortalecer su cultura financiera

Una buena gestion financiera no solo calcula si se cuenta con dinero o no, se trata de
planificar, con el fin de identificar una buena gestion a futuro; una herramienta clave para
lograrlo es la creacion de un presupuesto financiero con lo cual permite anunciar déficits y
desarrollar estrategias que lo puedan encubrir, y de ésta manera analiza aquellas

decisiones de inversion que haya que realizar en caso de que se presente superavit.

5. Ventajas y Desventajas de la Gestion financiera en las Empresas de Familia
Se dice que las empresas familiares gozan de ventajas y desventajas sobre las no

familiares, que permiten crear valor para la empresa y logre mantenerlo a través del uso
eficiente de los recursos financieros, en la siguiente tabla (Tabla 2) se describen algunas

de éstas con respecto a la gestion financiera.

Tabla 2 Ventajas y Desventajas de la gestién financiera en las empresas de familia

Ventajas Desventajas

Brinda claridad sobre los objetivos financieros | Mala distribucion de los ingresos vs gastos.
que persigue la empresa.

Interrelacion entre los objetivos financieros y la | Poca prioridad en los gastos de la empresa
Planeacién estratégica de la empresa. frente a los de la familia.

Salr a la bolsa para ofrecer mayor | Acceso descontrolado a la caja menor por
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confiabilidad en el mercado financiero. parte de miembros de la familia o empleados.

Diferenciar el patrimonio de la empresa y el de | Mala toma de decisiones al momento de
la familia disminuye riesgos para ambas | buscar fuentes de financiacion.
partes.

Desarrollar sistemas adecuados para llevar su | Al destinar mayores recursos a la familia que a
proceso presupuestal y de control que permite | la empresa hace que ésta deje de generar
soportar estrategias de crecimiento y acceder | beneficios.

a recursos financieros

Conduce a una eficiente utilizacion de los | Si hay mayores recursos para la familia y
recursos menores para la empresa se detiene la
inversién, reinversion de utilidades y se
arriesga el capital actual.

Siempre entrega datos para la prediccién y | La unién entre el activo de la empresa y el de
control del negocio, de ésta forma saber como | la familia genera confusion en la propiedad.

y cuando invertir correctamente, evitando los
riesgos que conlleva esa accion

Fuente: Elaboracién propia tomando como referencia Corona (2005)

A partir del analisis de las ventajas y desventajas los autores proponen algunas
recomendaciones como: aprender a diferenciar el patrimonio de la familia con el de la
empresa, para de ésta manera facilitar su manejo (Rueda, 2009, pag. 103), los fracasos
financieros que se originen tanto a nivel de la empresa como de la familia deben estar
protegidos tanto por la separacién de los patrimonios como por la realizacion de un plan
de conversion, venta o transformacién de los bienes (Navarrete, 2008, pag. 24), aplicar
mejores estrategias de crecimiento ya que posibilita la inversion de capital en la empresa
para la mejora y el desarrollo (Caceres, 2014, pag. 124), esto con el fin de obtener una
Optima toma de decisiones financieras (Rueda, 2009, pag. 101), ser agiles en la toma de
decisiones sin que ello suponga precipitacion ni falta de analisis, no tomar decisiones que
no tengan la financiacion asegurada, salvo que supongan importantes ahorros de costes y

crear valor para la familia.

6. Factores determinantes en el fortalecimiento financiero de las empresas
familiares:

A continuacién, se analizan los factores que determinan la estructura financiera de una
empresa y que influyen a la hora de tomar decisiones de financiacion: (Crespo, 2015, pag.
11)
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e Sector de actividad empresarial: Segun (Banrepcultural, 2015) se puede dividir
una serie de sectores en funcibn de sus comportamientos y caracteristicas
comunes, se pueden distinguir 3 tipos de sectores, el sector primario o sector
agropecuario, es aquel que se encarga de obtener recursos directamente de la
naturaleza; el sector secundario o sector industrial, comprende las actividades
econdmicas relacionados con la transformacion industrial; sector terciario o de
servicios, incluye aquellas actividades que no producen bienes materiales pero
que son necesarias para el funcionamiento de la economia, es fundamental
conocer la importancia de pertenecer a un sector u otro ya que los beneficios que
ofrece cada uno son diferentes y determinan la estructura de capital de una
empresa

e Tamafo de la empresa: Este factor se encuentra directamente relacionado con el
anterior puesto que dependiendo del sector al cual pertenezca asi mismo
prevalecen las de mayor o menor tamafio, segun (Bancoldex, 2013), en Colombia
el segmento empresarial esta clasificado en micro, pequefias, medianas y grandes
empresas, ésta clasificacion esta reglamentada en la ley 590 de 2000 conocida
como la ley mipymes y sus modificaciones (ley 905 de 2004).

Clasificaciéon de las empresas en Colombia afio 2017, (Tabla 3)

Tabla 3 Clasificacion de las empresas en Colombia

Tamafo Activos Totales SMMLV

Microempresa | Hasta 500 ($368.858.500)

Pequefia Superior a 500 y hasta 5.000 ($3.688.585.000 )
Mediana Superior a 5.000 y hasta 30.000 ($22.131.510.000 )
Grande Superior a 30.000 ($22.131.510.000)

SMMLYV para el afio 2017 $737.717

Fuente: (Bancoldex, 2013)

En la (Tabla 4), se muestra la clasificacion de las empresas de acuerdo a Organismos

Internacionales:
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Tabla 4 Clasificacion de empresas de acuerdo a Organismos

OCDE ¢ CEPAL’ INSEE® CE®
Tamafo/ Empleados | Empleados | Empleados | Empleados Ventas Activo
Criterios
Microempresa 0-19 1-4 1-49 1-9 Hasta 2 Hasta 2
millones de | millones de
€ €
Pequefia 20-99 5-49 5-250 10-49 Hasta 10 Hasta 10
millones de | millones de
€ €
Mediana 100-499 50-250 250-1000 50-249 Hasta 50 Hasta 50
millones de | millones de
€ €

Fuente: Saavedra & Hernandez, 2007, pags. 122-134

Recurso humano: Son un factor clave puesto que son los que poseen la
experiencia, conocimientos y la informacion sobre la actividad empresarial su
aprendizaje constante crea ventaja competitiva frente a los proyectos en los
cuales se debe invertir (Crespo, 2015)

Coste de la deuda: Se considera que el coste de la deuda de la empresa es la
media de los costes de las diferentes fuentes teniendo en cuenta el volumen
de deuda, para el caso en que la empresa obtiene los recursos internamente
afectara de manera positiva este coste, ya que no tendrd que acudir al
mercado externo para financiarse, por consiguiente su coste serd menor
(Crespo, 2015)

Coste de capital: En la empresa se puede recibir recursos de dos fuentes
basicamente, por un lado los duefios del patrimonio o accionistas y los
tenedores de la deuda, analizando los estados financieros de la empresa se
observa que los accionistas y la misma empresa a través de reservas han
provisto los fondos que utiliza la misma para su actividad econdmica, se
constituye una canasta de fondos, generalmente no gratuitos, de la cual sale el

dinero para los inversionistas (Cruz, 2012)

6 Organizacion para la cooperacién y el desarrollo econémico
7 Comisidon econdmica para América Latina
8 Instituto Nacional de Estadistica y Estudios Econdmicos de Francia
°® Comunidad Europea
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A partir de todo lo anterior, para las autoras, ademas, se deberia tener en cuenta como

factores determinantes:

Aprendizaje continuo: Uno de los intereses que tienen los directivos para estar a
la vanguardia de los conocimientos financieros se fundamenta en las
capacitaciones permanentes en aspectos como liquidez, financiamiento,
rentabilidad y estrategias financieras para la empresa.

Planeacién financiera: Establecer objetivos financieros claros y acordes a la
misién de la empresa aprovechando las oportunidades que se presentan en el
entorno puesto que éstas pueden abrir grandes posibilidades, esquivando las
amenazas porque pueden atentar contra la permanencia de la empresa, haciendo
énfasis en las fortalezas dado que crea posicidn excepcional sobre la competencia
y eliminar las debilidades teniendo en cuenta que se convierten en un obstaculo
para lograr que la empresa prospere.

Posicionamiento de la empresa en el mercado: Se debe tener en cuenta que
para acceder algunas fuentes de financiamiento es importante contar con un
posicionamiento que permite crear seguridad y confianza, por ejemplo para
acceder a un crédito bancario o aceptaciones financieras se requiere de una
historia crediticia o trayectoria en el mercado, en vista de que tiene mas
alternativas de acceso por las garantias que presenta en el mercado financiero.
Gobierno corporativo: Mediador entre los entes que participan en la empresa

para lograr que se cumplan los objetivos financieros.

Metodologia:

La intencidén de éste articulo es profundizar en el tema en cuanto a Gestion financiera,

para ello inicialmente, se realiz6 una busqueda tanto de documentos, libros y articulos

como de estudios relacionados en donde se clasificaron teniendo en cuenta los aportes

en cuanto a division de las finanzas familiares de las empresariales, fuentes de

financiamiento, los factores determinantes para el fortalecimiento, se seleccionaron un

total de 23 documentos y sobre éstos se realiza una discusién a partir de los temas mas

relevantes, respecto a division de las finanzas familiares de las empresariales, para

(Caceres), (Navarrete & Mayorga), tanto los ingresos como los gastos deben estar

claramente diferenciados entre la familia y la empresa con el fin de generar valor y
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estabilidad financiera, las fuentes de financiamiento segun (Navarrete) se dividen entre
tradicionales y no tradicionales, éstas ultimas carecen de reconocimiento siendo mas
dificiles para acceder,(Mayorga, 2009) identifica ventajas y desventajas las cuales facilitan
o dificultan el acceso a estas fuentes, para (Crespo), entre los factores determinantes
para el fortalecimiento se encuentran, el sector de actividad empresarial, tamafio de la
empresa, recurso humano y coste de deuda, adicionalmente para (Cruz, 2012) el coste de
capital es determinante porque indica el rendimiento que genera la financiacién por medio

de inversionistas o de terceros.

Conclusiones:

El objetivo de ésta investigacion era ldentificar la gestidn financiera mas adecuada para el
fortalecimiento de las empresas de familia, obteniendo como resultado la importancia de
contar con personal capacitado con tal profesionalismo que permita diferenciar las
finanzas de ambas partes.

En el transcurso de la revisiobn documental se evidencié que la estructura financiera en
Colombia limita a las pymes de familia para acceder a las diferentes fuentes de
financiamiento ya que solicitan requisitos que en su mayoria restringe la posibilidad de

incrementar su flujo de caja.

La importancia que se le da a la empresa familiar tiene su explicacion en la gran
participacién en la generacion de empleo y ser el motor de la actividad econémica del

pais.

Es fundamental en la gestién de la empresa familiar, la evaluacion de resultados esto con
el fin de detectar a tiempo las desviaciones respecto de los planificado para estudiar las

causas que las originan e implementar acciones correctivas y los ajustes pertinentes

Desde el punto de vista financiero las empresas familiares tienen un caracter diferenciado
en las fuentes de financiamiento, puesto que en Colombia las mas utilizadas son las
fuentes tradicionales como aportes de socios, leasing y reinversion de utilidades ya que
son de mas fécil acceso, para expansion la mas utilizada hoy dia es el leasing, segun
estudios las pymes dicen no emitir acciones por el desconocimiento de esta alternativa y

por el temor de sus duefios a perder el control de la empresa y creen no tener las
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condiciones adecuadas para hacerlo. Las empresas de familia tienen algunas ventajas de
la gestion financiera frente a las no familiares como lo es diferenciar el patrimonio de la
empresa y el de la familia ayudando a disminuir riesgos para ambas partes, asi como salir
a la bolsa para ofrecer mayor confiabilidad en el mercado financiero.

Aunque los factores que determinan el fortalecimiento de la gestion financiera estan
claramente definidos como elementos independientes deben ser parte de la estrategia

gerencial.

Sumario:

Considerando que una buena gestion financiera en las empresas de familia sugiere las
mejores opciones para adquirir financiamiento, es importante que el responsable adquiera
los conocimientos y capacidades que se requiere para tomar la mejor decisién, teniendo
en cuenta que las decisiones de financiaciébn que adopte la empresa condicionara a su

vez la capacidad de inversion y de crecimiento

En este contexto la empresa familiar la planificacion de la dimension 6ptima para la
empresa dependera del mercado y prevision futura de la demanda, asi como la

disponibilidad de recursos humanos adecuados
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