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RESUMEN

El proposito de este trabajo de investigacion es determinar, la evaluacion de la
administracion del riesgo financiero de la tabacalera Tirador Ramos; es importante para la
empresa conocer y diagnosticar los riesgos financieros existentes, asi mismo que le permita
definir sus estrategias preventivas que son tan necesarias para la mitigacion del riesgo

El analisis financiero no se limita exclusivamente a evaluar las partidas que componen los
estados financieros de una empresa, se trata de una herramienta de poder predictivo de
hechos econdmicos en el futuro. A través de la evaluacién administracion de los riesgos
financieros; hoy en dia se puede identificar, medir, gestionar y en términos generales prever
las posibles pérdidas que se pueden presentar por la volatilidad de los factores de riesgo de
los mercados internacional y nacional.

Es por esto que se hace tan visible la necesidad de conocer y entender los propdsitos que
se plantean, pues esto ayudara a que la empresa Tirador Ramos comprenda la importancia
de la evaluacion de la administracion de riesgo financiero y valore su finalidad.

Los riesgos segun su haturaleza financiera se clasifican en riesgos de mercado, riesgos de
crédito y riesgos de liquidez, y cada uno de ellos tiene asociados diversos factores que
condicionan su resultado en los procesos de evaluacion, medicion y control.

Optimizar la relacién riesgo - rendimiento, es talvez la funcibn mas importante en la

administracion de riesgos financieros en la empresa Tirado Ramos, y se obtiene al generar
la mayor rentabilidad con el menor riesgo asociado posible.

Palabras claves: Administracion, Riesgo Financiero, Finanzas
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SUMMARY

The purpose of this research work is to determine the evaluation of the financial risk
management of the tobacco company Tirador Ramos; It is important for the company to know
and diagnose the existing financial risks, as well as allowing it to define its preventive
strategies that are so necessary for risk mitigation.

Financial analysis is not limited exclusively to evaluating the items that make up the financial
statements of a company, it is a tool of predictive power of economic events in the future.
Through the management evaluation of financial risks; today it is possible to identify,
measure, manage and, in general terms, foresee the possible losses that may occur due to
the volatility of the risk factors of the international and national markets.

This is why the need to know and understand the purposes that are proposed is so visible,
as this will help the company Tirado Ramos understand the importance of evaluating financial
risk management and assess its purpose.

Risks according to their financial nature are classified as market risks, credit risks and liquidity
risks, and each one of them is associated with various factors that condition their results in
the evaluation, measurement and control processes.

Optimizing the risk-return relationship is perhaps the most important function in financial risk

management at Tirado Ramos, and is obtained by generating the highest return with the
lowest possible associated risk.

Keywords: Administration, Financial Risk, Finance
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.  INTRODUCCION

El propésito de esta investigacion es evaluar el riesgo financiero en la administracion de la
empresa tabacalera “Tirador Ramos” de la ciudad de Esteli, identificando los factores de
riesgos que afectan en la empresa; asi mismo analizar las estrategias financieras que
mitiguen los riesgos financieros. Por consiguiente, el tema de investigacion es “Evaluacion
de la Administracion del Riesgo Financiero en la Empresa Tabacalera “Tirador Ramos” de la
Ciudad de Esteli, periodos 2019-2020". De modo que la investigacion esta estructurada de
la siguiente manera:

En la introduccion, se presentan los antecedentes que sirvieron como referencia para este
tema de investigacion, el planteamiento del problema donde se aborda la problematica y
luego la justificacion, detallandose las razones e importancia del estudio.

El quinto capitulo se tiene objetivo general y especifico donde se describe lo que se quiere
alcanzar.

En la fundamentacion teérico se tomaron referencia para el desarrollo base de investigacion
y los ejes principales son: administracion del riesgo, finanzas, estrategias financieras y
riesgos financieros.

En el supuesto y sus variables, se representa la matriz de categoria. Seguidamente el disefio
metodoldgico aplicado a la investigacion, instrumentos de medicion, muestra y
procedimientos realizados.

En la muestra, el analisis de resultados de acuerdo a cada uno de los objetivos, se presenta
conclusiéon en base a los objetivos y supuesto.

Luego siguen las recomendaciones, segun los hallazgos encontrados e informacién que
sustenta la investigacion (referencias bibliogréficas).

Y el ultimo esta los anexos, todo el disefio de la presente investigacion es en base a
normativas de FAREM- Esteli con el objetivo de que sea de gran ayuda a proximos
investigadores y a la empresa en estudio.
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1.1. Antecedentes

Para crear los antecedentes del estudio de investigacién se realizaron consultas en los
diferentes centros de informacion de las universidades de la ciudad de Esteli, y corroborar
la existencia de temas relacionados con esta tesis. Pero, solamente en la Biblioteca “Urania
Zelaya” de la FAREM-ESTELI, se encontraron temas relacionados con el tema delimitado
concerniente de los riesgos financieros, se comprueba que no existen investigaciones
exactamente iguales, pero si se encontraron dos tesis locales; una en la modalidad maestria,
dos seminarios de graduacion, y una tesis a nivel internacional. A continuacién, se describen:

(Karla Vanessa Cornejo Sevilla), en su tesis de grado de maestria “Gestion de riesgo en el
area administrativa de la FAREM Esteli, en el afilo 2015, basada en la “guia especializada
para la evaluacion de riesgos” emitida por la CGR de Nicaragua. Siendo su objetivo general
Evaluar la gestion de riesgos en el area administrativa de la FAREM Esteli en el afio 2015,
basada en la “Guia Especializada para la Evaluacion de Riesgos” emitida por la CGR de
Nicaragua. La investigacion desarrollada es cualitativa con enfoque descriptivo fundamental
con un disefio metodolégico en el que figura la utilizacion de diferentes instrumentos de
recoleccion de datos tales como entrevistas, encuestas, guia de observacion y analisis de
fuentes documentales.

Llegando a la conclusion que la facultad multidisciplinaria de Esteli tiene claramente definido
el contexto estratégico y organizacional en el que se desarrolla sus funciones sustantivas;
se identificaron 135 riesgos por las 10 areas administrativas de la facultad en el analisis de
la importancia. La probabilidad del impacto genero distintos niveles de riesgo; la mayoria de
los riesgos identificados causaron un alto impacto en la consecuencia de los objetivos de la
facultad, y las acciones propuestas para mitigar los riesgos deben complementarse con
monitoreo constantes que permitan actualizar los factores (Internos y/o externos) que
generan situaciones de riesgo.

(Br. Kimberly Zulema Lopez Gutiérrez, Br. Maribel Yamileth Guevara Aguilar y Br. Darling
Guadalupe Gutiérrez Vida Reyna), en su tesis para optar al titulo de licenciado de banca 'y
finanzas. El tipo de estudio es cualitativo ya que se analizaron los riesgos en el sector
financiero nacional por medio de los analisis verticales, horizontales, calculos de
rendimientos totales y analisis de las diferentes formas de riesgos, esto les permitid
relacionar ciertas situaciones del pais con sus respectivos indicadores, logrando detalles de
los causantes de las variables de los mismos llegando a la conclusion que para evitar el
decaimiento de la banca nacional hay que dar respuesta rapida y crear planes de
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contingencia, capacitar al personal de manera integral y estar a la vanguardia en la creacion
de productos y servicios de utilidad.

(Lic. Félix Ernesto Ferrufino Chavarria), tesis para optar al titulo de Master en Gerencia y
Administracion Publica “Propuesta de modelo de Gestion de Riesgos en los procesos de
control internos en el area de Recursos Humanos de la Empresa Aguadora de
JinotegaEMAJIN en el primer semestre del afio 2016, basada en la Guia especializada para
la Evaluacion de Riesgos” emitida por la CGR de Nicaragua, dicha investigacion esta
apoyada a través de la implementacion de una matriz de riesgo para identificar, analizar,
calificar, evaluar los riesgos que obstruyan el buen accionar de los objetivos de la
organizacion, dicho estudio fue un enfoque descriptivo de tipo cualitativo, como objetivo
general tiene proponer un modelo de gestidén de riesgos en los procesos de control interno
de area de Recursos

Humanos de la Empresa Aguadora de Jinotega- EMAJIN en el primer semestre del afio 2016,
basada en la “Guia Especializada para la Evaluacion de Riesgo” emitida por la CGR de
Nicaragua.

Se concluy6é que el departamento de recursos humanos de la empresa Aguadora de
Jinotega tiene identificados catorce riesgos divididos, doce para el objetivo estratégico
namero uno y dos para el objetivo numero dos, que van desde alto hasta moderado. Por lo
anterior, se recomienda que todo el proceso de gestion de riesgo se integre en los planes
Operativos Anuales POA, para que se haga mas facil el monitoreo, seguimiento y control,
también se tiene la obligacion de considerar la aplicacién de acciones para administrar y
mitigar los riesgos encontrados.

(Octavio Molina Vera, Liliana Pefialoza Carpio Guayaquil-Ecuador diciembre 2004) tesis de
grado previo a la obtencion del titulo de Ingeniero Comercial y Empresarial especializacion:
Finanzas, siendo su principal objetivo analizar y evaluar los mecanismos planteados por la
Superintendencia de Bancos. Para determinar si son efectivos para la correcta
administracion de los Riesgos, para los cuales se estableceria si la metodologia usada en la
elaboraciéon de los actuales reportes (duracién, maduracion, bandas temporales, etc.) es
efectivo para una correcta aproximacion de la medicion de riesgo de mercado y liquidez, asi
como determinar si los supuestos aplicados en los diferentes reportes dan una condicion real
de lo que ocurre en las instituciones financieras del sistema ecuatoriano. Este estudio es
cualitativo donde se mide la regulacion financiera ecuatoriana principalmente lo relacionado
a la elaboracion de los reportes destinados a medir el riesgo de mercado y en menor medida
el riesgo de liquidez.

Cumpliendo el objetivo de determinar si los supuestos aplicados en los diferentes reportes
dan una condicion real de lo que ocurre en las instituciones financieras por lo que este
estudio determina que la medicion del impacto de represarios de tasas debe ser medido
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Ganicamente en un corte transversal tal como lo plantea el reporte de sensibilidad del margen
financiero.

1.2. Planteamiento del problema

1.2.1. Caracteristicas generales del problema

A continuacion, se va a detallar el planteamiento del problemay las preguntas problemas.

La administracion del riesgo financiero, tiene gran importancia en toda estructura empresarial
al identificar los diferentes tipos de riesgos que pueden afectar la operacion y/o resultados
esperados de una entidad o inversion; puesto que las empresas se enfocan en este tema
para encontrar los fallos, analizarlos, valorarlos y definir alternativas de accién para su
mitigacion.

En las estructuras organizacionales es un hecho indiscutible la necesidad de profundizar en
los sistemas de informacion y control como la mejor alternativa para que éstas perfeccionen
los mecanismos a través de los cuales puedan desarrollar cada una de las metas trazadas
en las areas de gestion, operativas y de control. Esto se basa en el hecho de que a través
de estos sistemas se facilitan los flujos de la comunicacion interna y externa en forma
dinamica, permitiéndole a cada organizacién ejecutar con mayor eficacia las actividades que
realiza.

La gestion de los recursos materiales y financieros en el marco de la administracion de una
empresa presenta connotaciones preocupantes y delicadas, destacandose el relativo a los
procesos de control interno como uno de los de mayores niveles criticos, dadas las
consecuencias que se generan del mismo.

Se puede afirmar que, en los procedimientos de control sobre el funcionamiento idéneo de
una empresa, que deben llevarse a cabo en el ambito de esta, no se aprecia un manejo
eficiente, situacion que permite verificar la existencia de un problema de alta significacion en
materia de gestion de los recursos materiales y financieros; asi como de manejo y control de
bienes en concreto.

Lo sefialado tiene plena pertenencia en el caso de las micro y macro empresas, como lo es
en el caso abordado, por el hecho de que estas deben responder no solamente a los
parametros previstos en los principios fundamentales de la gestion y el control administrativo,
son también a lo que se encuentra establecido en las leyes y reglamentos que rigen el
manejo de los bienes y recursos de la administracion de una dicha empresa.
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La administracion de Riesgos Financieros, en su entorno financiero mundial se han
centrados en cuatro aspectos fundamentales que estan interrelacionados; su entorno
inflacionario, el rapido crecimiento de inversiones y crediticio, acelerada participacion en
nuevos mercados y por ultimo la diversificacion de la cartera o de sus activos.

Por supuesto, América Latina ha disfrutado recientemente de favorables condiciones de
financiacion externo, fuerte crecimiento econdémico mundial y altos precios de las materias
primas. Este entorno ha ayudado a los distintos paises a fortalecer sus posiciones fiscales,
reducir la carga de su deuda externa, optar por estructuras de deuda mas estables y
acumular grandes reservas de divisas.

El tabaco en Nicaragua es un producto de mucha importancia desde la produccion hasta su
comercializacion, es un importante generador de empleos, principalmente para la poblacién
de la zona norte del pais, puesto que es el principal medio de subsistencia familiar.

Actualmente la Tabacalera Tirador Ramos es una empresa que se ha propuesto
consolidarse en el mercado internacional en la elaboracion exportacion de puros y/o
habanos, dicha empresa se encuentra ubicada en la ciudad de Esteli, la cual laboran la
cantidad de 15 personas, consta de 5 areas: administracion, produccion, bodega, empaque,
area de almacenamiento de materia prima, llevan exportando mas de 8 afios diferentes tipos
de puros de alta calidad.

En el diagnéstico realizado se identificd que la empresa tiene los siguientes problemas:
deficiencia en la parte administrativa puesto que es el duefio quien se encarga de
administrar la misma, no tienen organizado un control de gastos, pagares. Esto puede
perjudicar a futuro puesto que no se sabe si se esta generando ingresos o pérdidas.

Falta de organizacion entre los trabajadores de materia prima, produccion y productos
terminados puesto que se encuentran muchas inconsistencias al momento de solicitar datos
de produccion y lo que entra a bodega no esta ordenada de forma correcta, esto casusa que
no se obtengan datos confiables o reales, esto influye negativamente en el rendimiento
esperado.

También se identificd que la empresa trabaja Unicamente con un proveedor, este tiende a
tener en la mayoria de sus casos mucha rotacién del personal y esto afecta porque no se
entrega en tiempo y forma el pedido.

Se encontraron variaciones del precio del producto terminado, esto afecta perjudicialmente
ya que es con lo que se sostiene financieramente la empresa, este problema radica en que
no se ha asignado un responsable de dicha area, también se necesita un encargado en la
produccion de tabaco para que no sea este mismo el que se encargue del area
administrativa cuando se tiene que pagar al proveedor gastos y pagares de los trabajadores.
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1.3. Formulacion del problema

Pregunta Problema

« ¢COmo evalta el riesgo financiero la administracion de la Empresa Tabacalera
“¢ Tirador Ramos” de la Ciudad de Esteli, durante el periodo 2019-2020?

Sistematizacion del problema

+ ¢ De qué manera los riesgos financieros afectan la administracién de la empresa

¢ Tabacalera “Tirador Ramos” de la Ciudad de Esteli?

+ ¢ Cuadles son las estrategias financieras para la mitigacion del riesgo en la empresa
¢ Tabacalera “Tirador Ramos” de la Ciudad de Esteli?

+ ¢Cuales son los planes de mejoramiento para reducir los riesgos financieros en la
empresa Tabacalera “Tirador Ramos” de la Ciudad de Esteli?
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1.4. Justificacion

El presente trabajo investigativo tiene como propdsito analizar de manera precisa la
evaluacion de la administracion de riesgos financieros en la empresa tabacalera Tirador
Ramos Esteli, durante el periodo 2019 — 2020.

Determinar estrategias que implementen acciones que optimicen el desempefio de la
evaluacion de riesgos financiero, es evidente que el riesgo es algo inherente a casi toda
actividad empresarial, por lo que se hace necesario que los profesionales aprendan a
identificar, evaluar y cubrir este de la mejor manera posible. Es por esto que el conocimiento
de las técnicas de evaluacién y cobertura de riesgos financieros constituye en la actualidad
uno de los problemas mas comunes y frecuentes en lo que se puede encontrar una entidad
econdmica.

Este estudio es de gran importancia debido a que podemos comprender, analizar y conocer
toda la informacion que nos lleve a determinar mejores resultados. Pero un punto
fundamental que deben tener en cuenta las organizaciones, en caso de estar teniendo
perdidas es la Gestion del Riesgo en las empresas, en la cual se enmarcara el desarrollo de
la presente investigacion la cual tiene como objetivos: Presentar los fundamentos teoricos y
conceptuales de la Gestion del Riesgo basados en las necesidades de la empresa a
investigar y definir estrategias preventivas.

Esto contribuira en la toma de decisiones apropiadas a la tabacalera “Tirador Ramos”
implementando estrategias que le permitan evaluar los riesgos a los que se enfrenta la
empresa.

La presente tematica tiene como proposito el apoyo para futuras investigaciones, adquirir
nuevos conocimientos, comparar la teoria con la practica, y visualizar si las empresas del
sector del tabaco estan realizando evaluaciones administrativas a los riesgos financieros,
por ende esto nos servira para saber a qué nos vamos a enfrentar como profesionales y
como se puede aportar al desarrollo de la sociedad, para esto se ha considerado la utilizacion
de los conocimientos adquiridos a lo largo de nuestra carrera universitaria.
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En lo metodolégico este trabajo se puede considerar una guia para la orientacion de
posteriores investigaciones aplicadas al campo de las ciencias economicas Yy
administrativas, y especificamente lo relacionado a las empresas de este sector.
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Il. OBJETIVOS

2.1. Objetivo general

» Evaluar el riesgo financiero en la administracion de la empresa tabacalera “Tirador
Ramos” de la ciudad de Esteli periodo 2019-2020
2.3. Objetivos especificos

» Identificar los factores de riesgo financiero que afectan en la empresa tabacalera
“Tirador Ramos” de la Ciudad de Esteli

* Analizar las estrategias financieras que mitigan el riesgo financiero en la empresa
tabacalera “Tirador Ramos” de la Ciudad de Esteli

* Proponer plan de mejoras de acuerdo a la identificaciébn de riesgos financieros
encontrados en la empresa tabacalera “Tirador Ramos” de la Ciudad de Esteli
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1. FUNDAMENTACION TEORICA

En el siguiente capitulo se presentan los argumentos tedéricos de diversos investigadores
gue presentan una relacién con las variables de estudio: Administracion del Riesgo
Financiero, Finanzas, Riesgos Financieros y Estrategias Financiera; de tal forma que sirva
para una mejor compresion al objeto de estudio, siendo un soporte fundamental en la
investigacion, con la finalidad de permitir una mejor comprension de la problematica
presentada. A continuacion, se desarrollan.

3.1 Administracién del riesgo financiero

3.1.1 Laadministracion financiera en el siglo XX

A principios de la década de 1900, cuando la administracion financiera surgié como campo
de estudio independiente, la mayor importancia se otorgaba a los aspectos legales de las
fusiones, a la formacién de nuevas empresas y a los diversos tipos de valores que podian
emitir los negocios para obtener fondos. Esta fue una época en que la industrializacién
invadia Estados Unidos lo “"grande” era considerada como ““poderoso”’, por lo que se
realizaron muchas adquisiciones empresariales y fusiones para crear corporaciones de gran
tamafo. Sin embargo, durante la era de la Depresion observada en la década de los afios
treinta, un numero sin precedente de fracasos de negocios ocasiono que la importancia en
las finanzas se desplazara de la quiebra y la reorganizacién hacia la liquidez corporativa y
la regulaciéon de los mercados de valores. Durante la década de los afios cuarenta y a
principios de la década de los cincuenta, las finanzas se ensefiaban como un campo
descriptivo de tipo de institucional, enfocandolos mas desde el punto de vista externo que
desde la perspectiva de la administracion. Sin embargo, con el advenimiento de las
computadoras para el uso general de los negocios, el foco de atencion empezé a cambiar
hacia el punto de vista interno y la importancia de la toma de decisiones financieras de la
empresa. Durante la década de los setenta surgié un movimiento hacia el analisis teérico, y
el foco de atencion cambio hacia las decisiones relacionadas con la eleccion de los activos
y pasivos necesarios para maximizar el valor de la empresa. El enfoque prioritario sobre la
valuacion continto a lo largo de la década de los ochenta, pero el analisis se amplié para
incluir también:

* Lainflacion y sus efectos sobre las decisiones de negocios.

» La desregulacién de las instituciones financieras y las tendencias que ello genero
hacia la constitucion de compaiias de servicios financieros de gran tamafo y
ampliamente diversificadas.

» El notorio incremento del empleo de computadoras tanto para el analisis como para
las transferencias electronicas de informacion.
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« El incremento de la importancia de los mercados globales y las operaciones de
negocios.

« Las innovaciones de los productos financieros ofrecidos a los inversionistas. Por
ejemplo, durante la década de los ochenta se present6 un incremento sustancial de
la popularidad de las adquisiciones empresariales apalancadas, o AEA,
transacciones cuyo proposito es comprar una compafia altamente endeudada para
formar después una empresa nueva de propiedad privada altamente apalancada.
(GITMAN, 2007)

Generalidades

Todas las empresas estan sujetas a un riesgo procedente de diversas fuentes: cambios en
los habitos del consumidor y demanda de los productos, fluctuaciones del costo de las
materias primas, rotacion de los empleados, entrada de competidores nuevos e incontables
incertidumbres. Los emprendedores y administradores corporativos estan dispuestos a
correr dichos riesgos en la busqueda de rendimientos elevados y los aceptan como parte
del costo de hacer negocios. Pero como cualquier otro costo, las compafias deben
administrar el riesgo a fin de minimizar el efecto en el valor de la empresa.

El principal método de administrar el riesgo es la prevencion. Por ejemplo, las empresas
evitan o, al menos reducen, muchos riesgos potenciales por medio del incremento de
estandares de seguridad en el lugar de trabajo, con la toma de decisiones prudentes de
inversion y teniendo una diligencia apropiada cuando se emprenden nuevas relaciones.
Pero algunos de estos riesgos son demasiado costosos para impedirlos y son una
consecuencia inevitable de hacer negocios. La empresa comparte con sus inversionistas
estos riesgos de los negocios a través de su estructura de capital. Algo del riesgo se pasa
a los tenedores de deuda, quienes se arriesgan a que la empresa incumpla. La mayor parte
de riesgos lo corren los accionistas, que estan expuestos a la volatilidad del rendimiento que
obtengan con sus acciones. Ambos tipos de inversionistas disminuyen su riesgo al tener los
titulos de valores de la empresa en una cartera bien diversificada.

No todos los riesgos necesitan trasladarse a los tenedores de deuda y acciones de la
empresa. Los mercados de seguros y financieros permiten que las compafias negocien con
su riesgo y blinden a su deuda y a sus accionistas contra ciertos tipos de riesgo.

Ejemplo: después de que un incendio destruyo su planta de procesamiento en enero de
2005, Suncor Energy recibi6 mas de $200 millones como indemnizacion procedente de
contratos de seguros que cubrian tanto el dafio a la planta como los negocios perdidos
mientras esta se encontraba en reparacion. Asi, gran parte de las perdidas por el fuego
fueron absorbidas por las aseguradoras de Suncor en lugar de sus inversionistas. En 2004,
Southwest Airlines recibidé $455 millones por contratos financieros que le compensaban por
el riesgo en el costo del combustible para sus aeroplanos. Al comienzo de 2005, Dell tenia
contratos que protegian por mas de $5 mil millones de los ingresos proyectados del
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extranjero, debido a las fluctuaciones en los tipos de cambio, y General Electric tenia
contratos para impedir que una subida de las tasas de interés incrementara los costos de
sus préstamos, que eran mas de $24 mil millones de deuda de corto plazo.

3.1.2 Concepto de Administracion Financiera

La administracion Financiera es la mas amplia de las tres areas citadas, en la que existe el
mayor nimero de oportunidades de empleos. La administracion Financiera es importante
en todos los tipos de empresas, indistintamente de que sean publicas o privadas, que operen
en el sector de los servicios financieros o que sean empresas dedicadas a la manufactura.
Los tipos de tareas que se encuentran en los trabajos de la administracion financiera van
desde la toma de decisiones relacionadas con las expansiones de las plantas hasta las
elecciones sobre los tipos de valores que deberan emitirse para financiar la expansion.

Los administradores financieros también tienen la responsabilidad de decidir bajo que
términos de crédito los clientes podran hacer sus compras; la cantidad de inventario que
debera mantener la empresa; la cantidad de fondos en efectivo que debera tenerse a la
mano; si deben adquirirse otras empresas (analisis de fusiones), y que cantidad de utilidades
debera reinvertirse en el negocio o pagarse como dividendos.

Independientemente de cudl sea el campo de especializacion al que uno se dedique, debera
tenerse un conocimiento general de las tres areas. Por ejemplo, un banquero que conceda
préstamos a los negocios no podra hacer bien su trabajo si no cuenta con una buena
comprensién de la administracion financiera, puesto que debera juzgar si la empresa esta
bien o mal administrada. (Sanchez, 2006)

3.1.3 Objetivos y funciones de la administracion de Riesgos Financiero

Objetivos:

» Identificar los diferentes tipos de riesgo que pueden afectar la operacién y/o
resultados esperados de una entidad o inversion.

» Medir y controlar el riesgo “no-sistematico”, mediante la instrumentacién de técnicas

y herramientas, politicas e implementacion de procesos.
Funciones:

« Determinar el nivel de tolerancia o aversion al riesgo.
» Determinacion del capital para cubrir un riesgo.
* Monitoreo y control de riesgos.
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« Garantizar rendimientos sobre capital a los accionistas.
» ldentificar alternativas para reasignar el capital y mejorar rendimientos. (Salgador,

2019)

3.1.4 Caracteristicas de la administracion de Riesgos Financieros

* Su uso es indispensable en toda empresa u organizacion.

* Se lleva a cabo por medio de un administrador o un gerente.

» Optimiza los bienes econdémicos de la empresa por medio de gestiones, estudios y
analisis.

» La administracion financiera se encuentra presente en las grandes, pequefias y
medianas empresas.

« La matematica y la estadistica forman parte de la gestidn financiera como
herramientas de apoyo para resultados mas 6ptimos.

« Disciplina indispensable en toda empresa u organizacion.

+ Determinar la viabilidad de las fuentes de dinero.

« Es un proceso continuo que fluye por toda la entidad.

» Esrealizado por personal de la propia organizacién proveniente de todos los niveles.

» Esta disefiado para identificar acontecimientos potenciales que podria afectar a la
entidad.

» Es capaz de proporcionar una seguridad razonable al consejo de administracion.

» Mejora la agilidad de los sistemas de gestion de riesgo para adaptarse a los entornos.

* Proporciona una mayor confianza en la eliminacion de riesgos y consecucion de
objetivos.

» Clarifica y mejora la comunicacion y el flujo de informacién. (Anénimo, 2015)

3.1.5 Tipos de Administraciéon Financiera

Gestion financiera estratégica: Esta hace referencia a la planificacion, direccién, control
del desempefio y la posicién de riesgo de la empresa, en especial a la asignaciéon y
organizacion de capital (estructura de capital).

Gestion financiera operativa: Su principal funcion asegurar la liquidez financiera,
garantizando un rumbo de los procesos de transformacion operativa (plan financiero).
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La posicion de beneficio y riesgo constituye la cantidad previa de impuestos para asegurar
la liquidez; por lo tanto, la administracion financiera estratégica antecede a la gestion
financiera operativa.

La herramienta méas importante de la gestion financiera: es el andlisis financiero para adaptar
las decisiones financieras y de inversion a los factores de influencia relevantes. (CEUPE
magazine, 2019)

3.1.6 Proceso de la Administracion del Riesgo Financiero

La administracion de riesgos es una parte integral del proceso de administracion. Es un
proceso multifacético de aspectos apropiados del cual son a menudo llevados a cabo por
un equipo multidisciplinario. Es un proceso iterativo de mejora continua.

Los elementos principales del proceso de administracion de riesgos, son los siguientes:

Establecer el contexto: Establecer el contexto estratégico, organizacional y de
administracion de riesgos en el cual tendra lugar el resto del proceso. Deberian establecerse
criterios contra los cuales se evaluaran los riesgos y definirse la estructura del analisis.

Identificar riesgos: Identificar qué, por qué y como pueden surgir las cosas como base para
analisis posterior.

Analizar riesgos: Determinar los controles existentes y analizar riesgos en términos de
consecuencias y probabilidades en el contexto de esos controles. El andlisis deberia
considerar el rango de consecuencias potenciales y cuan probable es que ocurran esas
consecuencias. Consecuencias y probabilidades pueden ser combinadas para producir un
nivel estimado de riesgo.

Evaluar riesgos: Comparar niveles estimados de riesgos contra los criterios
preestablecidos. Esto posibilita que los riesgos sean ordenados como para identificar las
prioridades de administracion. Si los niveles de riesgo establecidos son bajos, los riesgos
podrian caer en una categoria aceptable y no se requeriria un tratamiento.

Tratar riesgos: Aceptar y monitorear los riesgos de baja prioridad. Para otros riesgos,
desarrollar e implementar un plan de administracion especifico que incluya consideraciones
de fondeo.

Monitorear y revisar: Monitorear y revisar el desempefio del sistema de administracion de
riesgos y los cambios que podrian afectarlo.

Comunicar y consultar: Comunicar y consultar con interesados internos y externos segun
corresponda en cada etapa del proceso de administracion de riesgos y concerniendo al
proceso como un todo. La administracion de riesgos se puede aplicar en una organizacion
a muchos niveles. Se lo puede aplicar a nivel estratégico y a niveles operativos. Se lo puede
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aplicar a proyectos especificos, para asistir con decisiones especificas o para administrar
areas especificas reconocidas de riesgo.

La administracion de riesgos es un proceso iterativo que puede contribuir a la mejora
organizacional. Con cada ciclo, los criterios de riesgos se pueden fortalecer para alcanzar
progresivamente mejores niveles de administracion de riesgos.

Para cada etapa del proceso deberian llevarse registros adecuados, suficientes como para
satisfacer a una auditoria independiente. (Madriz, 2010)

3.1.7 Administrador financiero

Un administrador financiero es la persona que planifica, organiza, ejecuta y controla el uso
de los recursos financieros de una empresa. Con el propdsito de maximizar su utilizacion.
Es decir que se encarga de la administracion de los recursos financieros, los cuéles sirven
para que una empresa pueda financiar sus actividades e inversiones. EI administrador
financiero desempefia una funcién que resulta determinante para el funcionamiento y el
éxito de una empresa.

Ademas, tiene a su cargo la elaboracion del presupuesto y hace proyecciones sobre el uso
del efectivo. Se responsabiliza del manejo del crédito, analiza las inversiones y busca los
medios para lograr la capitalizacion de la empresa.

Cabe destacar, que el administrador financiero puede ser la persona que en una empresa
ocupa el cargo de gerente o director financiero. Independientemente del nombre que reciba,
toda empresa necesita una persona que maneje los recursos financieros de la empresa.
(Quiroa, 2020)

3.1.8 Responsabilidades del administrador financiero

La tarea del administrador financiero es tomar decisiones relacionadas con la obtencion y el
uso de fondos para el mayor beneficio de la empresa.

» Preparacion de pronésticos y planeacion. El administrador financiero debe interactuar
con otros ejecutivos cuando estos miran hacia el futuro y establecen los planes que
daran forma a la posicién futura de la empresa.

» Decisiones mayores de financiamiento o inversién. Por lo general, una empresa
exitosa muestra un rapido crecimiento de ventas, que requieren que se realicen
inversiones en planta, equipo e inventarios. El administrador financiero debe ayudar
a determinar la tasa 6ptima de crecimiento de ventas, asi como a tomar decisiones
acerca de los activos especificos que deberan adquirirse y la mejor forma de financiar
los activos. Por ejemplo ¢ deberia la empresa obtener los fondos mediante la solicitud
de préstamos (deudas) o mediante la venta de acciones (capital contable)? Si la
empresa usa deudas (solicita fondos en préstamo), ¢deberian concertarse los
créditos a largo o corto plazo?
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» Coordinacién y control. ElI administrador financiero debe interactuar con otros
ejecutivos para asegurarse de que la empresa sea administrada de la manera mas
eficiente posible. Todas las decisiones de negocios tienen implicaciones financieras
y todos los administradores financieros o de otro tipo necesitan tenerlo en cuenta.
Por ejemplo, las decisiones de comercializacion afectan el crecimiento de ventas lo
cual, a la vez, influye sobre los requerimientos de inversion. De este modo, quiénes
toman decisiones en el area de mercadotecnia deben considerar la forma en que sus
acciones afectaran (y son afectadas por) factores tales como la disponibilidad de
fondos, las politicas de inventarios y la utilizacion de la capacidad de la planta.

» Forma de tratar con los mercados financieros. El administrador financiero debe tratar
con los mercados de dinero y capitales. Cada empresa es afectada por los mercados
financieros generales donde se obtienen los fondos, se negocian los valores de la
empresa y los inversionistas son recompensados o0 sancionados.

« Los administradores financieros toman decisiones acerca de cuales activos deberan
adquirir sus empresas, la forma en la que estos activos deberan ser financiados y de
gué manera deberan administrarse los recursos actuales de la empresa. Si estas
responsabilidades son desempefiadas de manera O6ptima, los administradores
financieros ayudaran a maximizar los valores de sus empresas, lo cual también
maximizar el bienestar a largo plazo de los clientes de la compafiia o quienes trabajen
para ella, asi como a la comunidad en la que se encuentra la empresa. (Sanchez,
2006)

3.1.9 Principales Actividades del Administrador Financiero

Ademas de la participacion continua en el analisis y la planificacion de las finanzas, las
principales actividades del administrador financiero:

Tomar decisiones de inversion y financiamiento las decisiones de inversién determinan tanto
la mezcla como el tipo de activos que mantiene la empresa. Las decisiones de
financiamiento determinan tanto la mezcla como el tipo de financiamiento que usa la
empresa.

Estas clases de decisiones pueden considerarse convenientemente en términos del balance
general de la empresa. No obstante, las decisiones se toman en realidad segun los efectos
de sus flujos de efectivo sobre él valor general de la empresa. (Sanchez, 2006)

Balance General

El balance general, también conocido como balance de situacion, balance contable o estado
de situacion patrimonial, es un estado financiero que refleja en un momento determinado la
informacion economica y financiera de una empresa, separadas en tres masas
patrimoniales: activo, pasivo y patrimonio neto.
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La actualizacion del balance general es obligatoria como minimo una vez al afio. Es un
documento publico para todas las empresas, lo cual es bastante importante para posibles
inversores de dichas empresas.

El balance general es una herramienta muy importante que nos ofrece informacion basica
de la empresa en un solo vistazo. Por ejemplo, cuanto efectivo tiene la empresa, la cantidad
de deuda contraida o los bienes que dispone. Al disponer de tan amplia informacion es de
vital importancia mantenerla en orden.

Las empresas, como cualquier persona en su economia domeéstica tienen la necesidad de
llevar un orden para organizar de forma eficiente lo que le pertenece y lo que deben o se les
debe. Para ello, gracias a la contabilidad, utilizamos el balance contable o de situacion.

El patrimonio neto puede calcularse como el activo menos el pasivo. Representa los aportes
de los propietarios o accionistas mas los resultados no distribuidos. Del mismo modo,
cuando se producen resultados negativos (pérdidas), haran disminuir el Patrimonio Neto. El
patrimonio neto o capital contable muestra también la capacidad que tiene la empresa de
autofinanciarse.

El balance general tiene una estructura claramente diferenciada que se divide en:
Activo

Incluye todas aquellas cuentas que reflejan los bienes y derechos de los que dispone la
entidad. Todos los elementos del activo tienen el potencial de traer dinero a la empresa, ya
sea mediante su uso, su venta o0 su intercambio. Se suele situar visualmente en el lado
izquierdo del balance.

Pasivo

El pasivo refleja todas las deudas y obligaciones econémicas que tiene la empresa. Estas
deudas permiten a la empresa financiar su actividad y le sirve para pagar su activo. Son
deudas que tenemos en el presente pero que hemos contraido en el pasado, como por
ejemplo un préstamo bancario o una compra con pago diferido.

Patrimonio

Comprende los fondos propios de la empresa, que son todos aquellos elementos que
constituyen la financiacion propia de la empresa, como por ejemplo el dinero aportado por
los socios el dinero acumulado de los beneficios obtenidos en afios anteriores y las reservas
de la empresa.

Anteriormente, los fondos propios y el patrimonio neto se consideraban sinGnimos. Sin
embargo, segun los nuevos criterios internacionales el patrimonio neto incluye ademas otras
partidas, como los ajustes contables producidos por errores o cambios de criterio contable.
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3.2. Finanzas

3.2.1. Definicién
Las finanzas se definen como el arte y la ciencia de administrar dinero. Casi todos los
individuos y organizaciones ganan o recaudan dinero y lo gastan o lo invierten. Las finanzas
se ocupan del proceso, de las instituciones, de los mercados y de los instrumentos que
participan en la transferencia de dinero entre individuos, empresas y gobiernos. (Sanchez,
2006)

3.2.2. Objetivos de las Finanzas

Las Finanzas representan aquella rama de la ciencia econémica que se ocupa de todo lo
concerniente al valor. Se ocupan de cémo tomar las mejores decisiones para aumentar la
rigueza de los accionistas, esto es, el valor de sus acciones. En el plano empresarial, el
ejecutivo financiero debe tomar normalmente dos tipos de decisiones basicas: las
decisiones de inversion, relacionadas con la compra de activos, y las decisiones de
financiamiento, vinculadas a la obtencién de los fondos necesarios para la compra de dichos
activos. En el plano personal, también las Finanzas nos ensefian como tomar las mejores
decisiones, por ejemplo, cuando tenemos que solicitar un préstamo o invertir nuestro dinero
en un activo financiero, o en un emprendimiento pequefio. (Dumrauf, 2010)

3.2.3. Organizacion de la funcion de las finanzas

La importancia de la funcién de las finanzas administrativas depende del tamafio de la
empresa. En pequefias empresas, el departamento de contabilidad realiza por lo general la
funcién de finanzas. A medida que una empresa crece, la funcion de finanzas evoluciona
comunmente en un departamento independiente relacionado directamente con el presidente
de la empresa o CEO a través del vicepresidente de finanzas.

La manera usual como se organiza la administracion financiera consta de tres niveles
encabezados por el vicepresidente de finanzas (en una gran empresa) el cual tiene la
funcion de dirigir la administracion y dar los informes al director general; en segundo lugar,
esta un tesorero y un controlador.

El tesorero se encarga de las funciones de la administracion financiera, esto es de la
inversion, (elaborar presupuestos de capital a invertir, etc.); financiamiento (relaciones
bancarias de inversién, comerciales, relaciones de inversionistas, desembolso de
dividendos); y administracion de activos (de efectivo y de crédito principalmente).

Las funciones del controlador son netamente contables; hacer la proyeccién, contabilidad,
presupuestos, etc. a su vez hace los reportes de los movimientos que se hacen a todos los
departamentos que se ven afectados en las operaciones que se realizan para que apoyen
los proyectos. (GITMAN, 2007)
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3.2.4. Principales areas y oportunidades de las finanzas

Las principales &reas de las finanzas se resumen al revisar las oportunidades de desarrollo
en el sector financiero. Por conveniencia, estas oportunidades se dividen en dos grandes
areas: servicios financieros y finanzas administrativas.

Servicios financieros

Los servicios financieros constituyen la parte de las finanzas que se dedican a disefiar y
proporcionar asesoria y productos financieros a los individuos, empresas y gobiernos.
Existen diversas oportunidades de carrera interesantes en las areas de la banca e
instituciones relacionadas, planificacion financiera personal, inversiones, bienes raices y
seguros.

Finanzas administrativas

Las finanzas administrativas se ocupan de las tareas del administrador financiero en la
empresa de negocios. Los administradores financieros administran activamente los asuntos
financieros de cualquier tipo de empresa, financiera, o no, privada o publica, grande o
pequefia, lucrativa o sin fines de lucro. Realizan tareas financieras tan diversas como la
planificacion, la extensién de crédito a clientes, la evaluacion de fuertes gastos propuestos
y la recaudacion de dinero para financiar operaciones de la empresa. En afios recientes, los
cambios constantes en los ambientes econémico, competitivo y regulador han aumentado
la importancia y la complejidad de las tareas del administrador financiero. El administrador
financiero actual participa en forma méas activa en el desarrollo y la puesta en marcha de
estrategias corporativas

Funcién de las finanzas administrativas

Las personas que trabajan en todas las tareas de responsabilidad de la empresa deben
interactuar con el personal y los procedimientos financieros para realizar sus trabajos. Con
el fin de que el personal financiero realice prondsticos y tome decisiones utiles, debe estar
dispuesto y ser capaz de platicar con personas de otras areas de la empresa. Por ejemplo,
al considerar un nuevo producto, el administrador financiero requiere que el personal de
marketing le proporcione los prondsticos de venteas, las normas de los precios y los célculos
de presupuestos de publicidad y promocion.

La funcién de las finanzas administrativas puede describirse ampliamente al considerar su
papel dentro de la organizacion, su relacion con la economia y la contabilidad, y las
principales actividades del administrador financiero.
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3.2.5. Ramas de las finanzas
Finanzas corporativas

Las finanzas corporativas son aquellas que estan relacionadas con el analisis y estudio de
las variables empresariales que permiten maximizar el valor del accionista. Para ello se
toman decisiones de tipo econdmico a traves de diferentes herramientas con la finalidad de
crear capital, crecer y adquirir mas negocios.

¢ Porque son importantes las finanzas corporativas?
Las finanzas corporativas engloban decisiones de inversién importantes como:

* Retribucion de los dividendos.

* Financiacion propia o financiacién ajena.

* Nivel de endeudamiento y de apalancamiento.

* Optimizacion de la ratio riesgo-beneficio, su nivel de liquidez.

* Necesidad de inversion para poder desarrollarse.

« Evaluacién del coste de oportunidad de una inversion, el modelo financiero a adoptar
y los plazos de amortizacion.

» Eficiencia de los flujos de caja.

Areas que comprenden las finanzas corporativas
Las finanzas corporativas engloban las siguientes actividades dentro de una empresa:

» Fusiones y Adquisiciones que afecten a la empresa conocidas como M&A (Mergers
& Acquisitos).

» Financiacion de proyectos, conocida en inglés como «Project Finance».

« Estructura de capital, modelos financieros y modelos de inversion.

» Estructura legal de la empresa.

» Capital riesgo («Private Equity» en inglés) y modelos de creacion de valor y de capital
de inversion privado.

» Politica de dividendos y descuento de dividendos.

» Coste de capital, nivel de endeudamiento y apalancamiento financiero.

* Desarrollo de banca de inversion.
+ Politica de emisién de acciones.
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* Reestructuraciones empresariales.
- Etica y responsabilidad social corporativa.

3.2.6. Caracteristicas de las finanzas
A grandes rasgos, las finanzas se caracterizan por lo siguiente:

+ Se ocupan del manejo del dinero y los bienes capitales: la banca y los ahorros, las
inversiones (bonos, acciones, etc.), los préstamos, etc.

« Como area del saber, las finanzas se encuentran entre la economia, la administracion
y contaduria.

» Manejan conceptos clave como riesgo, beneficio, tasa de interés, costes de inversion,
etc., que sirven para describir el funcionamiento del mundo del dinero.

« Permiten el mejoramiento de la administracion del dinero tanto a entidades publicas
como privadas, tanto a individuos o familias, como a grandes corporaciones.

* Se apoyan en los saberes de otras disciplinas auxiliares, como la economia, la

contabilidad, las estadisticas y la matematica.
3.2.7. Tipos de finanzas

Los tipos de finanzas son entonces las subdivisiones de la ciencia que analiza el modo en
gue los agentes econdmicos toman sus decisiones de gasto, ahorro e inversion.

En las finanzas pueden distinguirse cuatro areas que explicaremos a continuacion.
Finanzas corporativas

Las finanzas corporativas se dedican a estudiar la forma en la que las empresas obtienen y
gestionan sus recursos. Asi, abarcan varias areas tematicas como las siguientes:

» Evaluacién de proyectos.

« Decidir entre reinvertir las utilidades o repartirlas como dividendos.

« Comparar alternativas de financiamiento, en base al periodo del crédito, el tipo de
interés y otras condiciones,

» Definir el nivel de financiamiento con recursos propios y con recursos de terceros.
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Finanzas personales

Las finanzas personales estudian como las personas o familias obtienen ingresos y/o
financiamientos y administran dichos recursos. Algunos de los temas que trata son los
siguientes:

» La eleccion de la carrera profesional, en base a la rentabilidad esperada.

« La gestidn de los ingresos, decidiendo cuanto puede destinarse al ahorro.

» Decisiones de endeudamiento, como la obtencion de créditos hipotecarios o
vehiculares.

» Decisiones de inversion, por ejemplo, en fondos mutuos, indices bursatiles, acciones
de empresas o la creacion un negocio.

Finanzas publicas

Las finanzas publicas estudian como el Estado capta recursos y como los gasta o invierte.
Entre sus &reas de interés podemos destacar:

» Recaudacion de impuestos.

« Evaluacién de proyectos u obras publicas.

« Elaboracién del presupuesto publico, determinando el nivel de superavit o déficit
fiscal. En este ultimo caso, se tendria que buscar un mecanismo de financiamiento
como la emisién de bonos.

Finanzas internacionales

Las finanzas internacionales estudian las operaciones financieras que se dan a nivel global.
Se dedican al estudio de los siguientes temas:

» Financiamiento en el extranjero (cuando una empresa o el Gobierno busca crédito en
otro pais).

» Los efectos de la variacién del tipo de cambio en el rendimiento de los instrumentos
financieros.

* Movimientos de capitales de un pais a otro.

» Riesgos de invertir en un determinado pais, por ejemplo, en funcion a la coyuntura
politica o0 a sus indicadores macroeconomicos. (Westreicher, 2020)
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3.2.8. Importancia de las finanzas

La importancia de las finanzas radica en que, basicamente, son un medio del que
disponemos en la actividad empresarial para evaluar y “poner” racionalidad a cualquier
negocio. Es decir, un medio para que las ideas se conviertan en empresas sostenibles a
largo plazo.

Y esto aplica tanto para el caso de empresas con animo de lucro como para organizaciones
con intencion social. En todos los casos, invertir y crecer son 2 requisitos para que las
empresas no desaparezcan.

Recordemos que una empresa sostenible es una empresa exitosa. Es decir, crea valor
econdémico, medioambiental y social a corto, mediano y largo plazo.

La buena gestion financiera contribuye a su éxito, que se traduce en calidad de vida para
todos los involucrados. (Moya, s.f.)

3.2.9. Funciones de las Finanzas

Tres decisiones fundamentales que comprenden el papel de las finanzas en la empresa.
Estas decisiones son:

* Financiamiento
* Inversiéon
* Dividendos

Decisiones de Financiamiento

Para muchos especialistas estas decisiones ocupan el segundo lugar en importancia
después de las decisiones de inversion. En estas decisiones el administrador financiero
debera determinar cual es la mezcla de financiamiento que necesita la empresa; debe de
ser capaz de distinguir el costo de los diferentes procesos administrativos del
financiamiento, analizar los métodos alternos sus ventajas y problemas que presentan.

Decisiones de Inversion

Ocupa para muchos especialistas la decisibn mas importante de la administracion
financiera, ya que determina el numero total de activos que posee la empresa, la
composicién de los mismos y la naturaleza del riesgo comercial de la empresa segun lo
perciben los que aportan el capital.
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Con estas decisiones se consigue la creacion de valor en el futuro con el andlisis del riesgo
gue en el tiempo pueden afectar el valor de la empresa.

La resignacion de capital determinado es cuando un activo ya no justifica el capital
comprometido con el constituye otro aspecto importante de las decisiones de inversion.
Recordemos que también en el corto plazo la decision de inversion tiene validez, tal es el
caso de los cambios que efectuamos en las lineas de inventarios para la venta o qué hacer
con un exceso de liquidez en cuenta corriente.

Decisiones de Dividendos

Estas decisiones son consideradas como la tercera en importancia dentro de la
administracion financiera; se refiere a aspectos de la politica de pago en efectivo a las
acciones, tomando en cuenta la reduccién de utilidades retenidas que afecta el importe de
financiamiento interno que puede tener la empresa.

En estos aspectos el administrador financiero debera preguntarse interrogantes como: ¢, Son
los dividendos un simple medio de distribuir fondos no utilizados? (Sanchez, 2006)

3.2.10. Estrategia financiera

Segun Diaz y Lopez (2007), la estrategia financiera es aquella que forma parte de las
estrategias de tercer nivel, o funcionales, y se define como la eleccion de los caminos a
seguir para el logro de los objetivos financieros. Como su estrategia que es, debe estar en
consonancia con la estrategia general y con las de las otras areas funcionales. Lo antes
expuesto, conlleva no solo a centrarse en aspectos financieros sino, también a estar ligada
al interés de los accionistas, a los mercados y en la medida de su poder sobre la empresa
también debe tener en cuenta tanto a los participantes internos como a los externos.

Partiendo de la afirmacion anterior, Diaz y Lopez (2007), indican que la estrategia financiera
participa de un grado de complejidad que, es comun al concepto de estrategia, debido a la
serie de elementos que la condicionan y con los que tienen que evaluarse; lo que pone de
manifiesto los aspectos relevantes de la misma:

» La estrategia financiera, como toda su estrategia, debe estar en consonancia con la
estrategia general.

» La estrategia financiera se centra en los aspectos financieros de las decisiones
estratégicas y, por tanto, ligados al interés de los accionistas y a los mercados
financieros y debe tener en cuenta a los participantes internos y externos.

» La efectividad de la estrategia financiera se mide por su contribucion al objetivo de la
empresa. De manera que, si el objetivo general es la creacion de valor, sera

Seminario de Graduacién Pagina 34



Universidad Nacional Autbnoma de Nicaragua, Managua / UNAN- AN | RO Az
Managua/FAREM-Esteli

necesario analizar el papel que la funcién financiera desempefia en la cadena de
valor. (Diaz; Lépez, 2007)

3.2.11. Fundamentos de las estrategias financieras para el largo plazo.

* Sobre lainversién

Como ya se ha planteado, existen cuatro tipos de estrategias: las ofensivas, las defensivas,
de reorientacion y de supervivencia, por lo que, para definir la estrategia que debera seguir
la organizacion acerca de la inversion, resulta indispensable volver a examinar qué plantea
la estrategia general del caso en cuestion. De este modo podré distinguirse alguna de las
alternativas siguientes:

» Desinversion.

Generalmente, sila empresa se propone una estrategia ofensiva o de reorientacién, incluso,
en ocasiones defensiva, entonces es muy probable que las decisiones sobre la inversion
apunten hacia el crecimiento. En este caso, corresponde precisar de qué modo resulta
conveniente crecer, existiendo diferentes posibilidades entre las que se destacan los
llamados crecimiento interno y externo.

El crecimiento interno obedece a la necesidad de ampliar el negocio como consecuencia de
gue la demanda ya es mayor que la oferta, o por el hecho de haber identificado la posibilidad
de nuevos productos y/o servicios que demanden la ampliaciéon de la inversion actual, o
sencillamente porque los costos actuales afectan la competitividad del negocio. En estos
casos generalmente las decisiones hay que tomarlas considerando alternativas de
incremento de los activos existentes, o de reemplazo de estos por otros mas modernos y
eficientes.

El crecimiento externo se lleva a cabo siguiendo la estrategia de eliminar competidores
(generalmente mediante fusiones y/o adquisiciones horizontales, o sea, de la misma
naturaleza del negocio en cuestion), o como resultado de la necesidad de eliminar barreras
con clientes y proveedores buscando un mayor control (en estos casos mediante fusiones
y/o adquisiciones verticales, o sea, de diferente naturaleza del negocio, pero que asegure
la cadena de produccién — distribucion correspondiente).

Otra forma obedece a la estrategia de invertir los excedentes financieros de la forma mas
rentable posible, por lo que en estos casos se opta por la diversificacion de la cartera de
inversion reduciendo asi el riesgo y en busca de maximizar el rendimiento.
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3.3 Riesgo financiero

3.3.1. Definicion de riesgos financieros

En el sentido mas basico, riesgo es la posibilidad de pérdida financiera. Los activos que
tienen mas posibilidades de pérdida son considerados mas arriesgados que los que tienen
mas posibilidades de pérdida. En un sentido més formal, los términos riesgo e incertidumbre
se usan indistintamente para referirse al grado de variacion de los rendimientos relacionados
con un activo especifico. Un bono gubernamental de 1,000 délares que garantiza a su
tenedor 5 doélares de interés después de 30 dias, no tiene ningln riesgo porque no existe
ningun grado de variacion relacionado con el rendimiento. Una inversion de 1,000 délares
en acciones comunes de una empresa, que durante los mismos 30 dias puede ganar de 0
a 10 dolares, es muy riesgosa debido al alto grado de variacion de su rendimiento. Cuanto
mas seguro es el rendimiento de un activo, menor es su grado de variacién y, por lo tanto,
menor es el riesgo. (GITMAN, 2007)

3.3.2. Evaluacion del riesgo

La evaluacion de riesgos permite a las empresas adoptar medidas y tomar decisiones
enfocadas en cumplir los objetivos establecidos. Este es un proceso interno fundamental
porque permite detectar los riesgos que se podrian materializar y de qué manera estos
afectarian el normal desarrollo de las actividades.

El objetivo de esta evaluacion es conocer las caracteristicas de la amenaza y su origen,
teniendo en cuenta la probabilidad de ocurrencia, el nivel de impacto y escenarios en los
que se pueda presentar.

La evaluacion de riesgos es fundamental dentro de la gestidn, esta se realiza antes de
designar el plan de accién que se va a implementar para la prevencion. Es clave tener en
cuenta que la evaluacion se debe validar y registrar, una vez se haga esto, se le debe
comunicar a toda la organizacion. (Pirani, 2014)

3.3.3. Funcién de evaluacion del riesgo

La principal funcién de la evaluacion de riesgos es introducir todos los elementos cualitativos
y cuantitativos a la informacién que se obtuvo luego de realizar el analisis de los riesgos
para de esta forma establecer acciones y tomar decisiones en el tratamiento que se le va a
dar.

Gracias a la evaluacion se puede determinar el impacto que la materializacion de uno de los
riesgos pueda tener sobre la empresa. Este es el paso mas importante dentro de la gestion
y el que mas dificultad genera porque hay una alta probabilidad de que se puedan cometer
errores. (Pirani, 2014)
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3.3.4. Fundamentos del Riesgo y el Rendimiento

Para incrementar al maximo el precio de las acciones, el administrador financiero debe
aprender a evaluar dos factores: riesgo y rendimiento. Cada decision financiera presenta
ciertas caracteristicas de riesgo y rendimiento y la combinacién Unica de estas
caracteristicas produce un impacto en el precio de las acciones. El riesgo se relaciona con
un solo activo o con una cartera, es decir, un conjunto o grupo de activos.

3.3.5. Definicién de rendimiento

La nocion de rendimiento esta vinculada a la proporcidn existente entre los recursos que se
emplean para conseguir algo y el resultado que luego se obtiene. De este modo, el
rendimiento se asocia al beneficio o la utilidad. Financiero, por su parte, es lo que se
relaciona con las finanzas (dinero, capital o caudal).

Rendimiento financiero

El rendimiento financiero, por lo tanto, es la ganancia que permite obtener una cierta
operacion. Se trata de un calculo que se realiza tomando la inversion realizada y la utilidad
generada luego de un cierto periodo.

En otras palabras, el rendimiento financiero relaciona el lucro conseguido con los recursos
empleados. Tomemos el caso de una persona que realiza un plazo fijo en un banco. Este
sujeto deposita 1.000 délares en un plazo fijo que vencera a los 90 dias. Pasado ese plazo,
obtiene 1.200 dolares; es decir, recibié 200 dolares en concepto de intereses. El rendimiento
financiero de su plazo fijo, en definitiva, fue del 20%.

A todo lo expuesto tenemos que afnadir la existencia de lo que se conoce como estado de
rendimiento financiero. Se trata de un término que se utiliza dentro del ambito empresarial
para referirse al resumen contable que se lleva a cabo en una entidad en materia de ingresos
y gastos netos.

Del mismo merece la pena conocer otros datos de interés, tales como los siguientes:
También se le da en llamar estado de resultados o estado de ganancias:
» Se puede presentar una vez al mes, de manera trimestral o bien una vez al afo.

+ Se convierte en una herramienta de gran utilidad para los propietarios o altos
directivos de una empresa, ya que es el material que les permite conocer a la
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perfeccion las principales partidas de gastos y de ingresos de las que dependera el
resultado que obtiene la misma en un periodo determinado.

» De la misma manera, al poder conocer la rentabilidad que tiene una compafiia, pasa
a ser un instrumento til a la hora de poder conseguir nuevos inversores que pueden
animarse a poner su dinero si ven que aquella es elevada o, cuanto menos,
interesante.

* Entre los gastos que deben registrarse en el citado estado de rendimiento financiero
deben incluirse desde los que tengan que ver con las pérdidas hasta los referentes a
intereses, costos de ventas...

* En el apartado de ingresos es importante y necesario que aparezcan los de ventas,
los de intereses, los que se han obtenido por ganancias en inversiones que se han
llevado.

Las operaciones con bonos también permiten obtener un cierto rendimiento financiero. Un
empresario puede comprar, en 2014, bonos por un total de 50.000 pesos. Dichos bonos
vencen en 2018. Cuando llega la fecha, la persona cambia los bonos por $80.000 pesos.
Para este empresario, la operatoria le brindé un rendimiento financiero del 60%.

El rendimiento financiero muchas veces se asocia al riesgo y a la previsibilidad. El
rendimiento que ofrece un plazo fijo suele ser inferior al que brindan las acciones, ya que se
trata de una inversion que ofrece mayor seguridad. (Merino, 2014)

3.3.6. Tipos de riesgos financieros

El hecho de que el riesgo financiero esté presente como una probabilidad en las distintas
transacciones que realiza la compafiia hace dificil cuantificar el nidmero de riesgos
financieros que puedan existir.

Sin embargo, estos riesgos a través de los afios han sido sistematizado y clasificado de
forma de que dependiendo del rubro o la actividad de la empresa que impacte puede ser
categorizado (Pacheco, 2020)

Podemos destacar los siguientes tipos de riesgos financieros:

e Riesgo cambario El riesgo de cambio o riesgo cambiario es el fenémeno que implica
el que un agente econdmico coloque parte de sus activos en una moneda, o
instrumento financiero denominado en moneda diferente de la cual utiliza este agente
como base para sus operaciones cotidianas de una institucion financiera.
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e Riesgo crediticio

Es la posibilidad de que una en- tidad incurra en pérdidas y se disminuya el valor de sus
activos, como consecuencia del incumplimiento de las obligaciones de un deudor o
contrapart

e Riesgo de rentabilidad

Es la capacidad de generar rendimientos se conoce como rentabilidad. En una inversion,
los rendimientos futuros no son seguros. Pueden ser grandes o modestos, pueden no
producirse, e incluso puede significar perder el capital invertido. Esta incertidumbre se
conoce como riesgo.

e Riesgo de mercado

El riesgo de mercado hace referencia a la probabilidad de que el valor de una cartera, ya
sea de inversion o de negocio, se reduzca debido a los movimientos desfavorables en el
valor de los llamados factores de riesgo de mercado. Los tres factores estandar del mercado
son los siguientes:

 Riesgo de tipos de interés

Es el riesgo asociado a los movimientos en contra de los tipos de interés. Por ejemplo, si
una empresa es prestamista de otra, le resultard beneficioso que los tipos de interés
aumenten. Por el contrario, si esa empresa es la que recibe el préstamo le convendria que
los tipos de interés disminuyesen ya que tendria menos gastos financieros.

* Riesgo cambiario (o de tipo de cambio)

Es el riesgo asociado a las variaciones en el tipo de cambio en el mercado de divisas.
Depende de la posicidén que se tiene, la volatilidad de la moneda y el periodo temporal
considerado.

* Riesgo de mercado

De forma restringida, este riesgo hace referencia al cambio en el valor de instrumentos
financieros como acciones, bonos, derivados... Como ejemplo encontramos el riesgo al que
se enfrenta un inversor ante una posible caida del valor de las acciones de una empresa,
pudiendo disminuir el valor de la cartera de dicho inversor.

* Riesgo de crédito

Deriva de la posibilidad de que una de las partes de un contrato financiero no realice los
pagos de acuerdo a lo estipulado en el contrato. Debido a no cumplir con las obligaciones,
como no pagar o retrasarse en los pagos, las pérdidas que se pueden sufrir engloban
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pérdida de principales, pérdida de intereses, disminucion del flujo de caja o derivado del
aumento de gastos de recaudacion. Como ejemplo encontramos la imposibilidad de
devolver una deuda al contratar un préstamo.

» Riesgo de liquidez

Este riesgo se encuentra asociado a que, aun disponiendo de los activos y la voluntad de
comerciar con ellos, no se pueda efectuar la compraventa de los mismos, o0 no se pueda
realizar lo suficientemente rapido y al precio adecuado. Un posible ejemplo seria una
sociedad que se encuentre en una fase de pérdidas continuadas en su cartera donde no
tenga liquidez suficiente para pagar a su personal.

» Riesgo operacional

Es la posibilidad de ocurrencia de pérdidas financieras originadas por fallos o insuficiencias
de procesos, personas, sistemas internos, tecnologia, y en la presencia de eventos externos
imprevistos. La falta de personal o el personal que no cuente con las competencias
necesarias para afrontar las exigencias de la empresa, se considerara un factor de riesgo
operacional.

En definitiva, el riesgo financiero engloba la posibilidad de que ocurra cualquier evento que
derive en consecuencias financieras negativas. Se ha desarrollado todo un campo de
estudio en torno al riesgo financiero para disminuir su impacto en empresas, inversiones,
comercio, etc., de modo que cada vez se pone mas énfasis en la correcta gestion del capital
y del riesgo financiero para lograr una estabilidad financiera a medio y largo plazo en
cualquier tipo de organizacion. (Rey, 2017)

Tipos de mercados financieros

e Mercado paralelo que no esta autorizado, ni por lo tanto regulado, por las autorid
ades oficiales. Cuenta con mayor libertad de accién que los mercados organizados
y, como contrapartida, una seguridad menor.

e Mercado cautivo

En economia, se denomina mercado cautivo a aquel en el cual existen una serie de barreras de entrada
gue impiden la competencia, y convierten al mercado en un monopolio u oligopolio. Es el contrario al libre
mercado. La forma més habitual de crear un mercado cautivo es a través de aranceles, si bien no es la
Unica.

e Mercado de bono

El mercado de bonos es un mercado financiero donde los participantes compran y venden
titulos de deuda, usualmente en la forma de bonos
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e mercadeo operacional

puede definirse como la clasica operacion comercial de una empresa, cuyos objetivos a
corto y mediano plazo se representan en cifras de ventas y estan apoyados por acciones
tacticas relacionadas con la mezcla de mercadeo

3.3.7. Aversion al riesgo

La aversion al riesgo es la preferencia de un inversor por evitar incertidumbre en sus
inversiones financieras.

Debido a esta actitud ante el riesgo, este tipo de individuos dirige su cartera de inversion a
activos financieros mas seguros aun siendo menos rentables.

El fendbmeno de la aversion al riesgo supone por definicion un cierto nivel de rechazo al
riesgo por parte de una persona que invierte en los mercados financieros. Una persona
puede tener ante una situacion aversion al riesgo, ser neutral ante el riesgo o ser propenso
al riesgo.

A la hora de calificar a un individuo como opuesto al riesgo en el mundo de las decisiones
de inversion es necesario valorar sus preferencias como un aspecto crucial a tener presente.
Es por eso que la labor de un asesor financiero y su profesionalizacién a la hora de perfilar
el riesgo de un cliente es decisiva.

La idea basica que puede extraerse y que resume el concepto de aversion al riesgo es que,
si se presentan dos opciones o alternativas a la hora de invertir, un individuo catalogado
como “riesgo-adverso” se decantara en la mayoria de las ocasiones por la que presente
menos riesgo. Esto Ultimo no significa necesariamente que las alternativas arriesgadas sean
siempre descartadas o renunciables.

La idea de aversion al riesgo implica a la vez que, en el ambito de las inversiones financieras,
aquellas més arriesgadas deben ir acompafiadas de un mayor grado de rentabilidad para
gue sean auténticas opciones elegibles, es por ello que hay una relacion entre rentabilidad,
riesgo y liquidez. Debido a esta convivencia entre riesgo y rentabilidad esperada, se suele
dividir a los inversores adversos al riesgo en varios grupos dependiendo de su grado de
aversion al riesgo. (Galan, 2015)

3.3.7.1. Niveles de aversion al riesgo
Los principales niveles son:

* Riesgo bajo: Las personas con una alta aversion al riesgo se identifican con un perfil
muy conservador en términos de inversion y eligen alternativas financieras poco
arriesgadas pero estables y con un nivel de rentabilidad menor, aunque mas seguro.
Las letras del tesoro 0 algunos planes de pensiones que inviertan en renta fija pura
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0 en activos monetarios a corto plazo, son ejemplos de este tipo de riesgo.
Normalmente sus carteras de inversion tendran un balance de méaximo 30% renta
variable y 70% renta fija o incluso mayor de renta fija.

* Riesgo alto: En este otro nivel de riesgo pueden situarse a inversores mas
arriesgados que escogen productos de mayor nivel de incertidumbre aun sabiendo
gue son mas inestables y que las pérdidas caben dentro de lo posible. Son ejemplos
de este tipo de inversiones los bonos y fondos de inversion de sectores como el
bancario, la energia o los recursos naturales. En este caso, las carteras de inversion
tendran un balance de 70% renta variable y 30% renta fija o incluso mayor de renta
variable.

El grado de aversion del inversor suele estar directamente relacionado con diversos
aspectos observables en el perfil de la persona que realiza una inversion, como su edad, su
experiencia en finanzas. (Galan, 2015)

3.3.8. Medicion del riesgo

Para poder obtener el calculo correcto del riesgo financiero de una inversién u organizacion
sera necesario tener en cuenta algunos aspectos clave.

Volatilidad

Para poder medir dicho riesgo financiero, nos fijaremos en un concepto llamado volatilidad.
Este hace referencia a la rapidez con que los precios se modifican y la magnitud de estos
cambios. Una mayor rapidez implica una mayor volatilidad y una mayor magnitud de estos
cambios significa una mayor volatilidad, a pesar de que la velocidad no sea alta.

Para el calculo de riesgo financiero, los estadistas utilizan un pardmetro para su medicién
denominado desviacion tipica o desviacion estandar. La desviacion tipica se calcula
mediante la raiz cuadrada del resultado de la revista entre el precio y su media histdrica al
cuadrado.

Medicion del riesgo individual

Otra forma de calcular el riesgo es utilizando la estadistica, utilizando para ello una
distribucion de promedio. En este caso se trata de analizar una unica inversion y para ello
se crearon tres estados de la economia en ella: punto mas alto, normal y recesion. A cada
uno de ellos se le asigna una probabilidad de ocurrencia y una tasa de rendimiento de las
acciones. Esto se mide con la desviacion estandar.

Una vez analizado se comprobaria la situacion del sector de cada una de las empresas
participantes en este riesgo y se hablaria con expertos, con el fin de establecer la
probabilidad de los tres estados econdmicos anteriormente mencionados.
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Mientras mas estrecha sea la distribucion de probabilidad, menos variabilidad habra, por lo
tanto, el resultado real y el estimado diferiran poco.

Medicidn de riesgo de cartera

Muchas veces para minimizar el riesgo financiero, se opta por invertir en diferentes tipos de
acciones. Entendemos por cartera conjunta el grupo de valores activos de inversiones de la
empresa, y, por tanto, el rendimiento de la misma sera el promedio ponderado de los
rendimientos de cada una de las acciones que la conforman.

Sin embargo, el riesgo no responde a ese promedio ponderado ante la desviacidon estandar
ya que, si se han elegido las acciones debidamente, el riesgo es mitigado. Por ejemplo, si
las acciones son de mucho riesgo, al combinarlas con una tercera que apenas lo tiene,
disminuye el riesgo global.

Dicho de otra forma, al disminuir los rendimientos de una accion, los de la otra se
incrementan. De esta forma, se minimiza de riesgo de inversion ya que se compensan entre
ellas. (Ruiz, 2019)

La desviacion estandar o desviacion tipica es una medida que ofrece informacion sobre la
dispersion media de una variable. La desviacion estandar es siempre mayor o igual que
cero.

Para entender este concepto necesitamos analizar 2 conceptos fundamentales.

+ Esperanza matematica, valor esperado o media: Es la media de nuestra serie de
datos.
» Desviacién: La desviacion es la separacion que existe entre un valor cualquiera de la
serie y la media.
Ahora, entendiendo estos dos conceptos la desviacion tipica se calculara de forma similar a
la media. Pero tomando como valores las desviaciones. Y aunque este razonamiento es
intuitivo y l6gico tiene un fallo que vamos a comprobar con el siguiente grafico. Grafica N°

1

Fuente: conomipedia
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En la imagen anterior tenemos 6 observaciones, es decir, N = 6. La media de las
observaciones esté representa por la linea negra situada en el centro del grafico y es 3.
Entenderemos por desviacion, la diferencia que existe entre cualquiera de las observaciones
y la linea negra. Asi pues, tenemos 6 desviaciones.

* Desviaciéon -> (2-3) = -1
* Desviacién -> (4-3) =1
* Desviaciéon -> (2-3) = -1
* Desviacién -> (4-3) =1
* Desviaciéon -> (2-3) = -1
* Desviacién -> (4-3) =1

Como podemos ver si sumamos las 6 desviaciones y dividimos entre N (6 observaciones),
el resultado es cero. La légica seria que la desviacion media fuese de 1. Pero una
caracteristica matematica de la media respecto a los valores que la forman es,
precisamente, que la suma de las desviaciones es cero. ¢Como arreglamos esto? Elevando
al cuadrado las desviaciones

La primera es elevando al cuadrado las desviaciones, dividir entre el nimero total de
observaciones y por ultimo hacer la raiz cuadrada para deshacer el elevado al cuadrado, tal
que:

27 (X; — X)?
\ N

Alternativamente existiria otra forma de calcularla. Seria haciendo un promedio de la suma
de los valores absolutos de las desviaciones. Es decir, aplicar la siguiente férmula:

~ 2N X —X|
B N

)

Sin embargo, esta férmula no es una alternativa de la desviacion tipica pues arroja diferentes
resultados. En realidad, la formula anterior es la desviacion respecto de la media.
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La desviacion estandar o tipica y la desviacion respecto de la media tienen similitudes, pero
no son lo mismo. A esta ultima forma se le conoce como desviacion media.

DESVIACION ESTANDAR
= = X)=
= N

= X » vVariable * N & NaGamero de observaciones.

= X;» Obzervacion namero i de [a variable X, = R » E= la media de la variable X,

También conocida como desviacidén tipica o es una medida
que ofrece informaciéon sobre Ia dispersién media de una
variable.

X g

- jE==sa

Ejemplo de célculo de la desviacion estandar

Vamos a comprobar cémo, con cualquiera de las dos férmulas expuestas, el resultado de la
desviacion tipica o desviacion media es el mismo.

Segun la férmula de la varianza (raiz cuadrada):

(EH Ry
i N

o =

" '[2 ~3)P 4+ (4-3V3(2-3) 7+ (4-3)(2-3)+(4-3)¢
L 6

N
|l+161+111-1_ It;

= ; =

1=1

Segun la férmula del valor absoluto:

VX - X|
6=

_12-3|+|4-3|+2-3|+]4-3|+12-3| +|4 -3
= O
B L e

6
o Lo B B e 2 o U
= g =

1

Tal como dictaba el calculo intuitivo. La desviacion media es de 1. Pero, ¢,no habiamos dicho
gue la férmula del valor absoluto y de la desviacion tipica daba valores diferentes? Asi es,

Seminario de Graduacion Pagina 45


https://economipedia.com/definiciones/varianza.html
https://economipedia.com/definiciones/varianza.html
https://economipedia.com/definiciones/varianza.html

i LHVERILAD
a5 NACKINAL

Universidad Nacional Autbnoma de Nicaragua, Managua / UNAN- Sl R e
Managua/FAREM-Esteli

pero hay una excepcion. El Unico caso en que la desviacion estandar y la desviacion
respecto de la media ofrecen el mismo resultado es el caso en que todas las desviaciones
son igual a 1.

La relacion de la desviacion tipica con la varianza

En definitiva, la varianza no es mas que la desviacion estandar al cuadrado. O lo que viene
a ser lo mismo, la desviacion tipica es la raiz cuadrada de la varianza. Se relacionan de la
siguiente forma:

Desviacion tipica = o
Varianza = o*

Desviacion tipica = VVARIANZA

Tras esta imagen, queda claro que toda la formula que esta dentro de la raiz cuadrada es la
varianza. La razén por la que es necesario entender que esa parte se conoce como varianza
es que se utiliza en otras formulas para calcular otras medidas. Asi pues, aunque la
desviacion tipica sea mas intuitiva para interpretar resultados, es imperativo cémo se calcula
la varianza. (Lépez, 2017)
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IV. SUPUESTO

4.1. Supuesto

El cumplimiento del proceso de gestion administrativo es efectivo, si contribuyen ala mejora
del desempefio de cada riesgo financiero priorizando y clasificando de manera adecuada.
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4.2. Matriz de Categorias y Subcategorias
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Cuestiones de | Propositos . Definicion . Fuente de| Recoleccion : L
N P Categoria Subcategoria . Ejes de Analisis
Investigacion | Especificos Conceptual Informacion dela
Informacion
¢De qué| ldentificar los | Riesgos El hecho de que el | Tipo de Riesgos | Primarias: * Entrevista Uso de ratios
manera los factores Financieros | riesgo financiero « Guia de | financieros
riesgos de este presente | « Riesgo de |+ Administrad observacion
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afectan en la | financieros Frobab"'d%d " te” - Riesgo de Revision Evaluacion  de
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(Pacheco, 2020)
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¢,Cuales

son las
estrategias
financieras
para la
mitigacion del
riesgo en la
empresa
Tabacalera
“Tirador
Ramos” de la
Ciudad de
Esteli?

Analizar
las

estrategias
financieras
que  mitigan
los Riesgo
Financiero en
la empresa
tabacalera
Tirador
Ramos

Estrategia
Financiera.

se define como la
eleccion de los
caminos a seguir
para el logro de
los objetivos
financieros. (Diaz;
Lopez, 2007)

* Las
estrategias
financieras
para el largo
plazo:
Sobre la
inversion.
Sobre la
estructura
financiera.
Sobre la
retencion y/o
reparto de
utilidades

» Las
estrategias a
Corto plazo:
Sobre el capital
de trabajo.
Sobre el
financiamiento
corriente.
Sobre la gestion
del efectivo.

Primario:

¢ Gerente
*  Administrad
or financiero.

Secundario:
Documentos

* Informes
Financieros

Entrevista
Guia

de

observacion

Guia
Revision

de

Uso de ratios

financieros
Analisis y
Evaluacién de
los riesgos
financieros.
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V. DISENO METODOLOGICO

En los préximos apartados se hace referencia de forma meticulosa cual sera el proceso
metodoldgico a seguir para llevar a cabo con la investigacion para darle salida a la
problematica ya planteado y obtener los resultados por medio de este proceso.

5.1. Tipo de Investigacion

La presente investigacion realizada en la Tabacalera Tirador Ramos es de tipo cuali-cuanti
utilizando el método de recoleccion de datos aplicando instrumentos como entrevistas
dirigidas a Gerente, Administrador, y empleadores de la empresa debido a que proporciona
la informacion necesaria para comprender las actividades de la tabacalera, reflejando la
situacion actual de la empresa a través de datos numeéricos

La presente investigacion trata de responder a la problematica actual por falta de reconocer
los riesgos financieros en la administracion de la tabacalera; para el cual se pretende
estudiar el fendmeno que experimenta.

5.2 Tipo de estudio

En investigacion existen diferentes tipos de estudio y es necesario conocer sus
caracteristicas para saber cuél de ellos se ajusta mejor a la investigacién que va a realizarse.

La eleccion del tipo de investigacion depende, en alto grado, del objetivo del estudio del
problema de investigacion y de las hipoétesis o supuestos que se formulen en el trabajo, asi
como de la concepcién epistemoldgica y filosofica de la persona o del equipo investigador.

Segun el nivel de conocimiento, esta es una investigacion aplicada porque pretende resolver
un problema préactico sobre la evaluaciébn que hace la administracion de la empresa
tabacalera a los riesgos financieros.

El tipo de estudio de la investigacion es de corte transversal, porque se enmarca en un
periodo de tiempo donde se evalla los riesgos financieros de la empresa Tabacalera Tirador
Ramos durante el periodo 2019 -2020 es decir en un tiempo determinado.

Se ha seleccionado a la empresa de tabaco Tirador Ramos, como eje de analisis, ya que
esta entidad presenta dificultades en la evaluacién de sus analisis financieros, y le permita
poder reducir sus riesgos y obtener beneficios producto de sus actividades diarias.
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5.2.1 Segun el tiempo de ocurrencia de los hechos y registro de la
informacion

Es retrospectivo, ya que se ha seleccionado como referencia la avaluacion de los riesgos
financieros durante el periodo 2019-2020; tiempo el cual es pasado a la fecha de elaboracion
de la presente investigacion.

5.2.2. Segun periodo y secuencia de estudio

Es longitudinal, ya que la investigacion de estudio se realizé en un periodo que varia segun
los hechos relevantes que se encuentre, también describe los efectos que cause dichos
hechos generado en el periodo 2019- 2020.

5.2.3. Segun el analisis y alcance de los resultados

Es descriptivo, debido a que mediante el desarrollo del presente trabajo podra describirse
de una manera detallada los eventos y situaciones mas relevantes sucedidos en la empresa
Tabacalera Tirador Ramos.

5.3 Areade Estudio

El area de conocimiento de esta investigacion se rige bajo el area de ciencias econdmicas,
la linea de investigacion CEC-2 Organizaciones, gobierno y economia nacional y la sub linea
CEC-2.3 Estrategia empresarial, produccion, mercadotecnia, talento humano y toma de
decisiones, debido a que esta investigacion es parte de la gestion del recurso humano, velar
por la satisfaccion de los colaboradores y representa una propuesta de mejora empresarial
qgue contribuye al bienestar social.

5.4 Areageogréfica
La empresa en estudio esta ubicada en el municipio de Esteli, departamento de Esteli en la
Republica de Nicaragua, ubicada a 150 kilometros de la ciudad de Managua, capital de

Nicaragua. La Direccion de la tabacalera es Textiles Canan 1 1/2 C Al Oeste Esteli Bo El
Calvario Nicaragua, Esteli - Esteli

Mapa de Ubicacion
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5.5 Universo, muestray unidad de anélisis
5.5.1 Universo o Poblacion

La poblacién es un conjunto de individuos de la misma clase, limitada por el estudio. Segun
(Tamayo, 2018). La poblacién se define como la totalidad del fendmeno a estudiar donde
las unidades de poblacion poseen una caracteristica comun la cual se estudia y da origen a
los datos de la investigacion.

El presente estudio esta dirigido a la totalidad de la tabacalera Tirador Ramos, ubicada en
el la Ciudad de Esteli. Tabacalera “Tirador Ramos” tiene 6 afios de existir en el mercado y
se localiza en la ciudad de Esteli; es una empresa dedicada a la elaboracién y exportaciéon
de puros, actualmente exporta a la isla de Bahamas, les distribuye a 3 clientes. Sus
trabajadores son 2 parejas de boncheros, 1 empacadora, 1 diera, revisador y administrador.
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5.5.2 Muestra

La muestra es un subconjunto de casos o individuos de una poblacion. En diversas
aplicaciones interesa que una muestra sea muestra representativa. La muestra debe poseer
toda la informacion deseada para tener la posibilidad de extraerla, esto solo se puede lograr
con una buena seleccién de la muestra y un trabajo muy cuidadoso y de alta calidad en la
recoleccion de datos. (Estadistica, s.f.)

La muestra de esta investigacion se desarrollé en las areas gerencial y administracion
financiera de la empresa tabacalera “Tirador Ramos” considerada el area donde se obtiene
la informacién necesaria para la ejecucion de este trabajo investigativo.

5.5.3 Tipo de muestreo

El tipo de muestreo que se realiza es no probabilistico por conveniencia, porque no todos
los elementos de la poblacién tienen la misma probabilidad de ser elegidos, ademas se
seleccionan individuos de las areas a investigar. gerencia y administracién financiera;
quienes proporcionaron la informacion necesaria para dar salida a los objetivos planteados.

El muestreo se realizé seleccionando a los tomadores de decisiones, quienes evaltan
constantemente los riesgos financieros y a su vez subsanan los errores que se han cometido
durante su constitucion, los criterios que se tomaron en cuenta para que cada informante
facilite datos fueron los siguientes:

5.5.4 Criterios para la seleccion de la muestra

» Aceptar llenar el instrumento que la presente investigacion formul6

» Aceptar que al llenado del instrumento toda la informacidn sea correcta y sin omisiones

* Aceptar que solamente participan en el llenado de los instrumentos aquellos que
tengan el conocimiento e informacion suficiente que ayude al cumplimiento de los
objetivos.

» Aceptar tener la disposicion y cooperacion durante el uso de los instrumentos

5.5.5 Unidad de anélisis

La unidad de andlisis es la entidad principal que se esta analizando en un estudio. Es el
"qué" se esta estudiando o a "quién" se esta estudiando. En la investigacion de las ciencias
sociales, las unidades tipicas de andlisis incluyen individuos (mas comunes), grupos,
organizaciones sociales y artefactos sociales. (Méndez, 2016)
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Los trabajadores que fueron seleccionados para que facilitaran informacion real y fidedigna
fueron:

« Gerente
* Administrador Financiero

5.6 Método y Técnicas de recoleccién de datos

En cuanto a las técnicas que se emplearon se encuentran: entrevistas, revision documental,
y guia de observacion.

» Entrevistas dirigidas

Esta dirigida: gerente de la empresa, empleados y administrador. con la cual se pretende
recolectar la informacién necesaria para la evaluacién y administracion de riesgo financiero
de la empresa

» Revision documental

La revision documental permite hacer una idea del desarrollo y las caracteristicas de los
procesos y también la informacién que se confirma o se pone en duda. Realizando
revisiones de documentos que contemplen las politicas de riesgos financieros, ordenes de
entradas y salidas, balance general, estados de pérdidas y ganancias.

» Guia de observacion

La guia de observacion se considera de una forma directa de recopilar datos en el momento
gue ocurren ciertos eventos, por lo que al aplicar los instrumentos de investigacion
observaremos ciertas actividades que son primordiales para el logro de los resultados de la
investigacion y que necesitan contemplados detenidamente para analizar el comportamiento
de los sujetos de investigacion.

5.7 Etapas de investigacion
5.7.1 Investigacién documental
Durante esta etapa los esfuerzos estuvieron enfocados en encontrar informacion acerca de

trabajos de investigacion que se realizaron en afios anteriores relacionados con la incidencia
del control interno administrativo financieros en la rentabilidad de fabricas de tabaco; para
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ello se procedio a la revision documental intensiva en la biblioteca Urania Zelaya ubicada
en FAREM-Esteli, ademés de busquedas en distintas paginas web de fina confiabilidad

5.7.2 Elaboracién de instrumentos

Esta etapa de la investigacion consistira en la elaboracién de los instrumentos que se
ejecutaran en el trabajo de campo, se aplicaran entrevistas semiestructuradas con
preguntas abiertas, asi como una guia de observacion y una revision documental, durante
este proceso de la investigacion estos instrumentos son de vital importancia porque de ellos
se conocerd la informacion requerida y dar cumplimiento a los objetivos propuestos.

5.7.3 Trabajo de campo

Ya elaborados los instrumentos, se procedera a la aplicacion de los mismos al personal
seleccionado del area principal de la fabrica TIRADOR RAMOS. Para el cual han sido
disefiados. Es preciso mencionar que esta es una de las etapas mas importantes debido a
que el éxito de la investigacion depende de la informacién obtenida atreves de estos
instrumentos el cual estara enfocado a conocer cuales son los indices de riesgos financieros
y del papel de evaluar estos riesgos por la administracion.

5.7.4 Elaboracion del documento final

En esta etapa se realizo el procesamiento y analisis de la informacién obtenida con la
implementacion de los instrumentos a cada colaborador, logrando de esta manera disefar
y tabular los graficos para la presentacion de resultados, conclusiones y recomendaciones.

Ademas, las preguntas de la encuesta y entrevista se encuentran formuladas de acuerdo a
los indicadores establecidos en la matriz de categoria y sub categoria, las que permiten dar
salida a las categorias y sub categorias en cada obijetivo.

VI.  ANALISIS Y DISCUSION DE
RESULTADOS

Esta investigacion se realiz6 en la empresa Tabacalera Tirador Ramos, el cual esta ubicado
en la ciudad de Esteli, departamento de Esteli, siendo su propietario el Sefior Gerardo
Arsenio Ramos dando inicio a sus operaciones en Esteli el 10 de febrero del afio 2015

Este proceso se llevd a cabo mediante los objetivos especificos establecidos, los cuales
dieron salida al objetivo general que se plantearon en la investigacion, resultados que fueron
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obtenidos a través de la aplicacion del instrumento como: la entrevista A continuacion, se
plantean los resultados por objetivos:

Objetivo especifico N°1. Analizar las estrategias financieras que mitigan el riesgo
financiero en la empresa tabacalera “Tirador Ramos” de la Ciudad de Esteli

A la pregunta ¢Conoce acerca de los perjuicios de un mal manejo financiero y trata
de evitarlos? El administrador financiero expreso lo siguiente:

“Se entiende como manejo financiero una funcion que permite unificar la
planificacion, presupuestario, contabilidad, pagos, informes financieros, controles
internos, auditoria, adquisiciones y desembolsos para respaldar la ejecucion. Es un
elemento critico en el éxito de un proyecto”.

Grdfico 1 Perjuicio de un mal manejo financiero

¢{CONOCE ACERCADE LOS PERJUICIOS DE UN MAL MANEJO
FINANCIERO Y TRATA DE EVITARLOS ?

=5l = NO

Se puede observar en el grafico 1 que el administrador financiero de la tabacalera Tirador
Ramos de la Ciudad de Esteli, esta consciente o sabe acerca de los perjuicios de un mal
manejo financiero, en parte, equivalente al 80% no sabe si esta haciendo un mal manejo
financiero o no se encuentra capacitado.

En otras ocasiones su percepcion es dudosa o si esta consiente del perjuicio, pero lo deja
pasar por alto, equivalente a un 0% de las veces gque necesita tomar esta decision.

A la pregunta: ¢Esta consciente de las grandes pérdidas, que pueden adjudicar a la
empresa por no tener un buen manejo de la misma?
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Grdfico 2 Perdidas que se adjudican a la empresa por no tener buen manejo a los riesgos
financieros

¢ESTA CONSCIENTE DE LAS GRANDES PERDIDAS, QUE PUEDEN
ADJUDICAR A LA EMPRESA POR NO TENER UN BUEN MANEJO DE LA

MISMA?
33%
m Si esta consciente 50%
m No lo esta
m Duda
17%

Fuente: Elaboracién Propia.

La empresa tabacalera en cuestidn, presenta muchos factores de riesgos financieros, los
cuales pueden afectar muy negativamente en todos los ambitos que la estructuran, esto lo
podemos observar mas a detalle en la grafica #2, puesto que en todas las preguntas que se
realizaron al entrevistado su respuesta no fue la oportuna lo cual evidencia un mal manejo
de toda la empresa como tal.

La pérdida en una empresa se le entiende como una disminucion del activo de la empresa,
es decir es una minoracion de los bienes y derechos.

El administrador cuando hace sus tomas decisiones en un 50 % de las veces es consciente
de las grandes pérdidas que pude tener la empresa por una mala decision tomada, pero
este ente no cambia de opinién por la mala organizacién de la empresa. En una menor parte
de las veces gque toma una decision no esta consciente si tomo 0 no una buena decision
equivalente a un 17 %, en un 33 % dicho ente duda de su decisidn, lo cual es notable en las
pérdidas netas de la empresa.

A la pregunta: Sabe usted, ¢qué son riesgos financieros?

Grdfico 3 Sabe usted, ¢ qué son riesgos financieros?
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Elaboracién Propia

Los riesgos financieros son todos aquellos aspectos negativos o inesperados que puedan
presentarse al momento que el mercado fluye y este puede ser afectado por factores tanto
internos como externos en él, la ventaja es que la persona encargada en el area de
administracion financiera tiene conocimiento de aquellos riesgos que pueden afectar
directamente a la fabrica.

Si tengo conocimiento financiero, ya que trabaje anteriormente como jefe de minas en san
Petersburgo (Rusia) de tal manera adquirido mis conocimientos tanto como aprendizaje y
adquiridos que me permita entender la informacion relacionandola con las finanzas
personales y los negocios, esto me ha Ayudado a sentirme comprometido, ya que es un
negocio que me dejo mi papa

A pregunta: De los siguientes factores de riesgos (limitaciones o deficiencia) que
comun mente ocurre en la empresa, usted puede identificar cuales se ajustan a la
realidad en la empresa.

Tabla 1 Factores de Riesgos que afectan a la empresa

Factores de riesgos que afectan a la empresa Si No
(limitaciones o deficiencia)
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¢Existe un adecuado manejo de los riesgos por el personal en el area
administrativa financiera, que permite la identificacion, andlisis, valoracion
y definicion de las acciones a seguir para su mitigacion?

¢ Existe mecanismo de identificacién de riesgos financieros, relacionados
con los objetivos de los procesos contables y objetivos de la empresa
Tabacalera Tirador Ramos de la ciudad de Esteli?

¢ Existen controles establecidos para mitigar los riesgos identificados en la
gestion financiera, presupuestal y contable, y en la gestion de adquisicion
de bienes y servicios?

¢ Existe monitoreo o evaluacion, para medir la rentabilidad o eficiencia en
la empresa Tabacalera Tirador Ramos de la ciudad de Esteli; asi como la
aplicacion de acciones preventivas?

¢ Existe canal de comunicacion y la participacion de la alta direcciéon con
los colaboradores de la Tabacalera Tirador Ramos de la ciudad de Esteli? v

¢ Existe un sistema de control interno para prevenir y detectar de manera
oportuna los eventos que conllevan al mal uso de los recursos de la
empresa, como el fraude y la corrupcion?

Elaboracién Propia.

Se tiene un conocimiento pleno de todos aquellos riesgos pueden afectar en la fabrica por
lo cual sus medidas alternativas o las que ejecutan van en direccion contraria a aquellas que
podrian converger en un colapso en el funcionamiento de la fabrica.

Se puede observar en la tabla 1, que todas las respuestas fueron negativas, ya que la
empresa no considera un manejo adecuado a los riesgos causados por el personal, debido
a la falta de conocimiento de los mismos; y a su vez no hay una creacion de un plan de
alternativas que puedan mitigar estos aspectos, esto debido a que no hay una logistica que
pueda identificarlos por lo que no hay un control ni monitoreo ni trazabilidad de aquellos
movimientos que pudieron dejar bajas en los estados de cuentas.

A la pregunta: ¢Segun su control financiero, la empresa esta generando los
suficientes activos como para poder laborar?
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Grdfico 4 La empresa estd generando los suficientes activos para poder laborar

¢SEGUN SU CONTROL FINANCIERO, LA EMPRESA ESTA
GENERANDO LOS SUFICIENTES ACTIVOS COMO PARA
PODER LABORAR

+

ellos pueden generar activos para seguir laborando y siendo rentables y productivos
Elaboracién Propia

El control financiero es una actividad que realiza el departamento de finanzas de las
empresas. Esta actividad consiste en supervisar y vigilar el estado de las finanzas de la
compafiia, especialmente a la hora de asegurarse de que no se produce déficit entre los
gastosy los ingresos tal, asi Se define el Activo de una empresa como el conjunto de bienes,
derechos y otros recursos de los que es propietaria una compafiia, por ejemplo, muebles,
oficinas, equipos informaticos, también se incluyen aquellos de los que esperamos tener un
beneficio futuro.

La empresa como tal es rentable para su debido funcionamiento ya que maneja y controla
sus finanzas y esto crea un mejor manejo de todos aquellos movimientos que estan
contemplados en un plan de accién que esta definido en un periodo de tiempo.

Aungque la empresa no cuente con un seguimiento, ni un monitoreo a estos riesgos
financieros; sin embargo, ellos pueden generar activos para seguir laborando y siendo
rentables y productivos.

A la pregunta: ¢(Como administrador? ¢Cree que la empresa Tabacalera Tirador
Ramos actualmente presenta indicios de riesgos financieros?

En si, el riesgo financiero también hace referencia a la posibilidad de obtener beneficios
financieros menores a los esperados o0 que los mismos —incluso— sean nulos. Estos
resultados son fruto de las transacciones que realiza una empresa y pueden ser producto
de la inestabilidad del sector en el que se opera, de la falta de estabilidad de los mercados
financieros y de la imposibilidad de devolver, alguna de las partes, el capital.
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El estudio del riesgo financiero es una de las variables mas importantes a tener en cuenta
en todas las empresas. Si bien su calculo depende de diferentes factores, mantener un
muestreo estadistico ayudara a que los eventos se den lo mas apegado posible a los
planificados por la direccion financiera de una empresa.

Una vez conocido qué se entiende por riesgo financiero es significativo saber cuales son los
principales tipos a tener en consideracion para poder hacer estimaciones y adecuarlas a
cada empresa, Administracion inadecuada, Endeudamiento elevado, Variaciones de cambio
0 en las tasas de interés, Operaciones de mercado o inversiones con alto grado de
inseguridad, Falta de informacion para tomar decisiones

Para esto es indispensable ampliar los conocimientos a través de estudios aprovechar las
habilidades necesarias para tomar decisiones que permitan a través del conocimiento de
las distintas técnicas de evaluacion y mitigacion de los riesgos financieros y asi conseguir
una mayor rentabilidad en la empresa.

El Riesgo operativo u operacional esté vinculado con las pérdidas ocasionadas por errores
operativos. Este riesgo se da, por ejemplo, por problemas de caracter tecnologico, errores
humanos, o falta de controles dentro de la empresa, entre otros. Estos riesgos se pueden
prevenir si se tiene en cuenta que un riesgo puntual, como el dafio de una maquina, puede
desencadenar otros conexos como retrasos en las entregas.

A la pregunta: ¢Existen indicios de riesgos financieros en la empresa Tirador Ramos?

Tabla 2 Existen indicios de riesgos financiero en la empresa tabacalera Tirador Ramos
Riesgo de Crédito Si No

¢ Existe algun tipo de riesgo que la empresa sea financiada con créditos
bancarios? v

¢ Existe experiencia suficiente para acceder a créditos de alto monto?

v
¢ Existe mucha variacién en las tasas de interés efectiva que ofrece en
sistema financieros u otras entidades financieras? v
¢ Existe riesgo que el crédito sea insuficiente en base al presupuesto inicial
0 que represente un porcentaje muy alto? v

Elaboracién Propia

Debido a que actualmente la mayoria de empresas y negocios trabajan bajo sistemas de
crédito la confiabilidad en estos hace que se tomen como opcién y Ultima instancia de que
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sea la fuente de ingresos para ejecutar las diversas acciones que estan entorno al
funcionamiento de la misma, todo esto es basado en la misma experiencia en haber
trabajado bajo sistemas de crédito, todos estos créditos estan fundamentados en los
presupuestos y las proyecciones que se tengan para que sean rentables.

Una vez conocido por riesgo financiero es saber cuales los principales tipos a tener en
consideracion para poder hacer estimaciones y adecuarlas a cada empresa.

Para esto es indispensable ampliar los conocimientos a través de estudios aprovechar las
habilidades necesarias para tomar decisiones que permitan a través del conocimiento de
las distintas técnicas de evaluacion y mitigacion de los riesgos financieros y asi conseguir
una mayor rentabilidad en la empresa., prever las posibles consecuencias y montar una
planificacion adecuada.

Es necesario entender que correr riesgos forma parte de la trayectoria rumbo al éxito, y que

no hay como evitar las incertidumbres en su totalidad. vale recordar que, mientras mas
conoces acerca del producto que comercializas, del mercado en el cual esta insertado y los
métodos de gestibn empresarial, mayores seran las oportunidades de anticipar los
acontecimientos, disminuyendo el margen de riesgo — la capacitacion puede ser tu
diferencial para alcanzar el éxito.

A la pregunta: ¢Existen indicios de riesgos de mercados en la empresa Tirador
Ramos?

Tabla 3 Existen indicio de riesgos de mercados en la empresa Tirador Ramos

Riesgo de Mercado Si No
¢ Existe estudio de mercado relacionado con la actividad que desempenfia la empresa? v
¢ Existe cambios en los servicios ofrecidos por factores externos? v

¢ Existe disminuciéon de utilidades por fluctuacion de la moneda nacional en relaciéon a la v
moneda extranjera?

¢ Existe disminucion del precio por ventas? v
¢ Existe riesgo de no llegar al pablico objetivo? v
¢ Existe riesgo por la demanda del mercado internacional? v

Elaboracién Propia
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Considerar el mercado es fundamental para la toma de decisiones ya que en ella se encierra
la demanday es la que va a generar los ingresos para poder solventar todos aquellos costos,
gastos que como empresa se estructuran y dentro de ellos. Los estudios de mercados son
importantes cuando este es un sector ampliamente demandado por que la competencia es
muy amplia y diversas, esto hace que haya una variabilidad en los servicios que se ofrecen,
debido a que todas las estructuras de costos estan fundamentadas en monedas de
transacciones internaciones estos se les debe de aplicar un factor de amortiguacion para no
ver altamente las perdidas en las diversas transacciones que se puedan ejecutar.

También es importante recordar que la demanda actualmente es muy exigente y estos no
se les pueda llegar a cumplir con lo que requieren, y ain mas la demanda internacional que
si no se cumplen con los alineamientos locales no se pueden consumir esto hace que
aumente mas la inversion y asi aumentar las estructuras de los costos.

Como empresa estamos al dia de los diferentes tipos de riesgos a los cuales la tabacalera
esta expuesta, pero también tenemos en cuenta que todo es un proceso, el cual conlleva su
tiempo y su manera de darles solucion. (Vilchez, 2021)

Cabe destacar que el riesgo de mercado se presenta por las pérdidas de valor que puede
tener un activo debido a la fluctuacién de su precio en el mercado, en otras palabras, es el
riesgo a que el valor de un activo disminuya a causa de las variaciones dadas por las
condiciones del mercado, que pueden ser por los precios de valor, el tipo de interés o cambio
o el cambio en los precios de las materias primas.

A la pregunta: ¢Existen indicios de riesgos Cambiarios que afecten a la empresa
Tirador Ramos?

Tabla 4 Existen indicios de riesgos cambiarios que afecten a la empresa Tirador Ramos
Riesgo Cambiario Si No

¢ Existe estrategia para enfrentar las fluctuaciones en el riesgo
cambiario? v

¢ Existe variaciones del tipo de cambio que afectan los ingresos y costos
de la empresa Tirador Ramos en el largo plazo? v

¢ Existe experiencia en la administracion de este tipo de riesgo? v

¢ Existe monitoreo del riesgo cambiario en la empresa por la gerencia
financiera? v

¢ Existe desaceleracion productiva y econdmica en la empresa, este tipo
de riesgo impacta en las utilidades? v
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Elaboracién Propia

El riesgo cambiario, es un riesgo que se presenta cuando se realizan transacciones en
monedas distintas a la moneda de la empresa. Este riesgo se da cuando no se gestiona
correctamente la exposicion de la empresa al cambio de divisa con las que comercializa. Si
hay volatilidad en una de las divisas de la transaccion y la empresa no ha gestionado la
exposicion al cambio de esa divisa (ya sea a través de la cobertura o de la eliminacion
integral de la exposicion), esta puede tener un impacto negativo en sus beneficios por accion
y en el beneficio antes de intereses, impuestos, depreciaciones y amortizaciones. (Kyriba
Corp., 2021)

Tratamos de prever todos los posibles fallos de la empresa tanto del mismo modo sus
posibles soluciones para poder brindar un mejor servicio y eficiencia de la empresa, como
también de tener un personal capacitado y con su respectiva experiencia previa. (Vilchez,
2021)

La empresa si considera las tasas de cambio como un riesgo ya que estos afectan a largo
plazo los ingresos y los costos de la empresa por el deslizamiento de la moneda y las
politicas nacionales de las transacciones que se puedan presentar, estos han creado planes
en las politicas internas para enfrentarlas con un monitoreo del mismo para desacelerar los
niveles de productividad y las pérdidas que podrian afectar las utilidades en la misma.

A la pregunta: ¢Existen indicios de riesgos Legal que afecten a la empresa Tirador
Ramos?

Tabla 5 Indicios de riesgos legal que afecten a la empresa Tirador Ramos
Riesgo Legal

¢Existe a lo interno y externo acciones legales o procedimientos que
incluyen demandas por documentos, regulacion vy litigios? v

¢ Existe control de los contratos de ventas con empresas nacionales e
internacionales? v

¢ Existe violaciones a las normativas de procedimientos administrativo y
financiera en la empresa? v

¢ Existen conflictos de interés potenciales en las diferentes dependencias
de la empresa? v

Elaboracién Propia
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Los aspectos legales son importantes ya que son los que permiten institucionalizar, crear
confiabilidad y si poder adentrase en el marco de lo que requiere el mercado, la fabrica por
lo que es naciente no cuenta con documentos ni regulaciones por lo que es uno de los
puntos a mejorar, lo que si es importante recalcar es que llevan control de los contratos de
ventas tantos nacionales como internaciones, algo de alto riesgo porque ellos no cuentan
con documentos ni regulaciones que validen.

De manera legal la empresa trata de mantenerse a la raya o con sus documentos en reglas
para cumplir con los mandatos de manera nacional tanto como internacional para poder
buenas relaciones y asi de este modo mover el producto final. (Vilchez, 2021)

Para complementar, se entiende como la posibilidad de que exista una pérdida econémica
derivadadel incumplimiento de las disposiciones legales y administrativas que son
aplicables, emision de resoluciones administrativas y judiciales desfavorables, aplicacion
de multas o sanciones, es a lo que se conoce como riego legal.

A la pregunta: ¢Existen indicios de riesgos Liquidez que afecten a la empresa Tirador
Ramos?

Tabla 6 Indicios de riesgos liquidez que afecten a la empresa Tirador Ramos
Riesgo de Liquidez

¢ Existe tardanza en los ingresos por ventas? v
¢ Existe déficit en el flujo de caja? v
¢ Existe elevados costos en relacion a las ventas? v
¢ Existe incumplimiento con los proveedores e inversionistas? v
¢ Existe un presupuesto acorde a la realidad? v

¢ Existe riesgo con las utilidades esperadas por la empresa e

inversionistas? v
¢ Existe respaldo a los activos fijos de la empresa? v
¢ Existen altos gastos en la empresa? v

Elaboracién Propia

En este punto lo que se pone en manifiesto es que al presentar tardanzas en los ingresos
por ventas ellos deberian de crear politicas para recuperar lo de las ventas en un tiempo
gue se considere para recuperar todas las inversiones, la ventaja es que se acondicionan a
las realidades y su presupuesto habria que definirlo en funcién a que esta basado, los costos
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en ventas no son elevados por lo que habria que considerar que son aquellos elementos
gue intervienen en esto como es la publicidad, distribuidores, etc.

Actualmente la empresa esta vulnerable en distintos aspectos, pero se trata de
compensarlos o buscarles una solucion inmediata, pero a medida de los posible se buscan
a gque a futuro esto no vuelva a ocurrir. (Vilchez, 2021)

Cabe recordar que el riesgo de liquidez hace referencia a la dificultad de una empresa para
poder hacer frente a sus obligaciones de pago a corto plazo debido a la incapacidad de
convertir sus activos en liquidez sin incurrir en pérdidas.

Una buena gestion del riesgo de liquidez en las empresas implica el mantenimiento de
suficiente efectivo en caja, asi como la posibilidad de acceder a créditos financieros o tener
capacidad para liquidar sus activos con cierta inmediatez.

Objetivo especifico N° 2 para el Gerente

La presente investigacion realizada en la Tabacalera Tirador Ramos es de tipo cuali-cuanti
utilizando el método de recoleccion de datos aplicando instrumentos como entrevistas
dirigidas debido a que proporciona la informacion necesaria para comprender las
actividades de la Tabacalera Tirador Ramos, reflejando la situacion actual de la empresa
datos numeéricos.

Por medio de la presente investigacion, trata responder la problematica por falta de
reconocimiento de los riesgos financieros, para el cual se pretende estudiar el fenbmeno
gue experimenta.

En entrevista realizada el dia lunes 4 de octubre del 2021, al Lic. Gerardo Ramos gerente y
accionista de fébrica tabacalera Tirador Ramos, con el objetivo de identificar si tienen
conocimiento e informacion de las preguntas a entrevistar.

Para identificar las dificultades decidimos utilizar el método de recoleccion de datos
aplicando instrumentos como entrevistas dirigidas debido a que proporciona la informacién
necesaria para comprender las actividades de la Tabacalera Tirador Ramos, reflejando la
situacién actual de la empresa datos numéricos.

Preguntas entrevista Gerente Tabacalera Tirador Ramos

A pregunta: ¢Esta consciente de las grandes pérdidas, que pueden adjudicar a la
empresa por no tener un buen manejo de la misma?
Grdfico 5Perdidas que pueden perjudicar a la empresa Tirador Ramos
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éEsta consiente de las grandes perdidas , quepueden adjudicar a
la empresa por no tener un buen manejo de la misma ?

no; 5; 5%

g

Hno

si; 90; 95%

Fuente: Elaboracion propia a partir de entrevistas realizadas

La palabra pérdida se utiliza para referirse a situaciones con resultados negativos. Los
resultados negativos surgiran cuando los gastos sean superiores a los ingresos, por lo tanto,
es una disminucién del activo de la empresa, es decir es una minoracién de los bienes y
derechos. (Cabia, 2017)

Estamos conscientes de las pérdidas que tenemos dentro de la empresa y es por ello que
actualmente estamos buscando soluciones, herramientas, y tutorias para poder controlar y
manejar de manera mas eficiente la empresa. (Vilchez, 2021)

Se les recomienda hacer uso de tecnologias u software especializados los cuales les sean
de ayuda para el control y seguimiento de la tabacalera, lo cual les hara ver a detalle donde
estan las fugas y/o pérdidas.

A la pregunta: Sabe usted, ¢qué es una estrategia financiera?

Si, Las estrategias financieras de las empresas deben estar en correspondencia con la
estrategia maestra que se haya decidido a partir del proceso de planeacién estratégica de
la organizacion. Consecuentemente, cada estrategia debe llevar el sello distintivo que le
permita apoyar el cumplimiento de la estrategia general y con ello la mision y los objetivos
estratégicos, Estos aspectos claves responden a las estrategias y/o politicas que desde el
punto de vista financiero que deberan regir el desempefio de la empresa, las que pudieran
agruparse, dependiendo del efecto que se persiga con estas, a largo plazo y a corto plazo

En el crecimiento interno obedece a la necesidad de ampliar el negocio como consecuencia
de que la demanda ya que es mayor que la oferta, o por el hecho de haber identificado la
posibilidad de nuevos productos y/o servicios que demanden la ampliacion de la inversion
actual, o sencillamente porque los costos actuales afectan la competitividad del negocio. En
estos casos generalmente las decisiones hay que tomarlas considerando alternativas de
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incremento de los activos existentes, o de reemplazo de estos por otros mas modernos y
eficientes.

Utilizar estrategias financieras tiene sus ventajas como, por ejemplo:

Ayuda a realizar procesos administrativos de indole financiera y econdmica, facilita tomar
decisiones y lograr los objetivos y metas que se han marcado en la organizacion, administrar
de forma eficiente los activos

A la pregunta: ¢La empresa cuenta con capital de trabajo propio o existen entes
asociados?

Grdfico 6 Cuenta con Capital Propio la empresa Tirador Ramos

é¢La empresa cuenta con capital trabajo propio o existen entes
. asociados?

" si " no

Fuente: Elaboracién propia a partir de entrevistas realizadas

El capital es el total de recursos fisicos y financieros que posee una entidad econdmica,
obtenidos mediante aportaciones de los socios o0 accionistas, para generar beneficios o
ganancias. Esta cantidad siempre es distinguida de los intereses cobrados. Basicamente,
se define como la cantidad de dinero que se presta o impone. (Konfio Corp., 2021)

Podemos apreciar que la empresa a pesar de sus altibajos labora con su capital propio sin
acudir a terceros o entes asociados a la empresa Tabacalera Tirador Ramos, por lo que se
entiende que solo se cuenta con su fundador original o Unico duefio.

Si cuenta con un capital propio y entes asociados, por qué para mi un socio es capaz de
tener una buena idea, generando acciones de marketing y convirtiendo esto en ventas,
posibilita la expansion y el crecimiento. Con una persona mas ejerciendo las funciones de
liderazgo, se evita la sobrecarga y el cdmulo de tareas en un soélo individuo. (Vilchez, 2021)
A la pregunta: ¢Segun su control financiero, la empresa esta generando los
suficientes activos como para poder laborar?
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Grdfico 7 La Empresa estd generando lo suficiente activo para poder laborar

La empresa esta generando los suficientes activos como
para poder laborar

N Mpo

Fuente: Elaboracién propia a partir de entrevistas realizadas

Si los resultados en las operaciones de la empresa mediante el analisis de los estados
financieros, facilitan una mejor toma de decisiones en la compaiiia. Al realizar un cierre
contable es importante cuando analizamos los resultados presentados. Ya que es de mucha

importancia y asi mismo detectamos si hay pérdidas o ganancias de la misma (Vilchez,
2021)

El control financiero es una de las actividades mas importantes y esenciales en el seno del
departamento financiero de una empresa, ya que sirve para controlar las cuentas y conocer
en qué estado se encuentran los gastos y los ingresos. Aporta informacion de la empresa,
pero también constituye la base de cualquier accion o cambio financiero que se quiera llevar
a cabo. Es un punto de referencia fundamental para mantener un correcto equilibrio
presupuestario. (Expensaya Corp., 2021)

Se comprende como el estudio y analisis de los resultados de una empresa, vistos desde
diferentes perspectivas. Hay que comparar los objetivos con los planes y los programas
empresariales, tanto a corto como a largo plazo.
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A la pregunta: ¢Ha considero capacitar al personal administrativo para hacer uso de
nuevas tecnologias que favorezcan el desarrollo y rendimiento laboral
administrativo?

¢ ha considerado capacitar al personal administrativo para hacer uuso
de nuevas tecnologias que favorezcan el desarrollo y rendimiento
laboral administrativo?

3%

Osi Ono

A la pregunta: ¢Estaria dispuesto a discutir propuestas para tener un buen

rendimiento de la empresa en la parte administrativa?

éEstaria dispuesto a discutir propuestas para tener un buen
rendimiento de la empresa en la parte administrativa?

i

u S| =NO
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VIl. CONCLUSIONES

Este estudio tenia como objetivo describir, atreves de una investigacion realizada en la
Tabacalera Tirador Ramos nos dimos cuenta que es de tipo cuali-cuanti utilizando el método
de recoleccidén de datos aplicando instrumentos como entrevistas dirigidas debido a que
proporciona la informacion necesaria para comprender las actividades de la Tabacalera
Tirador Ramos, reflejando la situacion actual de la empresa datos numéricos, para ello el
objetivo general distribuyo entres objetivos especificos que después de analizarlos se puede
concluir que.

» En relacion al primer objetivo especifico, se puede confirmar que la situacion en el
periodo 2019 y 2020 los factores de riesgo financiero que afectan en la empresa
tabacalera “Tirador Ramos” de la Ciudad de Esteli. Se hizo entrevista cualitativa
acerca de los riesgos financieros, para ello se concluy6 que, durante el periodo antes
mencionado no tenian un control administrativo financiero acorde con las actividades
de la empresa. Ya que el gerente era quien llevaba mentalmente el control de todas
las areas especificas, por ende, no llevaban un control especifico de todas las areas.

» En relacién al segundo objetivo especifico se analiz6 que la empresa no usaba
estrategias financieras, tampoco llevaban ningan registro y ni controles histéricos.
Esto estaba perjudica severamente en las actividades futura, ya que las estrategias
financieras son decisiones de suma importancia para la vida de las empresas, asi
mismo son determinantes para la consecucion de recursos financieros a largo plazo,
es necesario anticiparse y ganar ventaja sobre la competencia dedicada al sector
tabaco, para enfocar los recursos en prevenir en lugar de corregir.

» En el tercer objetivo para concluir con éxito nuestro trabajo se propone un plan de
mejoras de acuerdo a la identificacién de riesgos financieros encontrados en la
empresa tabacalera
“Tirador Ramos” de la Ciudad de Esteli a través de la presente investigacion

Establecer metas, procesos y plazos para mejorar las finanzas de la empresa. Hacer una
auditoria de sus procesos financieros para descubrir fallas. Aprovechar la tecnologia /
Automatiza todo lo que pueda, ya que la tecnologia puede ser desde un software de
contabilidad o una plataforma de gestion financiera para asegurar que tendra la informacion
mas certera posible y los datos relevantes para tomar decisiones y tener el control del
negocio.
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VIIl. RECOMENDACIONES

Considerando la importancia que tiene conllevar a una correcta aplicacion en la
administrativa financiera en la empresa de Tabaco Tirador Ramos, se emiten las siguientes
recomendaciones

>

Un control administrativo financiero permanente de los limites en cada uno de los
tipos de riesgo financieros, que debe permite tomar medidas adecuadas y
oportunas por el propietario de la empresa y que reduzcan al minimo la probabilidad
de sufrir una pérdida considerable que afecte su patrimonio.

Tener un principio de ejecucién, para la asignacion diferenciada a las atribuciones y
responsabilidades para que la ejecucion del trabajo sea mas disciplinada a la hora
de ejecutar las tareas y la direccion correspondiente a la planificacion.

Hacer inventarios de cierre de mes, para mantener el balance correcto de existencias
en los almacenes, algo que evita, Perder una venta por no tener suficiente inventario
para completar un pedido. Los problemas constantes de inventario pueden llevar a
los clientes a otros proveedores.

Trabajar con programas actualizados para llevar un mejor control de la empresa, que
pueda describirse en términos cuantitativos.

Generar un buen servicio al cliente, es posible lograr que los clientes satisfechos sean
el mejor medio para difundir informacion positiva sobre la empresa. De hecho, los
clientes satisfechos cuentan a nueve personas sobre el gran servicio que ha recibido.
Generar un buen servicio al cliente ya que es importante porque cuando un cliente
siente que esta siendo atendido de una forma excepcional, comienza a demostrar
lealtad.

Trabajar con mas clientes, para hacer crecer la empresa haciendo uso de redes
activas de la empresa para dar publicidad a la empresa y darse a conocer en el
mercado laboral
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6.1. cuadro de diagnostico

Sintomas Causas Prondstico Control del
Prondstico

de cuenta por Retencion  de
cliente. producto ya
finalizado. Contar con
Confianza personal
con el capacitado.
encargado Retencion  en
de] area de pagos a
credito y proveedores 'y
cobranza con .
los clientes. trabajadores. Entregar reportes.
Tener buena
comunicacion con
No tener Desconfianza el subordinado.
control de los del cliente hacia
pagos de los la empresa por
clientes. no llevar el
control
adecuado de
pagos.

6.2. Bosque de fundamentacion tedrica

3.1 ADMINISTRACION DEL RIESGO FINANCIERO
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3.1.1. La Administracion financiera en el siglo XX

3.1.2. Concepto de Administracion Financiera

3.1.3. Objetivos y funciones de la administracion de Riesgos Financiero
3.1.4. Caracteristicas de la administracién de Riesgos Financieros
3.1.5. Tipos de Administracion Financiera

3.1.6. Proceso de la Administracién del Riesgo Financiero

3.1.7. Administrador financiero

3.1.7.1. Responsabilidades del administrador financiero

3.1.7.2. Principales Actividades del Administrador Financiero

3.2 FINANZAS

3.2.1 Definicion

3.2.2 Objetivos de las Finanzas

3.2.3 Organizacion de la funcion de las finanzas

3.2.4. Principales areas y oportunidades de las finanzas
3.2.5. Ramas de las finanzas

3.2.6. Caracteristicas de las finanzas

3.2.7. Tipos de finanzas

3.2.8. Importancia de las finanzas

3.2.9. Funciones de las Finanzas

3.3 RISGO FINANCIERO.

3.3.1. Definicion de riesgos financieros.

3.3.2. Evaluacioén del riesgo.

3.3.2.1. Funcion de evaluacion del riesgo

3.3.3. Fundamentos del Riesgo y el Rendimiento
3.3.4. Definicion de rendimiento

3.3.5. Tipos de riesgos financieros

3.3.6. Aversion al riesgo

3.3.6.1. Niveles de aversion al riesgo

3.3.7. Medicién del riesgo
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Etapa

Actividades

Semanas

7

8

9

10

11

12

13

14

15

Investigacion
Documental

Seleccion del Tema a Investigar

Planteamiento del Problema

x$|

Elaboracion de Preguntas del Problema

xx|

Redaccion de la Justificacion

XK|X

Edl B4 EN

EN

Planteamiento de los Objetivos

El

Ea B4

Planteamiento del Bosquejo

Desarrollo del Marco Teo6rico: Selecciéon de la
Bibliografia, Recopilacion de Informacion y
Procesamiento de Informacion

B4 E4 B4

Ed

Realizacion de la Matriz de Categoria

Ed B4 = X|X

o vt e |
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Investigacion
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Etapa Actividades
1|2|3|4a|s5|6|7|8]9|10]11]12]13]14]15
Elaboracion de la Entrevista dirigida al
coordinador del programa, oficiales de crédito
Elaboracion | Y responsable de cartera y cobro
de Elaboracion y aplicacion de la guia de
Instrumentos | Observacion

Elaboracion de la Revision Documental

Elaboracion de

Aplicacion de los Instrumentos de
Investigacion

Documento Elaboracion de los Resultados, Conclusiones
Final y Recomendaciones Obtenidos durante el
Proceso de Investigacion
Planeado |:| Ejecutado
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6.4. Entrevistas

.Universidad Nacional Autobnoma de Nicaragua, Managua
UNAN-Managua
Facultad regional multidisciplinaria, Esteli FAREM-Esteli.

Trabajo de campo- Entrevista

Objetivo: con la aplicacion de esta entrevista se trata de identificar la situacion actual que
presenta la fabrica TIRADOR RAMOS de Esteli, obteniendo informacién sobre los efectos
de las incidencias de la evaluacion administrativa de riesgos financieros.

Preguntas:

Preguntas entrevista Gerente Tabacalera Tirador Ramos

1- ¢Est& consciente de las grandes pérdidas, que pueden adjudicar a la empresa por
no tener un buen manejo de la misma?
Si | ] No | )

2- ¢Ha considero capacitar al personal administrativo para hacer uso de nuevas
tecnologias que favorezcan el desarrollo y rendimiento laboral administrativo?

si C_JNo B

3- ¢Estaria dispuesto a discutir propuestas para tener un buen rendimiento de la

empresa en la parte administrativa? Si (—J No @l

4- ¢Sabe que es una estrategia financiera?
Si | ] No | )

5- ¢Alguna vez ha utilizado una estrategia financiera?

si C_JNo (B

6- ¢Considera que la empresa posee una estructura financieramente estable?

si C_JNo B

7- ¢La empresa cuenta con capital de trabajo propio o existen entes asociados?
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Si | J No ( Jsi la respuesta es positiva explique esos entes asociados.

8- ¢Segun su control financiero, la empresa esta generando los suficientes activos como
para poder laborar?
Si | ] No | ]

9- ¢Tiene propuestas para aplicar una estrategia a corto plazo?, Si la respuesta es

positiva responda las acciones que implementarias como estrategias en la empresa

Acciones Si No

Reducir el inventario a su minima expresion, tratando de no afectar
la demanda diaria o la produccion de productos.

Aplazar las cuentas por pagar el mayor tiempo posible, cuidando de

no perjudicar la imagen de la empresa. Al pagar se reduce la
liquidez de la empresa y, por otro lado, a aplazar el pago a un | Vv
proveedor, éste puede elevar el precio en un futuro por considerarlo

a usted como de alto riesgo

En la medida que sea posible, realice descuentos en montos
grandes por pagos de contado

Invierta en una ampliaciéon de su empresa en caso de detectar la
posibilidad de crear nuevos productos o servicios

En caso de que note que la demanda crece y se va igualando a su
capacidad para producir, entonces es momento de buscar
financiamiento para extender sus activos o cambiarlos por otros
actualizados y eficientes

Puede optar por adquirir o fusionarse con otra empresa que genera
o brinde el mismo producto o servicios que la suya, con esto habra v
logrado eliminar a un competidor

Después de muchos afios, muchos empresarios toman la decision
de fusionarse con proveedores para agilizar sus servicios o tener | v
mayor control de la materia prima

Es aconsejable diversificar sus productos y servicios, y con esto
cubrir sus costos fijos en temporadas bajas o previniendo riesgos
por cambios en politicas o convenios que pudieran afectar su
negocio

Las empresas que eligen por incrementar el financiamiento por
medio de préstamos bancarios, también se incrementan sus riesgos
financieros en lo que se refiere a un posible incumplimiento de pago; | v
esto se agrava cuando existe un incumplimiento de pago por parte

de las cuentas por cobrar
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Por regla general, es recomendable contratar financiamiento dentro
del sistema financiero formal para no ser sujeto de fraude o usura

Es una buena idea el apalancamiento, siempre y cuando la
rentabilidad sea mayor al coste total del apalancamiento

Establece claramente tus objetivos, sean estos a corto o largo
plazo, y de esta forma estards dando forma a tu estrategia Vv
financiera

Si a pesar de su experiencia en el negocio, siente que necesita
ayuda, entonces puede contratar a un asesor en inversiones o
planificador financiero; con esto sélo le quedard analizar las
recomendaciones que éste le pueda sugerir

v

10-¢Le pareceria utilizar tecnologias que ayuden a la agilizacion de procesos
financieros, como es el caso de softwares especializados?
si | ] No | ]

11-¢Ha considerado en capacitar al personal administrativo para hacer uso de técnicas

que faciliten el trabajo? Si (] No B

12-¢ Alguna vez ha planeado realizar reuniones con el personal administrativo para que
expongan sus guejas y sugerencias para poder desarrollar mejor su trabajo?

si C_JNo B

13-¢ Realizaria mejoras a la infraestructura que ayuden al personal para que trabajen de
una manera mas comoda y eficiente?
Si J No | )

14-¢ Contrataria un ingeniero informatico el cual disefie un sistema de inventario en base
a las necesidades de la empresa?
Si J No | )
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Riesgo Operacional Si No
i Existe riesgos en la calidad de los servicios por mano de obra ‘ " —
ineficiente v

¢Existe riesgo en la entrega de productos terminados por contratos | obtenidos a sus

clientes?

¢ Existe riesgo con la introduccién de equipos modernos para la produccion de TabacoP

v
¢ Existe algan plan de contingencia operacional a largo plazo? v
¢ Existe control interno de materiales e insumos de forma continua? Vi

Riesgo Pais
¢Existe incumplimiento en los compromisos de pago acordados con los clientes?
v
¢ Existe politicas en la seguridad de la informacién? v

¢ Existe politicas internas en relacién con las obligaciones fiscales? v

Preguntas Entrevista Administrador Financiero

1- ¢Sabe usted, qué son riesgos financieros?

si | J No | )

2- ¢Conoce acerca de los perjuicios de un mal manejo financiero?

si CX@DNo C3

3- ¢ Tiene conocimiento de los diferentes tipos de riesgos financieros?
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si J No ( )

4- De los siguientes factores de riesgos (limitaciones o deficiencia) que comun mente
ocurre en la empresa, usted puede identificar cuales se ajustan a la realidad en la

empresa.

Factores de riesgos que afectan a la empresa Si No
(limitaciones o deficiencia)

¢ Existe un adecuado manejo de los riesgos por el personal en
el area administrativa financiera, que permite la identificacion,
analisis, valoracion y definicion de las acciones a seguir para su Y
mitigacion?

¢Existe mecanismo de identificacion de riesgos financieros,
relacionados con los objetivos de los procesos contables y
objetivos de la empresa Tabacalera Tirador Ramos de la ciudad v
de Esteli?

¢Existen controles establecidos para mitigar los riesgos
identificados en la gestion financiera, presupuestal y contable,
y en la gestién de adquisicion de bienes y servicios?

¢ Existe monitoreo o evaluacion, para medir la rentabilidad o
eficiencia en la empresa Tabacalera Tirador Ramos de la
ciudad de Esteli; asi como la aplicacibn de acciones v
preventivas?

¢ Existe canal de comunicacion y la participacién de la alta
direccion con los colaboradores de la Tabacalera Tirador
Ramos de la ciudad de Esteli?

¢ Existe un sistema de control interno para prevenir y detectar
de manera oportuna los eventos que conllevan al mal uso de
los recursos de la empresa, como el fraude y la corrupcion?
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5- ¢Segun su control financiero, la empresa esta generando los suficientes activos como

para poder laborar?

s @Nne O3

6- ¢Como administrador? ¢, Cree que la empresa Tabacalera Tirador Ramos actualmente

presenta indicios de riesgos financieros?

Seminario de Graduacién Pagina 88



Universidad Nacional Auténoma de Nicaragua, Managua / UNAN-
Managua/FAREM-Esteli

Bb LHVSRILAD
S5 NACKINAL

Bl arcrce e

HALAD

Riesgo de Crédito Si No
¢ Existe algun tipo de riesgo de impago?
v
¢ Existe experiencia suficiente para acceder a créditos de alto
monto? v
¢ Existe mucha variacion en las tasas de interés efectiva que ofrece
en sistema financieros u otras entidades financieras? v
¢ Existe riesgo que el crédito sea insuficiente en base al presupuesto
inicial o que represente un porcentaje muy alto?
v
Riesgo de Mercado Si No
¢Existe estudio de mercado relacionado con la actividad que
desempefia la empresa? v
¢ Existe cambios en los servicios ofrecidos por factores externos? v
¢ Existe disminucién de utilidades por fluctuacion de la moneda
nacional en relacion a la moneda extranjera? v
¢ Existe disminucion del precio por ventas? v
¢ Existe riesgo de no llegar al puablico objetivo? v
¢ Existe riesgo por la demanda del mercado internacional? v
Riesgo Cambiario Si No
¢ Existe estrategia para enfrentar las fluctuaciones en el riesgo
cambiario? v
¢ Existe variaciones del tipo de cambio que afectan los ingresos y
costos de la empresa Tirador Ramos en el largo plazo? v
¢ Existe experiencia en la administracion de este tipo de riesgo? v
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¢Existe monitoreo del riesgo cambiario en la empresa por la
gerencia financiera?

¢ Existe desaceleracion productiva y econdémica en la empresa, este
tipo de riesgo impacta en las utilidades?

Riesgo Legal

¢ Existe a lo interno y externo acciones legales o procedimientos que
incluyen demandas por documentos, regulacion vy litigios?

¢ Existe control de los contratos de ventas con empresas nacionales
e internacionales?

¢Existe violaciones a las normativas de procedimientos
administrativo y financiera en la empresa?

¢Existen conflictos de interés potenciales en las diferentes
dependencias de la empresa?

Riesgo de Liquidez

¢ Existe tardanza en los ingresos por ventas?

¢ Existe déficit en el flujo de caja?

¢ Existe elevados costos en relacion a las ventas?

¢ Existe incumplimiento con los proveedores e inversionistas?

¢ Existe un presupuesto acorde a la realidad?

¢ Existe riesgo con las utilidades esperadas por la empresa e
inversionistas?

¢ Existe respaldo a los activos fijos de la empresa?

¢ Existen altos gastos en la empresa?

7- ¢Esta consciente de las grandes pérdidas, que pueden adjudicar a la empresa por no

tener un buen manejo de la misma?

si J No ( )
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8- ¢Segun su control financiero, la empresa esta generando los suficientes activos como

para poder laborar?

si J No )

Riesgo de Crédito

Si

No

¢ Existe algun tipo de riesgo de impago?

de alto monto?

¢ Existe experiencia suficiente para acceder a créditos

entidades financieras?

¢SExiste mucha variacion en las tasas de interés
efectiva que ofrece en sistema financieros u otras

muy alto?

¢ Existe riesgo que el crédito sea insuficiente en base
al presupuesto inicial o que represente un porcentaje

Riesgo de Mercado

Si

No

¢ Existe estudio de mercado relacionado con la
actividad que desempefia la empresa?

¢Existe cambios en los servicios ofrecidos por
factores externos?

¢ Existe disminucion de utilidades por fluctuacion de
la moneda nacional en relacion a la moneda
extranjera?

¢ Existe disminucion del precio por ventas?

¢ Existe riesgo de no llegar al publico objetivo?

¢ Existe riesgo por la demanda del mercado

internacional?
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Riesgo de Liquidez Si No

¢ Existe tardanza en los ingresos por ventas? 1

¢ Existe déficit en el flujo de caja? 1

¢ Existe elevados costos en relacion a las ventas? 1

¢ Existe incumplimiento con los proveedores e
inversionistas?

¢ Existe un presupuesto acorde a la realidad? 1

¢ Existe riesgo con las utilidades esperadas por la
empresa e inversionistas?

¢ Existe respaldo a los activos fijos de la empresa? 1

¢ Existen altos gastos en la empresa? 1

Riesgo Operacional Si No

Existe riesgos en la calidad de los servicios por mano
de obra ineficiente

¢ Existe riesgo en la entrega de productos terminados
por contratos obtenidos a sus clientes?

¢Existe riesgo con la introduccién de equipos
modernos para la produccion de Tabaco?

¢Existe algun plan de contingencia operacional a
largo plazo?

¢ Existe control interno de materiales e insumos de
forma continua?

Riesgo Pais Si No

¢ Existe incumplimiento en los compromisos de pago
acordados con los clientes?
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¢ Existe politicas en la seguridad de la informacion?

¢ Existe politicas internas en relacion con las

obligaciones fiscales?

¢Existen conflictos de interés potenciales en las
diferentes dependencias de la empresa?

Factores de riesgos que afectan a la
empresa

(limitaciones o deficiencia)

¢Existe un adecuado manejo de los
riesgos por el personal en el area
administrativa financiera, que permite
la identificacion, andlisis, valoraciéon y
definicion de las acciones a seguir para
su mitigacion?

¢ Existe mecanismo de identificacion de
riesgos financieros, relacionados con
los objetivos de los procesos contables
y objetivos de la empresa Tabacalera
Tirador Ramos de la ciudad de Esteli?

¢Existen controles establecidos para
mitigar los riesgos identificados en la
gestion financiera, presupuestal vy
contable, y en la gestion de adquisicion
de bienes y servicios?

¢ Existe monitoreo o evaluacion, para
medir la rentabilidad o eficiencia en la
empresa Tabacalera Tirador Ramos de
la ciudad de Esteli; asi como la
aplicacion de acciones preventivas?

Si

No
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¢Existe canal de comunicacién y la
participacion de la alta direccion con los
colaboradores de la Tabacalera Tirador
Ramos de la ciudad de Esteli?

¢ Existe un sistema de control interno

para prevenir y detectar de manera

oportuna los eventos que conllevan al 1
mal uso de los recursos de la empresa,

como el fraude y la corrupcion?

Acciones Si No

Reducir el inventario a su minima expresion,
tratando de no afectar la demanda diaria o la 1
produccion de productos.

Aplazar las cuentas por pagar el mayor tiempo
posible, cuidando de no perjudicar la imagen de la
empresa. Al pagar se reduce la liquidez de la

1
empresa y por otro lado, a aplazar el pago a un
proveedor, éste puede elevar el precio en un futuro
por considerarlo a usted como de alto riesgo
En la medida que sea posible, realice descuentos L

en montos grandes por pagos de contado

Invierta en una ampliacién de su empresa en caso
de detectar la posibilidad de crear nuevos 1
productos o servicios

En caso de que note que la demanda crece y se va
igualando a su capacidad para producir, entonces

es momento de buscar financiamiento para 1
extender sus activos o cambiarlos por otros
actualizados y eficientes
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Puede optar por adquirir o fusionarse con otra
empresa que genera o brinde el mismo producto o
servicios que la suya, con esto habra logrado
eliminar a un competidor

Después de muchos afios, muchos empresarios
toman la decisién de fusionarse con proveedores
para agilizar sus servicios o tener mayor control de
la materia prima

Es aconsejable diversificar sus productos Yy
servicios, y con esto cubrir sus costos fijos en
temporadas bajas o previniendo riesgos por 1
cambios en politicas o convenios que pudieran

afectar su negocio

Las empresas que eligen por incrementar el
financiamiento por medio de préstamos bancarios,

también se incrementan sus riesgos financieros en

lo que se refiere a un posible incumplimiento de 1
pago; esto se agrava cuando existe un
incumplimiento de pago por parte de las cuentas

por cobrar

Por regla general, es recomendable contratar
financiamiento dentro del sistema financiero formal 1
para no ser sujeto de fraude o usura

Es una buena idea el apalancamiento, siempre y
cuando la rentabilidad sea mayor al coste total del 1
apalancamiento

Establece claramente tus objetivos, sean estos a
corto o largo plazo, y de esta forma estaras dando 1
forma a tu estrategia financiera

Si a pesar de su experiencia en el negocio, siente

gue necesita ayuda, entonces puede contratar a un

asesor en inversiones o planificador financiero; con 1
esto solo le quedara analizar las recomendaciones

que éste le pueda sugerir
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Graficas y Tablas utilizadas para obtener los datos en la presente investigacion

Opciones
Pregunta N° 4 Si | No
1- ¢ Le pareceria utilizar tecnologias que ayuden a la agilizacion de procesos
financieros, como es el caso de softwares especializados?
1

2- ¢Ha considerado en capacitar al
personal administrativo para hacer uso de técnicas que faciliten
el trabajo?

3- ¢Alguna vez ha planeado realizar reuniones con el personal
administrativo para que expongan sus quejas y sugerencias para poder
desarrollar mejor su trabajo?

4- ¢Realizaria mejoras a la infraestructura que ayuden al personal para que
trabajen de una manera mas comoda y eficiente?

pregunta N° 4

el caso de softwares especializados?

faciliten el trabajo?

SUS (uejas y sugerencias para poder desarrollar mejor su trabajo?

manera mas comoda y eficiente?

m 1- ile pareceria utilizar tecnologias que ayuden a la agilizacion de procesos financieros, como es
m 2- ¢Ha considerado en capacitar al personal administrativo para hacer uso de técnicas que
n 3. ¢Alguna vez ha planeado realizar reuniones con el personal administrativo para que expongan

W 4. /Realizaria mejoras a la infraestructura que ayuden al personal para que trabajen de una
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Acciones

4
S son

10 9 Su minkma expresdn, tratar

3emp

L un futuro

a posible, realice descuentas en montos grar

Opciones
Pregunta N° 3 Si No
1- ¢Sabe que es una estrategia financiera? 1
2- ¢Alguna vez ha utilizado una estrategia financiera? 1
3- {Considera que la empresa posee una estructura financieramente
estable? 1

4- ilLa empresa cuenta con capital de trabajo propio o existen entes
asociados? 1

5- ¢Segln su control financiero, la empresa estd generando los
suficientes activos como para poder laborar? 1
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5 éSegun s control financiero, by empress estd generando los
suficientes activos como para poder laborar? j————————
4- ¢La empresa cuenta con capital de trabajo propio o existen
sntesasodados? |
3-¢Considera que fa empress posed una estructur:
financieramente establs?
2. dAkguna vez ba utilizado una estrategia fnanciora? _——
L e e ——
0 02 o4 05 08 1 12
® OpclanesNo  mOpclonoes Si
Riesgos de Crédito
1.2 1.2
1 1
0.8 0.8
0.6 0.6
04 04
0.2 0.2
(6} (6}
¢ Existe algun tipo de riesgo ¢ Existe experiencia ¢Existe mucha variacionen  ¢Existe riesgo que el
gue la empresa sea suficiente para accedera las tasas de interés efectiva crédito sea insuficiente en
financiado con créditos  créditos de alto monto? gue ofrece en sistema  base al presupuesto inicial
bancarios? financieros u otras O que represente un
entidades financieras? porcentaje muy alto?

B S s—\o
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Riesgo de Mercado

Riesgo de Liquidez
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Riesgo Operacional

| Existe riesgos en la calidad de |os servicios por mano de obra ineficiente

® ¢/ Existe riesgo en la entrega de productos terminados por contratos obtenidos a sus clientes?
I ¢ Existe riesgo con la introduccion de equipos modernos para la produccion de Tabaco?

B (Existe algtin pian de contingencia operacional a largo plazo?

® ¢ Existe control interno de materiales e insumos de forma continua?

Riesgo Pais

1 5
1
08
0.6
0.4
0.2
0

¢ Existe incumplimiento en ¢ Existe politicas en la ¢ Existe politicas internas en ¢Existen conflictos de interés

los compromisos de pago seguridad de la informacion? relacion con las obligaciones potenciales en las diferentes

acordados con los clientes? fiscales? dependencias de la
empresa?
mSi ENo

Factores de riesgos que afectan a la empresa

¢ Existe un sistema de control interno para prevenir y...
éExiste canal de comunicacion y la participacion de la alta...
¢ Existe monitoreo o evaluacion, para medir |a rentabilidad...
éExisten controles establecidos para mitigar los riesgos...

¢ Existe mecanismo de identificacion de riesgos financieros,...

& Existe un adecuado manejo de los riesgos por el personal...

(limitaciones o deficiencia)

Q

0.2 04 0.6 0.8

[y

1.2

mNo mSi
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Conocimiento acerca de los Rendimientos

» 5- (Esta consciente de las grandes pérdidas, que pueden adjudicar a la empresa por no tener un buen manejo de la
misma?

¥ 6- ¢Ha considero capacitar al personal administrativo para hacer uso de nuevas tecnologias que favorezcan el
desarrollo y rendimiento laboral administrativo?

® 7- ¢Estaria dispuesto a discutir propuestas para tener un buen rendimiento de la empresa en la parte administrativa?

Opciones
Pregunta N°1 Si No

éSabe usted, qué son riesgos

financieros? 1

éConoce acerca de los perjuicios de un

mal manejo financiero? 1

¢éTiene conocimiento de los diferentes

tipos de riesgos financieros? 1

Conocimiento de los Riesgo

0.5
B (Sabe usted, qué son riesgos

financieros?

® ¢ Conoce acerca de los
_ perjuici n mal manejo
financiero?

1 éTiene conocimiento de los
diferentes tipos de riesgos
financieros?
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6.5. Guia de revision documental

Universidad Nacional Auténoma de Nicaragua, Managua
UNAN-Managua
Facultad regional multidisciplinaria, Esteli FAREM-Esteli.

Instrucciones: Somos estudiantes del V afio de la carrera de Banca y
Finanzas de la UNAN-Managua/ FAREM-Esteli, se pretende investigar sobre la evaluaciéon
de los riesgos financieros por la administracion de la fabrica de tabaco Tirador Ramos de la
Ciudad de Esteli

Area de Revisiéon documental: area administrativa
Fecha de aplicacion:
Fecha de revision:

Obijetivo: Revision e identificacion de los documentos que se utilizan durante la evaluacién
administrativa financiera de forma directa o indirecta, tipos de referentes tedricos, informe
EEFF de periodos anteriores, planes o estrategias utilizadas para el fomento de los mismos.
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6.6. Guia de observacion

Universidad Nacional Autbnoma de Nicaragua,
Managua
UNAN-Managua
Facultad regional multidisciplinaria, Esteli FAREM-Esteli.

Departamento d ciencias y administrativas
Trabajo de campo-Guia de observacion
Area de observacion: Administracion
Fecha de aplicacion:

Objetivo: observar de manera directa algunas de las funciones y operaciones admirativas
dentro de la empresa

Area de administracion SI | NO Observaciones
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LEY DE ADMISION TEMPORAL PARA
PERFECCIONAMIENTO ACTIVO DE
FACILITACION DE LAS EXPORTACIONES
LEY No. 382, aprobada el 20 de Febrero del
2001

Publicado en la Gaceta, Diario Oficial No. 70
del 16 de Abril del 2001

EL PRESIDENTE DE LA REPUBLICA DE
NICARAGUA

Hace Saber al pueblo nicaragiiense que:

LA ASAMBLEA NACIONAL DE LA
REPUBLICA DE NICARAGUA
CONSIDERANDO

I

Que el articulo 99 de la Constitucién Politica
establece que el Estado, como gestor del bien
comun, es responsable de promover el
desarrollo integral del pais y debe garantizar
los intereses y las necesidades particulares,
sociales, sectoriales y regionales de la nacion.

Que para alcanzar los objetivos de crecimiento
econémico y creacibn de empleos es
indispensable  fortalecer la  actividad
exportadora del pais y su posicibn en los
mercados internacionales. Que en la
persecucion de estos objetivos, es de vital
importancia asegurar que los productores y
exportadores tengan acceso a sus diversas
materias primas, bienes intermedios y bienes
de capital a precios internacionales.

Que antes de la globalizacion de la relaciones
econdémicas internacionales es necesario
participar de manera eficiente en los flujos del
comercio mundial, cuyo marco de la
Organizacion Mundial del Congreso y sus
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Acuerdos. Que, por tanto, es conveniente para
Nicaragua disponer de procedimientos Yy
mecanismos aduaneros agiles y compatibles
con dicha Organizacion, de aplicacion
generalizada en todos los paises miembros de
la misma.

A%

Que la negociacién, suscripcion y
perfeccionamiento de los Tratados de Libre
Comercio que forman parte de la politica
exterior de nuestro pais obliga a disponer de
mecanismos idéneos para la suspensién o
devolucion del pago de los derechos e
impuestos de importacion y otros tributos
causados por la internacion o compra local de
materiales incorporados en  productos
exportados.

\Y

Que el Cdbdigo Aduanero Uniforme
Centroamericano contiene disposiciones que
establecen el régimen de admisién temporal
con suspension de derechos e impuestos a la
importacion 'y permite el ingreso de
mercancias para someterse a un proceso de
transformacioén, elaboracion o representacion
u otros autorizados legalmente.

Vi

A que la legislacion tributaria esta orientada al
establecimiento de un sistema justo vy
equitativo, reduciendo los sesgos contra la
produccion y las exportaciones. Que dicha
legislacién simplifica los procedimientos de
retorno de impuestos para gran cantidad de
empresas, pero no obstante es insuficiente
para otras.

En uso de sus facultades;
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HA DICTADO
La siguiente:

LEY DE ADMISION TEMPORAL PARA
PERFECCIONAMIENTO ACTIVO Y DE
FACILITACIONES DE LAS
EXPORTACIONES

CAPITULO |

DISPOSICIONES GENERALES

Articulo 1.- Objeto.

La presente Ley tiene por objeto regular las
facilidades requeridas en la admision temporal
pera perfeccionamiento activo, asi como las
gue se requieren por la reexportacion de los
productos compensadores fuera del territorio
nacional, incluyendo las ventas a las Zonas
Francas Industriales de Exportaciones en sus
diferentes modalidades.

Articulo 2.- Definiciones.

Para efectos de esta Ley se establecen las
siguientes definiciones:

Admision Temporal para Perfeccionamiento
Activo: Régimen aduanero que tiene por
objeto permitir el ingreso de mercancias sin el
pago de derechos, impuesto de importacién, u
otros tributos, con la condicion de ser
perfeccionadas, es decir, sometidas a alguna
operacion posterior.

CETREX: Centro de Tramites de las
Exportaciones.

CNPE - Comision Nacional de Promocion de
Exportaciones: Comision encargada en la
aplicacion de esta Ley y su Reglamento.

DGA - Direccibn General de Servicios
Aduaneros del Ministerio de Hacienda vy
Crédito Publico.

Exportador Directo: Persona natural o juridica
que efectua o tiene previsto efectuar ventas de
mercancias desde el territorio de Nicaragua
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hacia fuera, o hacia una Zona Franca
Industrial de Exportacion.

Exportador Indirecto: Persona Natural o
juridica que vende o tiene previsto vender a
exportadores directos, materias primas,
insumos, envases, empaques 0 productos
terminados que se incorporen a bienes
destinados a la exportacion.

MHCP: Ministerio de Hacienda y Crédito
Publico.

MIFIC: Ministerio de Fomento, Industria y
Comercio.

Productos Compensadores: Los obtenidos en
el curso o como consecuencia de la
transformacion, elaboracion o reparacion de
mercancias acogidas a este régimen.
Reexportacion: La salida del territorio nacional
de mercancias previamente ingresada al
mismo, la que puede ser en forma directa o
incorporadas en productos compensadores.
Secretaria Técnica o Secretaria: La Secretaria
Técnica de la Comisibn Nacional de
Promocion de Exportaciones.

CAPITULO Il
REGIMEN DE ADMISION TEMPORAL

Articulo 3.- Exportaciones.

Bajo el principio general de facilitacion
establecido en el Articulo 1 de la presente Ley,
las diversas modalidades y mecanismos
contenidos en la presente Ley funcionara de
manera agil y complementaria entre si, y
compatible con la Ley de Justicia Tributaria y
Comercial y su reforma.

Articulo 4.- Régimen.

El régimen de Admision Temporal para
Perfeccionamiento Activo es el sistema
tributario que permite tanto el ingreso de
mercancias en el territorio aduanero nacional
como la compra local de las mismas sin el
pago de toda clase de derechos e impuestos.
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Las mercancias a que se refiere el parrafo
anterior seran reexportadas o exoneradas en
su caso, de conformidad con el Articulo 7 de
esta Ley, después de ser sometidas a un
proceso de transformacién, elaboracion,
reparacion u otro contemplado en el
Reglamento de la presente Ley.

Articulo 5.- Limitaciones a la Aplicacion del
Régimen 'y Otras Suspensiones Yy
Devoluciones.

De no ser posible aplicar la suspensién previa
de derechos e impuestos por razones de
administracion tributaria, el régimen a que se
refiere el articulo anterior se aplicara bajo el
procedimiento de devolucion posterior de los
mismos.

Los derechos e impuestos que son objeto de
suspension o devolucion en virtud de esta Ley
incluyen los arancelarios y cualquier otro de
caracter fiscal que grave las importaciones, las
ventas locales o el ingreso bruto, encarezcan
las materias primas, bienes intermedios o de
capital adquiridos por el exportador, ya sea por
la via de importacion directa o por compra
local y que hayan sido incorporados en bienes
exportados de manera directa o utilizados en
produccion de los mismos.

Se exceptia del derecho de suspension o
devolucion los tributos que graven la gasolina
y el diesel, salvo para las actividades
comerciales pesqueras, incluyendo la pesca
industrial, artesanal y la acuicultura. El MHCP
no reembolsard los pagos que no le hayan
sido efectuados.

Las empresas usuarias de Zonas Francas
Industriales de Exportacion, conforme al
Decreto No. 46-91, publicado en la Gaceta No.
221 del 22 de Noviembre de 1991, no podran
acogerse al Régimen de Admision Temporal
establecido en la presente Ley.

CAPITULO IlI
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SUSPENSION DE DERECHOS E
IMPUESTOS

Articulo 6.- Suspension Opcional.

Podran acogerse a la suspension previa de
derechos e impuestos las empresas que
exporten, de manera directa o indirecta, por lo
menos un veinticinco por ciento (25%) de sus
ventas totales y con un valor exportado no
menor de cien mil pesos centroamericanos ($
CA 100,000.00) anuales, de acuerdo a los
procedimientos que establece esta Ley y su
Reglamento.

Articulo 7.- Mercancias Amparadas al
Régimen de la Suspension.

Podra ampararse bajo este régimen las
mercancias siguientes:

a) Bienes intermedios y materias primas tales
como: insumos, productos semi-elaborados,
envases, empaques, cualquier mercancia que
se incorpore al producto final de exportacion,
las muestras, los modelos y patrones
indispensables para la produccion y la
instruccion del personal.

b) Bienes de capital que intervengan
directamente en el proceso productivo, sus
repuestos y accesorios, tales como:
madquinaria, equipos, piezas, moldes, matrices
y utensilios que sirvan de complemento para
dichos bienes de capital; no se incluyen
vehiculos de transporte utilizados fuera del
ambito directo de la unidad productiva.

c) Materiales y equipos que formaran parte
integral e indispensable de las instalaciones
necesarias para el proceso productivo.
Articulo 8.- Plazos

Los Plazos de permanencia en el territorio
nacional de las mercancias admitidas al
amparo de este régimen con suspension
previa de derecho e impuestos, y la
correspondiente liquidacién de los mismos, se
aplicara a cada categoria de mercancias como
sigue:
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a) En el caso de las incluidas en el literal a) del
articulo anterior de esta Ley, el plazo para su
permanencia en el territorio nacional sera de
seis (6) meses, el que podra ser prorrogado
por periodo igual por la DGA, por una sola vez,
previa resolucion favorable de la Secretaria
Técnica de ICNPE con base en politicas
aprobadas por dicha Comision.

b) En el caso de las incluidas en el inciso b) y
c) del articulo anterior, el plazo para su
permanencia en el territorio nacional sera de
cinco (5) afos no prorrogables. Al ingresar las
mercancias al pais, los beneficiarios deberan
pagar los derechos e impuestos de
importacion y demas tributos en la proporcién
gue corresponda al porcentaje promedio anual
de ventas locales sobres las totales de cada
exportador durante los cinco (5) afios
siguientes a la fecha de admision.

En caso de que, al final del plazo, se hubiere
excedido el porcentaje de exportaciones sobre
ventas totales originalmente previsto para el
periodo de cinco (5) afios, sera definitivamente
exonerado este nuevo porcentaje. En ambos
caso, se le reembolsaran al beneficiario los
derechos e impuestos pagados en exceso.

Si después de cinco (5) afios de ingresadas al
pais tales mercancias no se han cumplido los
porcentajes de exportacion previstos para
dicho periodo, los exportadores acogidos a
este régimen deberan pagar los gravamenes
pendientes, si es el caso, sobre la base del
porcentaje realizado de las ventas locales
sobre las ventas totales de los tres (3) ultimos
afos. En este Caso, se pagara ademas un
recargo por deslizamiento mas intereses
prevalecientes en el mercado, en la forma que
establezca el Reglamento.

Articulo 9.- Declaracion Obligatoria de
Beneficiarios.

Los beneficiarios deberan efectuar
declaraciones periddicas de ventas de
mercancias ingresadas al amparo de este
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régimen en el mercado local, regional y
extraregional, si es el caso, y pagar las partes
de los derechos e impuestos de internacion
que corresponda. Estas declaraciones seran
entregadas a la Secretaria Técnica de la
CNPE con las correspondientes justificaciones
del uso dado a los insumos y previo pago de
las deudas generadas con el fisco. La
Secretaria la revisara. La falta de veracidad en
estas declaraciones constituye defraudacion
fiscal. El no pago con las deudas con el fisco
haran acreedor al exportador de sanciones y
multas.

Articulo 10.- Evaluacion de Solicitudes.
Correspondera ala Secretaria Técnica de la
CNPE, en coordinacion con el MHCP, evaluar
las solicitudes de inclusién al régimen vy
determinar los criterios para su aplicacion y
control, incluyendo coeficientes técnicos y
listas de mercancias especificas para cada
beneficiario en la aplicacion del Articulo 7 de
esta ley. La CNPE determinara las politicas y
procedimientos para la aplicacion del régimen
y evaluara periédicamente su funcionamiento.
La DGA ejerceria el control sobre el uso y
destino de las mercancias acogidas al
régimen.

Articulo 11.- Inicio de Operaciones por parte
de los Beneficiarios.

Los beneficiarios acogidos al régimen de
admisién temporal con suspension previa de
derechos e impuestos deberan iniciar sus
operaciones de exportacibn a mas tardar
dentro de los seis (6) meses contados a partir
de la fecha de notificacion de la autorizacion
por parte de la Secretaria Técnica de la CNPE,
plazo que podra ser prorrogado por otros igual,
previa solicitud justificada del beneficiario ante
la CNPE. Vencido el plazo, de no iniciarse las
exportaciones, se cancelara la autorizacion.
Articulo 12.- Responsabilidad de los
Beneficiarios.
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Los beneficiarios del régimen seran
responsables por dafios, averia o perdidas
ocurridas a las mercancias ingresadas bajo la
modalidad o suspension previa de derechos e
impuestos, quedando obligados al pago de los
tributos  correspondientes, salvo casos
fortuitos o de fuerza mayor debidamente
comprobados. Los beneficiarios deberan
sefalar un domicilio legal, sin perjuicio de
indicar, ademas, la direccion de sus centros de
operaciones ante la Secretaria Técnica de la
CNPE y la DGA.

Articulo 13.- Garantia.

Cuando se realice una admision temporal o
con suspension previa de derechos e
impuestos, se deberéa rendir a favor de la DGA
una garantia por el monto de los derechos e
impuestos suspendidos, a efectos de asegurar
Su pago en caso que no se realice la
reexportacion de las mercancias admitidas
temporalmente. El Reglamento de esta Ley
determinara las garantias para efectos de este
régimen en cada caso.

Previa consulta con la Secretaria Técnica, la
autoridad aduanera ejecutard la garantia
cuando al vencimiento del plazo de
permanencia de las mercancias, éstas no
hayan sido exportadas o importadas
definitivamente. Igualmente sera ejecutada la
garantia aun antes del vencimiento del plazo,
cuando se demuestre que el beneficiario ha
usado o dispuesto indebidamente de las
mercancias ingresadas, sin perjuicio de las
demas sanciones aplicables.

Articulo 14.- Liberacion de la Garantia.

Con la presentacion del reporte de las
mercancias de la aduana por reexportacion
directa o indirecta, conforme lo establecido en
el Capitulo V de esta Ley, o por venta a una
empresa amparada bajo el régimen de Zonas
Francas Industriales de Exportacion, o por
importacion definitiva, se liberara al declarante
de la garantia rendida.
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Articulo 15.- Régimen de Desperdicios y
Subproductos.

Los desperdicios y subproductos deberan ser
reexportados, o importados definitivamente
previo pago de los derechos e impuestos
correspondientes. También podran donarse al
Estado a través del MHCP. En este ultimo
caso no se pagaran derechos y la empresa
podra manifestar su preferencia por un
beneficiario especifico, correspondiendo la
decision final a MHCP.

Las muestras, desperdicios y subproductos
gue no puedan ser retomados al extranjero,
importados o donados, deberan ser destruidos
bajo supervisién de la autoridad aduanera.
Articulo 16.- Pagos del Derecho del
Beneficiario.

Para le venta, en el mercado local, los
productos finales o semi-elaborados, el
beneficiario de este régimen debera pagar los
derechos e impuestos correspondientes a la
importacion definitiva de las mercancias
admitidas temporalmente.

En es caso de exportaciones destinadas a
paises con los cuales Nicaragua tenga en
vigencia tratados de integracion o de libre
comercio o convenio similares, se aplicaran
las condiciones especiales contempladas en
dichos Tratados o Convenios.

Articulo 17.- Presentacién de Informes.

Los beneficiarios estaran obligados a
presentar periédicamente los informes
requerido por las autoridades, conforme el
Reglamento de esta Ley. ElI cumplimiento de
dichos informes se realizara conforme el
Reglamento.

Articulo 18.- Zona Francas de Exportacion.
Las ventas de los beneficiarios acogida al
réegimen de Zonas francas Industriales de
Exportacion, se consideraran como
exportaciones, bajo las  condiciones
estipuladas en el Articulo 24 de esta Ley.
Asimismo, los beneficiarios podran
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subcontratar servicios productivos de terceros.
La DGA podra autorizar el traspaso de
mercancias de un beneficiario a otro o0 a una
empresa acogida al régimen de Zonas
Francas Industriales de Explotacion, conforme
disponga el Reglamento de esta Ley. El
exportador indirecto a que se hace referencia
en el Articulo 24 de esta Ley también podra
acogerse a este régimen facilitador.

Articulo 19.- Cancelacion del Derecho. La
CNPE, a través de su Secretaria Técnica,
procedera a la cancelacion del derecho al
régimen, cuando el beneficiario incurra en
alguna de las causales siguientes:

a) Incumplir con los plazos establecidos en el
Articulo 11 de esta Ley.

b) Suspender las operaciones de exportacion
sin causa justificada por un plazo mayor de
seis meses.

c) Infringir las disposiciones de la presente Ley
de su Reglamento.

CAPITULO IV

DEVOLUCION DE DERECHOS E
IMPUESTOS

EXPORTADORES DIRECTOS

Articulo 20.- Modalidad en el Reintegro de
Derecho.

La devolucién de derechos e impuestos es la
modalidad que permite su reintegro de
conformidad al Articulo 5 de esta Ley.

Articulo 21.- Determinacion del Calculo en la
Devolucién de Impuestos.

La Secretaria Técnica de la CNPE, en
coordinacion con el MHCP, determinara, para
cada exportador o categoria de productos, los
coeficientes de devolucion de impuestos,
expresados en pesos centroamericanos por
unidad fisica de cada producto exportado. Con
base en una evaluacién de los impuestos que
efectivamente gravan los insumos utilizados
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en la producciéon de cada tipo de bienes
exportados. En todo caso el beneficiario
debera estar incluido en un registro que para
tales efectos llevara dicha Secretaria.

Para facilitar los tramites de devolucion la
Secretaria Técnica de la CNPE elaborara una
tipificacién del monto a reintegrar al exportador
con una valides de doce (12) meses a contar
desde el primer acto de tipificacion. Los
criterios utilizados para el célculo de la
devolucién deberan ser revisados cada doce
(12) meses por la Secretaria Técnica y la DGA
sobre la base de las importaciones
debidamente realizadas.

La tipificacion se disefiara con base en
unidades fisicas a exportar.

Articulo 22.- Solicitud de Devolucién.

En el caso de un exportador directo, la
solicitud de devolucién a que se refiere el
Articulo 20 de esta Ley. Debera ser efectuada
en un plazo no mayor de noventa (90) dias
contados a partir de la fecha de Ila
reexportacion, con excepciéon de Impuesto
General al Valor que se regira por su propia
Ley. En el caso de un exportador directo,
conforme a lo establecido en el Capitulo V de
esta Ley, la fecha de referencia sera la que
figure en la factura. En caso de no presentar la
solicitud en el plazo indicado, se perdera el
derecho al reembolso.

Articulo 23.- Reembolso.

El reembolso se hara efectivo en un plazo
maximo de treinta (30) dias contados a partir
de la fecha de presentacién de la solicitud ante
el MHCP, de conformidad en el Reglamento
de esta Ley, luego de haberse comprobado
gue no existen otras obligaciones tributarias.
De lo contrario, cualquier saldo a su favor se
destinara a la cancelacion de lo adecuado.

CAPITULO V
EXPORTACIONES INDIRECTAS
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Articulo 24.- Régimen de Admision Temporal
para Perfeccionamiento Activo.

Podran acogerse al Régimen de Admision
Temporal para Perfeccionamiento Activo,
conforme a las modalidades establecidas en

los Capitulos I, Ill, IV de esta Ley, los
importadores indirectos que provean de
materias  primas, insumos,  envases,

empaques o0 productos terminados que se
incorpore a bienes exportados por empresas
inscritas en el registro de Empresas
Habitualmente Exportadoras, a que se refiere
el Articulo 25 de la presente Ley. Los
importadores indirectos también deberan ser
registrados.

Articulo 25.- Registros.

Se «crea el Registro de Empresas
Habitualmente Exportadoras, asi como el
Registro de Exportadores Indirectos. Ambos
registros serdn administrados por la
Secretaria Técnica de la CNPE.

Articulo 26.- Inclusion en el Registro.

Podran ser incluidas en el Registro de
Empresas Habitualmente Exportadores, las
empresas exportadoras directas que cumplan
con los requisitos establecidos en el Articulo 6
de esta Ley.

Articulo 27.- Sistema Especial de Devolucién
de Derechos.

La CNPE podra disefiar un sistema bajo el
cual en algunos casos de la devolucion de
derechos e impuestos a que se refiere el
Articulo 20 de esta Ley, se realice al
exportador directo. No se permitira la
duplicacibn de beneficiarios entre el
exportador directo e indirecto.

Articulo 28.- Condicion para al Goce de
Beneficios.

Para hacer efectivo el goce de beneficios
otorgado por esta Ley al exportador indirecto,
el exportador directo debera extenderle un
documento comprobatorio de exportaciones
indirectas, denominado Constancia de
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Exportacion  Certificada, conforme  al
procedimiento que se establezca en el
Reglamento de la presente Ley.

La emision indebida de Constancias de
Exportacion Certificadas, asi como la
falsificacion de las mismas, constituyen delito
y seran sancionadas conforme a la legislacion
de la materia.

CAPITULO VI

COMISION NACIONAL DE PROMOCION DE
EXPORTACIONES

Articulo 29.- CNPE.

Secretaria Técnica. CETREX. Ratificase la
vigencia de la Comisibn Nacional de
Promocién de Exportaciones (CNPE) creada
en el Decreto No. 37-91, publicado en La
Gaceta, Diario Oficial No. 158 del 26 de
Agosto de 1991, constituye la instancia
superior de politicas y administracion del
régimen de Admisibn Temporal para
Perfeccionamiento Activo y de formulacién de
propuestas para mejorar la promocion y la
facilitacion de las exportaciones. Para facilitar
sus funciones, ésta Comision contara con la
Secretaria Técnica y el Centro de Tramites de
la Exportaciones (CETREX)

Articulo 30.- Integracion.

La CNPE esta integrada por los Ministros de
Fomento, Industrial y Comercio, quien la
preside; Hacienda y Crédito Publico;
Agropecuario y Forestal; Ambiente y Recursos
naturales; el Presidente del Banco Central de
Nicaragua y cinco representantes de las
asociaciones de exportadores del sector
privado. Todos estos miembros podran
nombrar sus respectivos suplentes en caso de
ausencia. Los representantes del sector
privado se renovaran cada dos afnos.

El procedimiento para el nombramiento de los
representantes del sector privado asi como las
condiciones para que haya quérum y las
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mayorias requeridas para adoptar
resoluciones, se determinaran en el
reglamento de la presente Ley.

Articulo 31.- Otros Delegados.

El Presidente de la CNPE podrd4 invitar a
participar en las reuniones de la Comision, con
vOz, pero sin voto, a los titulares o delegados
de entes estatales o privados cuando se traten
asuntos relacionados con sus actividades.
Articulo 32.- Atribuciones CNPE.

La Comision Nacional de Promocion de
Exportaciones tiene las siguientes
atribuciones:

a) Elaborar propuesta de reglamentacion de
esta ley, las cuales seran presentadas a la
Presidencia de la Republica.

b) Definir los procedimientos y mecanismos
que faciliten la operatividad de este régimen,
en coordinacion con la Direccion General de
Servicios Aduaneros del MHCP en su caso.

c) Podré& autorizar, previo dictamen favorable
del MHCP, politicas generales que permitan la
aplicacion de este régimen a empresas
exportadoras que no cumplan con los criterios
contemplados en el Articulo 6 de la presente
Ley.

d) Fortalecer la coordinacién interinstitucional
y con el sector privado para el desarrollo y
ejecucion de la politica de fomento a las
exportaciones.

e) Conocer la evaluaciébn anual de los
regimenes de exportacion incluidos en la
presente Ley, ademas del de Zonas Francas,
y efectuar las correspondientes
recomendaciones.

f) Cancelar el derecho al régimen en los casos
contemplados en el Articulo 19 de la presente
Ley.

g) Ratificar las aprobaciones de adscripcion de
Empresas al régimen.

h) Resolver en ultima instancia los casos que
existan controversias de interpretacion acerca
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del régimen que no puedan ser resueltas por
la intervencion directa de las autoridades
responsables.

i) Ratificar los coeficientes técnicos y aprobar
los criterios para las suspensiones o0
devoluciones de derechos e impuestos.

J) Presentar propuestas acerca de temas que
mejoren la posicion exportadora del pais ante
las correspondientes instancias del gobierno.
k) Definir la politica general del Centro de
Tramites de las Exportaciones (CETREX) y
autorizar sus planes, proyectos generales,
presupuesto y tarifa por servicio.

Articulo 33.- Funciones de la Secretaria
Técnica.

La Secretaria Técnica tendra las siguientes
funciones:

a) Proponer a la CNPE medidas para
fortalecer el desarrollo de la actividad
exportadora, asi como para el mejor
funcionamiento del régimen a que se refiere
esta Ley.

b) Recibir, evaluar, autorizar preliminarmente
y proponer a la CNPE la ratificacién de las

adscripciones al régimen de
Perfeccionamiento Activo en sus diversas
modalidades.

c) Autorizar las devoluciones de derechos e
impuestos de conformidad al procedimiento
establecido en el Reglamento de la presente
Ley, las que continuardn su tramite en el
Ministerio de Hacienda y Crédito Publico. Esta
funcidn incluye la tipificacion de los impuestos
a regresar al exportador.

d) Recibir los informes de las empresas
adscritas al régimen en sus distintas
modalidades, efectuar una primera evaluacion
y recomendaciones al respecto.

e) Presentar ante la CNPE, un informe general
trimestral sobre los beneficios otorgados bajo
el imperio de esta Ley.

f) Presentar ante la CNPE la evaluacién anual
cuantitativa y cualitativa de la situacion de los
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regimenes. En coordinacion con la Direccion
General de Servicios Aduaneros del MHCP,
recopilard informacion concerniente al uso
adecuado de los regimenes y sus
beneficiarios.

g) Proponer a la CNPE los coeficientes
técnicos y criterios para las suspensiones y
devoluciones de derechos e impuestos.

h) Recibir del CTREX informes periodicos de
las actividades realizadas y efectuar las
recomendaciones pertinentes.

i) Otras que le asigne la CNPE de conformidad
con esta Ley y su Reglamento.

CAPITULO VII
DISPOSICIONES TRANSITORIAS Y
FINALES

Articulo 34.- Transitorio.

Las empresas beneficiadas por el Decreto No.
37-91 continuara bajo el régimen establecido
en el mismo, durante un plazo de noventa dias
a partir de la vigencia de la presente Ley.
Articulo 35.- Compatibilidad.

Las modalidades contenidas en la presente
Ley y su Reglamento deberan ser compatibles
con los Tratados Regionales o Internacionales
suscritos por Nicaragua.

Articulo 36.- Reglamentacion.

Esta Ley debera ser reglamentada de
conformidad con lo establecido en el numeral
10 del Articulo 150 de la Constitucion.
Articulo 37. Vigencia. La presente Ley entrara
en Vigencia sesenta dias después de su
publicacion en La Gaceta, Diario Oficial.

Dada en la Ciudad de Managua, en la Sala de
Sesiones de la Asamblea Nacional, a los
veinte dias del mes de Febrero del dos mil
uno. OSCAR MONCADA REYES, Presidente
de la Asamblea Nacional. - PEDRO JOAQUIN
RIOS CASTELLON, Secretario de la
Asamblea Nacional,
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Por Tanto: Téngase como Ley de la Republica.
Publiquese y Ejecutese. Managua, diecinueve
de Marzo del afio dos mil uno. ARNOLDO
ALEMAN LACAYO, Presidente de la
Republica de Nicaragua.

Asamblea Nacional de la Republica de
Nicaragua.

Complejo Legislativo Carlos Nufiez Téllez.
Avenida Peatonal General Augusto C.
Sandino

Edificio Benjamin Zeledén, 7mo. Piso.
Teléfono Directo: 22768460. Ext.: 281.

Enviar sus comentarios a: Divisibn de
Informacién Legislativa

Nota: Cualquier Diferencia existente entre el
Texto de la Ley impreso y el publicado aqui,
solicitamos sea comunicado a la Division de
Informacion Legislativa de la Asamblea
Nacional de Nicaragua.
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