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RESUMEN EJECUTIVO

El presente trabajo de grado tiene como propdsito analizar la gestion del
riesgo financiero en la viabilidad de un microemprendimiento del sector de
extensiones de pestafias ubicado en la ciudad de Bucaramanga, con el fin de
identificar los factores financieros que pueden condicionar su sostenibilidad
econdémica. La investigacion surge a partir de la problematica relacionada con la
gestion informal de los recursos financieros y, particularmente, con la ausencia de
una adecuada separacion entre las finanzas personales de la propietaria y las
correspondientes al negocio.

El estudio busca identificar los principales riesgos financieros asociados con
la liquidez, el endeudamiento, los costos, los ingresos y la capacidad de pago;
describir las préacticas empleadas para el control, prevencion y mitigacion de
dichos riesgos; y caracterizar las condiciones de viabilidad, permanencia y

sostenibilidad del microemprendimiento.

Metodolégicamente, la investigacidon es de tipo descriptivo, con componente
exploratorio, bajo un enfoque cualitativo y mediante el método de estudio de caso
anico. La poblacion y muestra corresponden al microemprendimiento estudiado y
a su propietaria, quien constituye la principal responsable de la gestién
administrativa y financiera. Para la recoleccion de informacién se plantean como
técnicas la entrevista semiestructurada, el analisis documental de los registros

financieros disponibles y la observacién no participante.
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El andlisis se estructura en tres categorias principales: riesgo financiero,
gestion del riesgo financiero y viabilidad empresarial. Estas categorias permiten
abordar aspectos relacionados con la liquidez, el endeudamiento, los costos, los
ingresos, la capacidad de pago, las préacticas de control, prevencion y mitigacion,

asi como la permanencia y sostenibilidad del negocio.
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INTRODUCCION

La gestion del riesgo financiero constituye un aspecto fundamental para la
permanencia y sostenibilidad de los microemprendimientos, especialmente en
actividades econOmicas caracterizadas por ingresos variables, estructuras
administrativas sencillas y una alta participacion del propietario en las decisiones
financieras. En Colombia, las microempresas representan una parte significativa
del tejido empresarial; sin embargo, enfrentan dificultades relacionadas con la
planificacion financiera, el control de costos, la liquidez, el endeudamiento y la
separacién entre los recursos personales y los destinados al negocio. Esta
situacion adquiere especial importancia en el sector de servicios de belleza, donde

predominan modelos de autoempleo y estructuras financieras informales.

En este contexto, el presente trabajo aborda la gestion del riesgo financiero
en un microemprendimiento dedicado a la prestacién de servicios de extensiones
de pestafias ubicado en la ciudad de Bucaramanga. El estudio parte de una
problematica relacionada principalmente con la ausencia de una adecuada
separacion entre las finanzas personales de la propietaria y los recursos del

negocio, situacion que puede afectar el control financiero, la toma de decisiones y
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la capacidad del emprendimiento para responder a sus obligaciones y mantenerse

en el mercado.

La investigacion tiene como proposito analizar la gestion del riesgo
financiero en la viabilidad del microemprendimiento, identificando los principales
factores asociados con la liquidez, el endeudamiento, los costos, los ingresos y la
capacidad de pago. Asimismo, busca describir las practicas utilizadas para el
control, prevencion y mitigacion de los riesgos, y caracterizar las condiciones que

determinan su permanencia y sostenibilidad econémica.

Para el desarrollo del estudio se adopta un enfoque cualitativo, con un tipo
de investigacion descriptivo y un componente exploratorio, mediante el método de
estudio de caso Unico. La informacion se contempla a partir de una entrevista
semiestructurada a la propietaria, el analisis de los registros financieros
disponibles y la observacion no participante, permitiendo comprender la situacion

financiera del negocio dentro de su contexto real.
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1. DESCRIPCION DEL TRABAJO DE INVESTIGACION

1.1. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

En la dinAmica econdmica actual, las microempresas constituyen el motor
principal de las economias emergentes, representando en Colombia el 95,3% del
tejido empresarial (MinCIT, 2023). Sin embargo, su permanencia en el mercado se
ve seriamente comprometida por deficiencias estructurales en la gestion
financiera, particularmente en la identificacién, control y mitigacién de riesgos
econémicos. Segun Confecadmaras (2017), cerca del 98% de los emprendimientos
que cierran cada afio en el pais pertenece a la categoria de microempresas,
siendo la limitada capacidad de gestiéon financiera uno de los factores
determinantes de este fenémeno.

En el sector de servicios de belleza, esta problematica adquiere mayor
relevancia dado el acelerado crecimiento del sector: entre 2021 y 2022 el nUmero
de unidades econ6micas de belleza crecié un 23,4% en Colombia (MinCIT, 2023),
incrementando la competencia y reduciendo los margenes de rentabilidad. Dentro
de este sector, las actividades especializadas como las extensiones de pestafias
operan predominantemente bajo esquemas de autoempleo, con ingresos
variables, alta dependencia de la clientela recurrente y estructuras financieras

informales, condiciones que potencian su exposicion al riesgo financiero.
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El microemprendimiento objeto de este estudio, dedicado a la prestacion de
servicios de extensiones de pestafias en la ciudad de Bucaramanga, lleva entre
uno y tres afios en funcionamiento y presenta una problemética financiera
concreta: la ausencia de separacion entre las finanzas personales de la propietaria
y los recursos del negocio. Esta situacion, identificada como una de las causas
primarias de vulnerabilidad financiera en microempresas (CEPAL, 2021), genera
una cadena de efectos negativos que comprometen directamente la viabilidad del
emprendimiento.

Causas primarias:

La causa central identificada es la no diferenciacion entre el patrimonio
personal y el capital del negocio, préctica frecuente en microemprendimientos de
autoempleo donde el propietario asume simultaneamente el rol de trabajador,
administrador y duefio (Encalada Encarnacién, 2022). Esta situacion se origina, a
su vez, en la ausencia de formacion financiera formal, la falta de herramientas
contables basicas y la percepcion de que los controles financieros son propios de
empresas de mayor tamafo.

En la dinAmica econdémica actual, las microempresas constituyen el motor
principal de las economias emergentes, representando en Colombia el 95,3% del
tejido empresarial (MinCIT, 2023). Sin embargo, su permanencia en el mercado se
ve seriamente comprometida por deficiencias estructurales en la gestion
financiera, particularmente en la identificacion, control y mitigaciéon de riesgos
econdmicos. Segun Confecadmaras (2017), cerca del 98% de los emprendimientos
que cierran cada afio en el pais pertenece a la categoria de microempresas,
siendo la limitada capacidad de gestion financiera uno de los factores

determinantes de este fendémeno.
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En el sector de servicios de belleza, esta problematica adquiere mayor
relevancia dado el acelerado crecimiento del sector: entre 2021 y 2022 el nimero
de unidades econdmicas de belleza crecié un 23,4% en Colombia (MinCIT, 2023),
incrementando la competencia y reduciendo los margenes de rentabilidad. Dentro
de este sector, las actividades especializadas como las extensiones de pestafias
operan predominantemente bajo esquemas de autoempleo, con ingresos
variables, alta dependencia de la clientela recurrente y estructuras financieras
informales, condiciones que potencian su exposicion al riesgo financiero.

El microemprendimiento objeto de este estudio, dedicado a la prestacion de
servicios de extensiones de pestafias en la ciudad de Bucaramanga, lleva entre
uno y tres aflos en funcionamiento y presenta una problematica financiera
concreta: la ausencia de separacion entre las finanzas personales de la propietaria
y los recursos del negocio. Esta situacion, identificada como una de las causas
primarias de vulnerabilidad financiera en microempresas (CEPAL, 2021), genera
una cadena de efectos negativos que comprometen directamente la viabilidad del
emprendimiento.

Causas primarias:

La causa central identificada es la no diferenciacion entre el patrimonio
personal y el capital del negocio, practica frecuente en microemprendimientos de
autoempleo donde el propietario asume simultaneamente el rol de trabajador,
administrador y duefio (Encalada Encarnacion, 2022). Esta situacion se origina, a
su vez, en la ausencia de formacion financiera formal, la falta de herramientas
contables basicas y la percepcién de que los controles financieros son propios de

empresas de mayor tamafio.
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Del analisis anterior se configura la siguiente pregunta problema: ¢ Como se
caracteriza la gestion del riesgo financiero y su relaciéon con la viabilidad de un

microemprendimiento del sector de extensiones de pestafias en Bucaramanga?
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1.2. JUSTIFICACION

La presente investigacion se justifica desde mdultiples dimensiones que
evidencian su pertinencia, necesidad y aporte tanto al campo del conocimiento
como al contexto social y empresarial en el que se desarrolla.

Conveniencia y necesidad

Resolver la problematica identificada en el microemprendimiento de
extensiones de pestafias en Bucaramanga resulta conveniente en la medida que
podria permitir a la propietaria del negocio contar con un diagndéstico claro de su
situacién financiera real, identificar los riesgos a los que estd expuesta y
comprender de qué manera sus practicas actuales de gestién inciden en la
viabilidad del emprendimiento. En un contexto donde cerca del 98% de los
emprendimientos que cierran en Colombia son microempresas (Confecamaras,
2017), contar con este tipo de analisis aplicado representa una herramienta
concreta para reducir la vulnerabilidad financiera del negocio y mejorar su
capacidad de permanencia en el mercado.

Implicaciones econdmicas

Desde el punto de vista econdmico, se espera que los resultados de esta
investigacion contribuyan a la toma de decisiones financieras dentro del
microemprendimiento. Al caracterizar los riesgos de liquidez, endeudamiento y
costos, y al describir las practicas de gestion existentes, se generara informacion
que la propietaria podra utilizar para separar adecuadamente sus finanzas
personales de las del negocio, establecer precios mas precisos, controlar sus

gastos operativos y proyectar sus ingresos con mayor certeza. Estas mejoras en la
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gestion financiera podrian favorecer la rentabilidad del negocio y fortalecer su

estabilidad econémica en el mediano plazo.

Implicaciones sociales

En el @mbito social, la investigacion cobra importancia por el perfil del sujeto
de estudio: un microemprendimiento liderado en el sector de servicios de belleza,
actividad que en Colombia es ejercida predominantemente por mujeres en
condiciones de autoempleo e informalidad (Pineda Duque, 2014). Para este
segmento de la poblacion, el emprendimiento no es solo una opcién econémica
sino frecuentemente la Unica fuente de ingresos disponible. Se espera que
fortalecer la gestion financiera de estos negocios contribuya a mejorar la calidad
de vida de sus propietarias, a reducir la vulnerabilidad econémica de sus familias y
a fomentar una cultura financiera que puede replicarse en otros emprendimientos
del mismo sector. Adicionalmente, en Bucaramanga, donde la tasa de informalidad
en el primer trimestre de 2026 fue del 42,7% (DANE, 2026), investigaciones
aplicadas como esta aportan al fortalecimiento del tejido empresarial local.

Valor tedrico y aporte al campo del conocimiento

Desde la perspectiva teérica, este estudio contribuye al analisis de la
gestion del riesgo financiero en microempresas, campo que, si bien ha sido
ampliamente estudiado en el contexto de las PYMES, presenta un vacio
importante en lo que respecta a negocios de muy pequefia escala, operados bajo
esquemas de autoempleo y con estructuras financieras informales. El abordaje
desde un estudio de caso permite generar conocimiento profundo vy

contextualizado sobre un fendmeno poco explorado en la literatura académica
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local, particularmente en el sector de servicios de belleza especializado.
Asimismo, la investigacion se articula con los fundamentos tedricos de la
estructura de capital (Modigliani & Miller, 1958), la jerarquia financiera (Myers &
Majluf, 1984) y la sostenibilidad empresarial (Elkington, 1997), contribuyendo a su

aplicacion en contextos de microemprendimiento.

Pertinencia para las UTS y aporte disciplinar

Para el programa de Contaduria Publica de las Unidades Tecnolégicas de
Santander, esta investigacion representa un aporte directo al desarrollo de
competencias profesionales centrales como el analisis financiero, la gestion de
riesgos, la toma de decisiones bajo incertidumbre y el fortalecimiento de la cultura
financiera en unidades econémicas de pequefa escala. El estudio se enmarca en
la linea de investigacion de [completar con la linea de investigacion oficial del
programa] del grupo de investigacion [completar con el nombre del grupo],
alimentando asi la produccion académica institucional en temas de finanzas

aplicadas y sostenibilidad empresarial en contextos locales.

Viabilidad

La investigacién es viable en términos metodoldgicos, dado que se cuenta
con acceso directo al microemprendimiento objeto de estudio y con registros
financieros disponibles que permiten realizar el andlisis propuesto. Su desarrollo
no implica costos elevados ni requiere tecnologias especializadas, y se ajusta al
tiempo y los recursos establecidos en el plan de actividades aprobado. Los

resultados obtenidos seran pertinentes no solo para el caso estudiado, sino que

ELABORADO POR: REVISADO POR: APROBADO POR: Lider del Sistema Integrado de Gestion
Docencia Sistema Integrado de Gestion FECHA APROBACION: Octubre de 2023



DOCENCIA PAGINA 2

INFORME FINAL DE TRABAJO DE GRADO EN MODALIDAD DE
F-DC-125 PROYECTO DE INVESTIGACION, DESARROLLO TECNOLOGICO, VERSION: 2.0
MONOGRAFIA, EMPRENDIMIENTO Y SEMINARIO

podran servir como referente para otros microemprendimientos del sector de

servicios de belleza en Bucaramanga y en contextos similares del pais.
1.3. OBJETIVOS
1.3.1. OBJETIVO GENERAL

Analizar la gestion del riesgo financiero en la viabilidad de un
microemprendimiento del sector de extensiones de pestaifias en Bucaramanga,
para la identificacion de factores financieros que condicionan su sostenibilidad

econdémica.
1.3.2. OBJETIVOS ESPECIFICOS

e |dentificar los principales riesgos financieros presentes en el
microemprendimiento del sector de extensiones de pestafias en
Bucaramanga, para la determinacion de factores asociados a liquidez,
endeudamiento, costos, ingresos y capacidad de pago.

e Describir las practicas de gestion del riesgo financiero implementadas en el
microemprendimiento objeto de estudio, para la comprension de
mecanismos utilizados en control, prevencion y mitigacion de riesgos
economicos.

e Caracterizar las condiciones de viabilidad del microemprendimiento del

sector de extensiones de pestafias en Bucaramanga, para la valoracion de
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su capacidad de permanencia, sostenibilidad y respuesta frente a

obligaciones financieras.

1.4. ESTADO DEL ARTE

1.4.1. Contexto internacional

En el ambito internacional, la gestion del riesgo financiero en las micro,
pequefias y medianas empresas ha ganado creciente atencién académica, dado
su impacto directo en la sostenibilidad de estas unidades productivas. Ciocoiu et
al. (2025) sefnalan que las microempresas, pequefias y medianas empresas
constituyen uno de los pilares de cualquier economia, conformando la mayoria del
tejido empresarial, aunque su desempefio sigue siendo modesto en comparacion
con las grandes compafiias. Entre los principales obstaculos identificados se
encuentran los recursos limitados, el acceso restringido al financiamiento y la
ausencia de marcos adecuados de gestion del riesgo.

Desde una perspectiva practica, Lepistd et al. (2022) destacan que la
gestion del riesgo facilita la rentabilidad empresarial y la mejora continua, siendo
un elemento critico para la sostenibilidad de las pequefias empresas. En este
mismo sentido, Buganova et al. (2023) encontraron, en un estudio con 362
empresarios, que el 43,1% de los encuestados no aplica ningun tipo de gestién del
riesgo en sus organizaciones, y que el 57,7% identifica los riesgos econémicos
como la principal amenaza para sus negocios.

En el contexto académico contable, Moschella et al. (2023) investigaron

como los propietarios de pequefas y medianas empresas perciben y practican la
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gestion del riesgo, encontrando que esta es una practica altamente contextual,
influida por la cultura del propietario, el entorno sectorial y el acceso a asesoria
contable profesional. Este hallazgo es especialmente relevante para
microemprendimientos de autoempleo como el objeto del presente estudio, donde
la toma de decisiones financieras recae exclusivamente en el propietario.

Por su parte, estudios cualitativos de caso mdultiple han concluido que la
gestion financiera es la funcion primaria que impulsa cualquier organizacion, y que
la comprensién de los mecanismos de control financiero, presupuesto y
procesamiento de informacion resulta determinante para el desempefio sostenible

de las pequefias empresas (Marshall & Rossman, 2016; Wisdom et al., 2012).

1.4.2. Contexto latinoamericano

En América Latina, la literatura cientifica ha evidenciado consistentemente
que la fragilidad financiera de las microempresas estd asociada a factores
estructurales que limitan su capacidad de identificar y gestionar riesgos
econdémicos. Vera, Melgarejo y Mora (2014) identificaron que el acceso al
financiamiento y el manejo de indicadores financieros son las variables que mas
inciden en la sostenibilidad de estas organizaciones, evidenciando que quienes
carecen de cultura financiera formal presentan mayor vulnerabilidad ante choques
econémicos externos.

En el contexto ecuatoriano, Chavez y Rosado (2022) concluyeron que la
vulnerabilidad financiera empresarial se incrementa significativamente en

contextos de crisis, siendo las empresas de menor dimension las mas afectadas,
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por partir de niveles de endeudamiento bajos pero con escasa capacidad de
respuesta ante entornos adversos. Este antecedente resulta pertinente, pues
refleja la fragilidad estructural de los microemprendimientos ante escenarios de
alta incertidumbre econdmica, situacion extensible al contexto colombiano.
Asimismo, desde el campo contable, Encalada Encarnacion (2022) plantea
que la gestidon financiera en las MIPYMES debe entenderse como un proceso
integral que articula el control de los fondos, la seleccibn de decisiones y la
prevencion de riesgos, siendo fundamental para garantizar la estabilidad y
continuidad del negocio. Este enfoque destaca que la ausencia de controles
financieros basicos no es un problema menor, sino una vulnerabilidad estructural

gue compromete la permanencia del negocio en el mediano plazo.

1.4.3. Contexto colombiano

En Colombia, diversas investigaciones han abordado la relacion entre la
gestion financiera y la viabilidad empresarial de las MIPYMES. Bravo y Arango
(2022) identificaron que la falta de planificacion financiera, el endeudamiento
excesivo y la ausencia de liquidez son las principales fuentes de riesgo financiero
que afrontan las empresas colombianas, y que dicho riesgo incide de manera
directa en su capacidad para mantener el empleo y en su crecimiento a largo
plazo. El mismo estudio sefiala que la ausencia de capacitacion financiera es una

de las principales barreras para el crecimiento de las PYMES, manifestdndose en
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practicas como el calculo informal e intuitivo de los costos, o que genera baja
rentabilidad.

Desde el campo especifico de las microempresas, Castro et al. (2025)
encontraron, en una investigacion sobre los desafios en la gestion del riesgo
financiero en PYMES de Medellin, que una proporcion significativa de empresarios
desconoce el concepto de riesgo financiero y sus posibles consecuencias, y que la
mayoria no aplica estrategias preventivas para afrontarlo. El estudio concluye que
la carencia de cultura financiera y de planificacion estratégica entre los directivos
representa una vulnerabilidad critica, lo cual contribuye a su alta tasa de
desaparicion en los primeros afios de operacion.

En cuanto a la viabilidad de los microemprendimientos, el Instituto Nacional
de Contadores Publicos de Colombia (INCP, 2026) sefala que en un pais donde
cerca del 95% del tejido empresarial esta compuesto por microempresas, el
incremento de los costos operativos y las restricciones al financiamiento ponen en
jague la viabilidad financiera de estas unidades productivas y elevan
significativamente el riesgo de informalidad o cierre. Por otra parte, Blandén et al.
(2024) proponen que herramientas de analitica aplicadas al flujo de caja en
MIPYMES colombianas permiten anticipar riesgos de liquidez y mejorar la toma de
decisiones financieras, destacando la importancia de sistematizar la informacién
econdmica incluso en negocios de pequefia escala.

Reyes Carrillo (2023) sefiala, a su vez, que la planificacion estratégica
constituye una herramienta clave para evitar el cierre o quiebra de las PYMES, ya
gue permite anticipar riesgos, organizar los recursos disponibles y mejorar la toma

de decisiones. Este planteamiento es especialmente relevante para
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microemprendimientos con estructuras financieras informales y alta dependencia

de ingresos variables.

1.4.4. Sector bellezay servicios personales en Colombia

En lo que respecta al sector de servicios de belleza, la literatura colombiana
ofrece antecedentes relevantes sobre sus dinamicas financieras y empresariales.
Ramirez y Bello (2021) concluyeron, en un estudio de caso mdultiple sobre
microempresas del sector belleza en Bogot4, que el acceso al microcrédito por si
solo no promueve el crecimiento empresarial, y que el uso adecuado de los
recursos depende en gran medida de la planificacién y gestion financiera del
microempresario. EI mismo estudio sefiala que el sector belleza se caracteriza por
estar conformado por microempresas con entre uno y cinco empleados en
promedio, operando principalmente bajo esquemas de autoempleo con
condiciones financieras y contables precarias.

Adicionalmente, Pineda Duque (2014) documentd, en una investigacion
sobre emprendimiento y género en la industria de la belleza en Colombia
financiada por Colciencias, que las microempresas de belleza operan en
condiciones de alta informalidad, con estructuras organizativas simples y escasa
formalizacién de sus procesos administrativos y financieros. Aunque este estudio
data de una década atras, sus hallazgos sobre la informalidad estructural del
sector siguen siendo vigentes en el contexto actual, como lo corroboran los datos
de informalidad registrados en Bucaramanga para el primer trimestre de 2026
(DANE, 2026).
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La revision de la literatura evidencia coincidencias entre los estudios
reseflados: investigaciones de corte cuantitativo con encuestas a empresarios
(Buganova et al., 2023) y estudios cualitativos centrados en la percepciéon de los
propietarios (Moschella et al., 2023; Encalada Encarnacion, 2022) coinciden en
sefalar que la gestidon del riesgo financiero en las micro y pequefias empresas es
escasa, informal y dependiente de la experiencia individual del propietario. En el
contexto colombiano, estudios con metodologia mixta (Bravo & Arango, 2022;
Castro et al., 2025) confirman este patron, mientras que propuestas aplicadas de
analitica de flujo de caja (Blandon et al., 2024) aun no han sido validadas en
negocios de muy pequefia escala.

Al comparar los abordajes metodologicos, se observa que la mayoria de los
estudios revisados se concentra en el segmento de las PYMES o en
microempresas con varios empleados, principalmente mediante encuestas a
muestras amplias (Buganové et al., 2023; Bravo & Arango, 2022). Los estudios de
caso Unico son considerablemente menos frecuentes; los que existen sobre el
sector belleza (Ramirez & Bello, 2021; Pineda Duque, 2014) lo abordan desde el
acceso al microcrédito o desde una perspectiva de género, sin profundizar en la
gestion del riesgo financiero ni en la separacion entre finanzas personales y del
negocio.

De lo anterior se evidencia un vacio de conocimiento: no se identificaron
estudios de caso Unico que analicen la gestion del riesgo financiero y su relacion
con la viabilidad en microemprendimientos de autoempleo del sector de
extensiones de pestafias, un nicho con condiciones financieras informales
particulares dentro del sector belleza. Este vacio es el que la presente

investigacion se propone abordar.
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2. MARCO REFERENCIAL

2.1. Marco Tedrico

El analisis de la gestion del riesgo financiero en microemprendimientos
requiere fundamentarse en enfoques tedricos que expliqguen como las
organizaciones toman decisiones econOmicas, administran sSus recursos Yy
enfrentan escenarios de incertidumbre. A continuacion se presentan las

principales teorias que sustentan el presente estudio.

2.1.1. Teoriade la Estructura de Capital (Modigliani y Miller, 1958)

En el afio 1958, Franco Modigliani y Merton Miller establecieron su teoria
sobre la estructura de capital basandose en la incidencia que tiene el nivel de
apalancamiento sobre el valor de la empresa, marcando el inicio del estudio
sistematico de la estructura de capital en las finanzas modernas (Modigliani &
Miller, 1958). En su planteamiento inicial, los autores demostraron que las
decisiones de estructura de capital eran irrelevantes para el valor de una empresa
gue operara en condiciones de mercado perfecto, bajo supuestos como la
ausencia de impuestos, la inexistencia de costos de quiebra y el acceso
homogéneo al financiamiento.

Sin embargo, la aplicacion de esta teoria en contextos reales ha revelado
importantes limitaciones. La restriccion mas importante que se encontré en esta
teoria es su limitada aplicacion en las compafiias pequefias y empresas familiares,

dado que la mayoria de los estudios que la sustentan evallan empresas grandes
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bajo supuestos de mercados perfectos y comportamiento econémico racional, lo
gue limita y cuestiona su aplicabilidad en las PYMES y microempresas (Chaganti
et al., 1995, citado en Gonzalez-Pérez et al., 2012).

Desarrollos posteriores a la propuesta original demostraron que, en
mercados imperfectos como los que caracterizan a las microempresas, factores
como los impuestos, los costos de quiebra y la asimetria de informacién si inciden
de manera significativa en las decisiones de financiamiento. En este sentido,
Serrasqueiro et al. (2016) sefialan que las ventajas fiscales generadas por el uso
de la deuda agregan valor sustancial a las empresas en contextos reales,
alejandose asi del escenario idealizado propuesto originalmente por Modigliani y
Miller. En consecuencia, Cardenas et al. (2021) destacan que, en las ciencias
econOmicas, financieras, contables y administrativas, los andlisis metodolégicos
basados en ideales tedricos son de suma importancia para el desarrollo
organizacional, aunque en la practica es comun que se empleen los aspectos
practicos sin adherir a su interpretacion las hipotesis tedricas sobre la influencia,
relacion y asociatividad de los términos.

Para el presente estudio, la teoria de Modigliani y Miller (1958) resulta
pertinente en tanto permite analizar como el microemprendimiento de extensiones
de pestafias en Bucaramanga gestiona sus fuentes de financiamiento,
considerando que en negocios de esta escala los recursos propios, los ingresos
del negocio y el financiamiento informal tienden a mezclarse con las finanzas
personales del propietario, generando una estructura de capital difusa que

incrementa la exposicion al riesgo financiero.
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2.1.2. Teoriadel Trade-Off (Kraus y Litzenberger, 1973)

La teoria del trade-off, desarrollada por Kraus y Litzenberger en 1973,
plantea que las organizaciones buscan un punto de equilibrio en su estructura de
financiamiento al balancear los beneficios derivados del endeudamiento con los
costos que este genera. Vera, Melgarejo y Mora (2014) sefialan que la teoria de
Trade-Off propuesta por Kraus y Litzenberger (1973) afirma que las empresas
buscan la mejor relacion deuda/patrimonio, a partir de un equilibrio entre las
desventajas derivadas de las probabilidades de quiebra y las ventajas tributarias
de la deuda.

Desde una perspectiva practica, la teoria del trade-off postula que las
empresas se esfuerzan por equilibrar los beneficios de la deuda, como los
escudos fiscales, con los costos, incluidas las dificultades financieras y la quiebra
(Kraus & Litzenberger, 1973). A medida que una empresa utiliza méas deuda,
inicialmente obtiene beneficios fiscales; sin embargo, el riesgo de insolvencia
aumenta, lo que podria elevar los costos de quiebra, generando un efecto neto
negativo sobre el valor del negocio (Mascarefas, 2013).

Esta teoria presenta, sin embargo, limitaciones reconocidas para su
aplicacion universal. Frank y Goyal (2007) sefialan que si bien la teoria sugiere
gue las empresas con ganancias estables y activos tangibles sustanciales tienen
mas probabilidades de beneficiarse de la deuda, la evidencia empirica muestra
que muchas de esas empresas mantienen bajos indices de apalancamiento, lo
gue plantea dudas sobre su aplicabilidad en todos los contextos. Esta limitacion es
especialmente relevante en el caso de microemprendimientos de autoempleo,
donde la logica del equilibrio deuda-beneficio fiscal dificilmente aplica en la misma

dimension que para una empresa mediana o grande.
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Para el presente estudio, el enfoque del trade-off orienta la comprension de
las decisiones de endeudamiento del microemprendimiento analizado, permitiendo
identificar si la propietaria incurre en niveles de deuda que superan su capacidad
de pago y si existe conciencia sobre los riesgos financieros asociados a sus
obligaciones, aspectos directamente vinculados con el segundo objetivo especifico

de la investigacion.

2.1.3. Teoria de la Jerarquia Financiera o Pecking Order Theory (Myers y

Majluf, 1984)

La teoria de la jerarquia financiera, desarrollada por Myers y Majluf (1984),
propone que las organizaciones siguen un orden de preferencia al momento de
financiar sus actividades, determinado por la presencia de asimetrias de
informacion entre los gestores del negocio y los agentes externos. EI modelo
establece que las decisiones de financiacion se basan en una jerarquia de
preferencias: cuando la organizacion desea invertir recursos, puede acudir a
financiacion interna —como utilidades acumuladas— o0 a recursos externos
mediante la emision de deuda o acciones; la teoria sugiere que las utilidades
retenidas son preferidas antes que la deuda para financiar las actividades de la
firma, y la deuda, a su vez, es preferida sobre la emision de capital (Myers &
Majluf, 1984).

En cuanto al orden especifico de preferencias, Myers y Majluf (1984)
describen que en primer lugar las empresas prefieren el financiamiento interno,
siendo los beneficios retenidos la primera fuente de financiamiento preferida por

los directivos, puesto que no estan influidos por las asimetrias de la informacion,
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carecen de costo explicito y permiten un mayor margen de discrecionalidad en
cuanto a su utilizaciéon. Estudios posteriores aplicados al contexto colombiano han
corroborado esta jerarquia: Rivera (2017) encontré evidencia de que las empresas
colombianas siguen el orden de preferencias propuesto por Myers y Majluf en sus
decisiones de financiamiento, priorizando los recursos propios sobre la deuda
externa.

En el contexto de los microemprendimientos, esta teoria adquiere especial
relevancia dado que el comportamiento financiero de sus propietarios se ajusta
con frecuencia a esta jerarquia de manera intuitiva y no planificada: los
emprendedores tienden a reinvertir sus ingresos operativos antes de buscar
financiamiento externo, y cuando recurren a deuda, lo hacen generalmente a
través de fuentes informales como préstamos familiares o créditos de bajo monto.
Esta dinAmica es particularmente visible en el microemprendimiento objeto de
estudio, donde la mezcla entre finanzas personales y recursos del negocio
evidencia una jerarquia financiera no formalizada que, lejos de optimizar las
decisiones de financiamiento, genera vulnerabilidades estructurales en la gestion

del riesgo.

2.1.4. Teoria Moderna del Portafolio (Markowitz, 1952)

La teoria moderna del portafolio, desarrollada por Harry Markowitz vy
publicada en su articulo seminal "Portfolio Selection" en 1952 en la revista The
Journal of Finance, introdujo el concepto de riesgo como elemento central e
inseparable de cualquier decisién financiera. Markowitz (1952) propone que el

inversionista debe abordar su cartera como un todo, estudiando las caracteristicas
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de riesgo y el rendimiento global, en lugar de escoger valores individuales en
virtud del rendimiento esperado de cada uno en particular. Los principios
introducidos a través del modelo de Optimizacién Media-Varianza se encuentran
todavia en el nicleo de muchos enfoques modernos para la asignacion de activos,
analisis de inversiones, gestion de riesgos, presupuesto de capital y la toma de
decisiones bajo incertidumbre (Contreras et al., 2016).

Markowitz (1952) desarroll6 una teoria en la cual los inversionistas
construyen portafolios basados en el riesgo y en el rendimiento esperado, siendo
el riesgo entendido como la variabilidad del retorno de la inversion. Los
inversionistas, en este modelo, prefieren mayor rendimiento con menor riesgo, lo
que implica evaluar cuidadosamente las decisiones financieras para encontrar
combinaciones eficientes entre ambas variables. Alonso y Berggrun (2015)
seflalan que la Teoria de Seleccion de Carteras parte del reconocimiento de la
existencia del riesgo y trata de resolver el problema de la eleccion de la
combinacion éptima de recursos para cada gestor financiero, siendo su aplicacién
extensible a la gestion de las PYMES.

Aungue la teoria de Markowitz fue originalmente formulada en el ambito de
las inversiones en mercados de valores, sus principios fundamentales se
extienden a la gestion financiera empresarial, particularmente en lo que respecta a
la identificacion y control del riesgo. Blanco et al. (2015) destacan que la aplicacion
de la teoria del portafolio en la gestion de PYMES permite trasladar el principio de
diversificacion y control del riesgo al ambito de las decisiones operativas y
financieras del negocio, orientando a los propietarios hacia una administracion

mas consciente de la incertidumbre econdmica.
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Para el presente estudio, esta teoria fundamenta la necesidad de que el
microemprendimiento identifique, evalle y controle los riesgos financieros
presentes en su operacion —particularmente los de liquidez, endeudamiento y
costos—, comprendiendo que toda decision financiera implica una relacion entre
riesgo y rendimiento que debe ser gestionada de manera consciente y sistematica,

y no de forma intuitiva como ocurre frecuentemente en negocios de autoempleo.

2.1.5. Teoriade la Sostenibilidad Empresarial (EIkington, 1997)

La teoria de la sostenibilidad empresarial se sustenta en el concepto de
Triple Bottom Line o Triple Resultado, desarrollado por John Elkington. Elkington
(1997) en su libro Cannibals with Forks: The Triple Bottom Line of the 21st Century
promueve un modelo para que los negocios alcancen el desarrollo sostenible,
sosteniendo que una compafiia que busque dicho desarrollo debe ser evaluada
simultaneamente en sus dimensiones econdmica, social y ambiental. Redalyc
(2020) sefiala que el término Triple Bottom Line fue introducido por primera vez en
1981 por Freer Spreckley, para luego ser popularizado por John Elkington en 1994
y desarrollado con mayor profundidad en su obra de 1997, convirtiéndose en el
referente central del pensamiento sobre sostenibilidad empresarial en las Ultimas
décadas.

El Triple Bottom Line evalia el desempefio de una empresa en tres
dimensiones principales. La dimension econdémica hace referencia a la rentabilidad
financiera de una empresa e incluye aspectos como la generacién de ingresos, la
eficiencia operativa y el retorno sobre la inversion; en sintesis, como la empresa

crea valor econdémico para sus propietarios, empleados y otras partes interesadas
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(Elkington, 1997). Desde una perspectiva aplicada, el Triple Bottom Line ayuda a
tomar decisiones mas completas, dado que una medida puede ser rentable a corto
plazo pero generar riesgos operativos que terminen afectando al negocio,
obligando a las organizaciones a valorar esas consecuencias antes de que se
conviertan en un problema (Mufioz, 2024).

Este planteamiento resulta especialmente pertinente para
microemprendimientos que, al carecer de herramientas formales de gestion
financiera, toman decisiones econdémicas de corto plazo sin dimensionar sus
efectos sobre la viabilidad del negocio en el tiempo. La conceptualizacion del triple
impacto en el libro de Elkington (1997) ayudo a que las empresas —y la sociedad
en general— fueran conscientes de la necesidad de integrar la dimension
econ6mica con la sostenibilidad de largo plazo, lo que en el contexto de los
microemprendimientos se traduce en la necesidad de una gestion financiera que
trascienda la supervivencia inmediata.

Para el presente estudio, la teoria de la sostenibilidad empresarial de
Elkington (1997) aporta el marco conceptual para entender la viabilidad del
microemprendimiento no solo como la capacidad de generar ingresos en un
periodo determinado, sino como la capacidad de mantener un equilibrio financiero
sostenido que permita cubrir costos, responder a obligaciones, reinvertir en el
negocio y garantizar la permanencia de la unidad productiva en el largo plazo.
Esta comprension integral de la sostenibilidad econémica es el referente central

del tercer objetivo especifico de la investigacion.
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2.2. Marco Conceptual

El presente marco conceptual define los conceptos centrales que
estructuran la investigacion, diferenciandolos de sus definiciones generales para

articularlos con el fendmeno especifico estudiado.

2.2.1. Riesgo financiero

El riesgo financiero se entiende como la probabilidad de que una
organizacion experimente pérdidas econdémicas o incumpla sus obligaciones
financieras como consecuencia de factores internos o externos que afecten
negativamente su situacion econémica. En el ambito de las microempresas, el
riesgo financiero se manifiesta principalmente en tres dimensiones: el riesgo de
liquidez, asociado a la incapacidad de cubrir obligaciones de corto plazo; el riesgo
de endeudamiento, relacionado con la acumulacién de obligaciones que superan
la capacidad de pago; y el riesgo operativo, vinculado a deficiencias en los

procesos internos de gestion del negocio (Alonso & Berggrun, 2015).

2.2.2. Gestion del riesgo financiero

La gestiobn del riesgo financiero comprende el conjunto de procesos
mediante los cuales una organizacion identifica, evalia, controla y mitiga los
riesgos que pueden afectar su estabilidad econdmica. De acuerdo con la norma
ISO 31000:2018, la gestion del riesgo es un proceso sistemético de
reconocimiento, analisis y tratamiento de riesgos orientado al logro de los objetivos
organizacionales. En el contexto de las MIPYMES, esta gestion frecuentemente se
desarrolla de manera informal e intuitiva, sin el uso de herramientas estructuradas

de analisis financiero (Encalada Encarnacién, 2022).
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2.2.3. Microemprendimiento

Un microemprendimiento es una unidad econdmica de pequefia escala,
generalmente liderada por una sola persona que asume simultaneamente los roles
de propietario, administrador y trabajador. Se caracteriza por operar con recursos
limitados, estructura organizativa simple, ingresos variables y, en muchos casos,
ausencia de formalizacion contable y financiera. En Colombia, las microempresas
son aquellas que cuentan con hasta diez empleados y activos totales inferiores a
quinientos salarios minimos mensuales legales vigentes, conforme a la Ley 590 de

2000 y sus modificaciones posteriores.

2.2.4. Viabilidad empresarial

La viabilidad empresarial hace referencia a la capacidad de un negocio para
sostenerse econdmicamente en el tiempo, cubriendo sus costos operativos,
generando excedentes y respondiendo adecuadamente a sus obligaciones
financieras. La viabilidad no se limita a la rentabilidad en un periodo determinado,
sino que implica una evaluacién integral de la liquidez, el equilibrio entre ingresos
y egresos, la gestion del endeudamiento y la capacidad de adaptacion ante
cambios en el entorno econémico (Reyes Carrillo, 2023).

2.2.5. Liquidez

La liquidez es la capacidad de una organizacion para convertir sus activos
en efectivo o para disponer de recursos suficientes que le permitan atender sus
obligaciones de corto plazo sin incurrir en pérdidas significativas. En el contexto de

los microemprendimientos de servicios, la liquidez esta directamente relacionada
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con la regularidad de los ingresos por prestacion de servicios y con la disciplina en

el control de los gastos operativos diarios.

2.2.6. Autoempleo

El autoempleo es una modalidad de actividad econdémica en la que una
persona genera su propio trabajo e ingresos a través de la operaciéon de un
negocio propio, sin depender de un empleador. En el sector de servicios de
belleza en Colombia, el autoempleo es la forma predominante de organizacion
productiva, caracterizandose por la informalidad, la variabilidad de ingresos y la
ausencia de prestaciones sociales (Pineda Duque, 2014).

2.2.7. Sostenibilidad econémica

La sostenibilidad econdmica, en el contexto de las microempresas, se
entiende como la capacidad de un negocio para mantener su actividad productiva
de manera continua, generando los recursos suficientes para cubrir sus costos,
reinvertir en el negocio y garantizar la estabilidad econdmica de sus propietarios.
Esta dimension de la sostenibilidad esta estrechamente vinculada con la gestion
adecuada del riesgo financiero, dado que la exposicion descontrolada a riesgos
econémicos compromete directamente la permanencia del negocio en el mercado
(Elkington, 1997).

2.3. Marco Legal

El presente marco legal identifica las principales normas del ordenamiento

juridico colombiano que regulan el funcionamiento de los microemprendimientos,
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la actividad econdmica en el sector de servicios de belleza y los aspectos

financieros y contables relevantes para el estudio.
Ley 590 de 2000 — Ley MiPyme

La Ley 590 de 2000, modificada por la Ley 905 de 2004, establece el marco
normativo para el fomento y desarrollo de las micro, pequefias y medianas
empresas en Colombia. Esta ley define los criterios de clasificacion empresarial
por numero de empleados y nivel de activos, y establece mecanismos de apoyo
estatal para el fortalecimiento del tejido empresarial. Para el microemprendimiento
objeto de estudio, esta norma constituye el referente legal que define su categoria

empresarial y los derechos y beneficios a los que puede acceder.
Ley 1258 de 2008 — Sociedades por Acciones Simplificadas (SAS)

La Ley 1258 de 2008 cre6 la figura de la Sociedad por Acciones
Simplificada, que en Colombia ha sido ampliamente adoptada por
microemprendedores como mecanismo de formalizacion empresarial dado su bajo
costo de constitucidon y su flexibilidad operativa. Aunque el microemprendimiento
analizado puede operar como persona natural, esta norma representa una
alternativa de formalizacion relevante que incide en la gestidn financiera y en la

separacion entre el patrimonio personal y el empresarial.
Decreto 957 de 2019 — Clasificacion empresarial

El Decreto 957 de 2019 actualizé los criterios de clasificacién de las

empresas colombianas, introduciendo como variable principal los ingresos por

ELABORADO POR: REVISADO POR: APROBADO POR: Lider del Sistema Integrado de Gestion
Docencia Sistema Integrado de Gestion FECHA APROBACION: Octubre de 2023



DOCENCIA PAGINA 2

INFORME FINAL DE TRABAJO DE GRADO EN MODALIDAD DE
F-DC-125 PROYECTO DE INVESTIGACION, DESARROLLO TECNOLOGICO, VERSION: 2.0
MONOGRAFIA, EMPRENDIMIENTO Y SEMINARIO

actividades ordinarias, diferenciados por sector econémico (manufactura, servicios
y comercio). Este decreto es relevante para el estudio en tanto permite clasificar
con precision al microemprendimiento del sector de extensiones de pestafias
dentro de la categoria de microempresa del sector servicios, lo que determina el

marco normativo aplicable a su operacion.

Ley 1314 de 2009 — Convergencia a Normas Internacionales de

Informacion Financiera (NIIF)

La Ley 1314 de 2009 establecié en Colombia el proceso de convergencia
hacia las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), regulado por el
Decreto 2420 de 2015 y sus modificaciones. Para las microempresas, el marco
normativo aplicable es la NIIF para PYMES (Grupo 2) o el Marco Técnico
Normativo para Microempresas (Grupo 3), dependiendo de sus caracteristicas.
Esta normativa es pertinente para el estudio en tanto establece los estandares
minimos de registro y presentacion de informacion financiera que deberian guiar la

gestion contable del microemprendimiento analizado.
Resolucion 2225 de 2019 — MinCIT

La Resolucion 2225 de 2019 del Ministerio de Comercio, Industria y
Turismo define los rangos de ingresos para la clasificacion de las empresas segun
su sector econdmico, complementando el Decreto 957 de 2019. Esta resolucion
permite ubicar con precision al microemprendimiento de extensiones de pestafias
dentro del segmento de microempresas del sector servicios, con implicaciones
directas sobre las obligaciones contables, tributarias y de reporte de informacion

financiera.
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Codigo de Comercio colombiano

El Codigo de Comercio de Colombia (Decreto 410 de 1971) establece las
obligaciones generales de los comerciantes, incluidos los microempresarios, en
materia de llevanza de libros de contabilidad, registro mercantil y transparencia en
las operaciones econémicas. El articulo 19 del Cédigo obliga a todo comerciante a
llevar contabilidad regular de sus negocios, norma que resulta directamente
aplicable al microemprendimiento objeto de estudio, toda vez que la ausencia de
registros financieros formales constituye una de las problematicas centrales

identificadas en la investigacion.
Estatuto Tributario — Régimen Simple de Tributacion

El Régimen Simple de Tributacion, creado por la Ley 1943 de 2018 y
consolidado por la Ley 2010 de 2019, constituye un mecanismo simplificado de
cumplimiento tributario disefiado especialmente para pequefios negocios Yy
trabajadores  independientes. Este régimen es relevante para el
microemprendimiento analizado en tanto ofrece una alternativa de formalizacién
fiscal que reduce la carga administrativa y permite integrar el cumplimiento del
impuesto sobre la renta, el IVA y el ICA en una sola declaracion, facilitando la

gestién financiera de negocios de pequefia escala.
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3. DISENO DE LA INVESTIGACION

3.1. Tipo de investigacion

La presente investigacion es de tipo descriptivo, con un componente
exploratorio. Es descriptiva porque su propésito es identificar, describir vy
caracterizar la gestién del riesgo financiero y las condiciones de viabilidad del
microemprendimiento objeto de estudio, sin establecer relaciones causales entre
variables, dado que los estudios descriptivos buscan especificar propiedades,
caracteristicas y perfiles de personas, grupos o0 procesos que se sometan a un
andlisis (Hernandez Sampieri, Fernandez Collado y Baptista Lucio, 2014).
Adicionalmente, presenta un componente exploratorio, ya que los estudios
exploratorios se realizan cuando el objetivo es examinar un tema o problema de
investigacion poco estudiado (Hernandez Sampieri et al., 2014), condicion que se
cumple en este caso dado que, segun se evidencié en el estado del arte, no se
identificaron estudios previos que aborden la gestién del riesgo financiero en

microemprendimientos de autoempleo del sector de extensiones de pestafnas.
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3.2. Enfoque

El estudio se desarrolla bajo un enfoque cualitativo. El enfoque cualitativo
utiliza la recoleccion y el andlisis de los datos para afinar las preguntas de
investigacion o revelar nuevos interrogantes en el proceso de interpretacion, y se
orienta a comprender los fenomenos desde la perspectiva de los participantes en
su ambiente natural y en relacién con su contexto (Hernandez Sampieri et al.,
2014). Este enfoque resulta pertinente para el presente estudio porque permite
comprender, a partir de la experiencia, las practicas y los registros de la
propietaria, como se gestionan los riesgos financieros y cudles son las condiciones
de viabilidad del negocio, sin que sea necesario probar hipétesis mediante analisis
estadistico, dado que el objeto de estudio es un caso Unico y no una muestra

representativa de una poblacion.

3.3. Método

Se emplea el método de estudio de caso, definido como una estrategia
metodologica de investigacion cientifica util para el andlisis profundo y
contextualizado de un fendmeno dentro de su entorno real (Martinez Carazo,

2006). El estudio de caso resulta especialmente apropiado cuando se busca
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responder a preguntas de tipo como y por qué sobre un conjunto de
acontecimientos contemporaneos sobre los cuales el investigador tiene poco o
ningun control (Martinez Carazo, 2006), situacion que corresponde a la pregunta
problema planteada en la presente investigacion. Se trata, especificamente, de un
estudio de caso Uunico, dado que el analisis se concentra en un solo
microemprendimiento del sector de extensiones de pestafias en la ciudad de
Bucaramanga. El razonamiento empleado es de tipo inductivo, en la medida en
gue las categorias y hallazgos se construyen a partir de la informacién particular
recolectada en el caso estudiado, y no a partir de la verificacion de una teoria

previamente formulada.

3.4. Técnicas e instrumentos de recoleccion de informacién

Entrevista  semiestructurada, dirigida a la  propietaria  del
microemprendimiento, orientada a indagar sobre las practicas de gestion
financiera, la percepcion del riesgo y las decisiones de financiamiento e inversion
del negocio.

Andlisis documental, aplicado sobre los registros financieros disponibles del

microemprendimiento (ingresos, gastos, deudas u otros soportes contables
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informales), con el fin de identificar los riesgos de liquidez, endeudamiento y
estructura de costos.

Observacion no participante, empleada como fuente complementaria para
contrastar la informacion recolectada en la entrevista y en los documentos, dentro

del ambiente natural de operacion del negocio.

3.5. Poblacion y muestra

La poblacion objeto de estudio corresponde al microemprendimiento de
extensiones de pestafias ubicado en la ciudad de Bucaramanga, con entre uno y
tres afios de funcionamiento. Al tratarse de un estudio de caso Unico, la muestra
es no probabilistica, de tipo intencional, y esta constituida por la propietaria del
negocio, en su calidad de unica responsable de la gestion financiera y

administrativa del microemprendimiento.

3.6. Categorias de analisis

Tabla 1.Categorias de andlisis del estudio

Objetivo especifico Categoria de Subcategorias
andlisis
Identificar los riesgos Riesgo financiero Liquidez, endeudamiento, costos,
financieros ingresos, capacidad de pago
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Describir las préacticas Gestion del Control, prevencién, mitigacion

de gestion del riesgo riesgo financiero

Caracterizar las Viabilidad Permanencia, sostenibilidad,
condiciones de empresarial respuesta a obligaciones
viabilidad financieras

3.7. Fases del estudio

Fase de diagnostico. Recoleccion de informacidén mediante entrevista y
analisis documental, para identificar los riesgos financieros presentes en el
microemprendimiento (responde al primer objetivo especifico).

Fase de descripcibn de practicas. Sistematizaciéon de la informacion
recolectada sobre los mecanismos de control, prevencién y mitigacion de riesgos
empleados por la propietaria (responde al segundo objetivo especifico).

Fase de caracterizacion de viabilidad. Analisis de los hallazgos anteriores,
para valorar la capacidad de permanencia y sostenibilidad del
microemprendimiento (responde al tercer objetivo especifico).

Fase de analisis y consolidacion de resultados. Integracion de la
informacion obtenida en las fases anteriores, para la elaboracion de conclusiones

y recomendaciones.
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4. DESARROLLO DEL TRABAJO DE GRADO

El desarrollo del presente trabajo de grado se realizé a partir del analisis de
la gestién del riesgo financiero en un microemprendimiento dedicado a la
prestacion de servicios de extensiones de pestafias ubicado en la ciudad de
Bucaramanga. El estudio se orientd a comprender las condiciones financieras que
pueden incidir en la permanencia y sostenibilidad econémica del negocio, teniendo
en cuenta que este tipo de emprendimientos generalmente presenta estructuras

administrativas y financieras de pequefia escala.

Para el desarrollo de la investigacion se tomé como unidad de analisis un
microemprendimiento con entre uno y tres afios de funcionamiento, cuya gestion
administrativa y financiera se encuentra principalmente a cargo de su propietaria.
En consecuencia, la informacion requerida para el estudio se concentré en las
experiencias, practicas y mecanismos utilizados para administrar los recursos
econdémicos, controlar los gastos, atender las obligaciones financieras y enfrentar

situaciones que puedan representar un riesgo para la continuidad del negocio.

El proceso de investigacion se desarroll6 de manera organizada en cuatro
fases: diagnéstico de los riesgos financieros, descripcion de las practicas de
gestion del riesgo, caracterizacion de las condiciones de viabilidad y andlisis y

consolidacién de la informacién obtenida.

4.1. Fase de diagnostico de los riesgos financieros
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La primera fase estuvo orientada a identificar los principales riesgos
financieros presentes en el microemprendimiento. Para ello, se establecieron
como aspectos de analisis la liquidez, el endeudamiento, los costos, los ingresos y

la capacidad de pago.

La recoleccion de informacion se plante6 mediante una entrevista
semiestructurada dirigida a la propietaria del negocio. Este instrumento permitio
abordar diferentes aspectos relacionados con el comportamiento de los ingresos,
los gastos, las obligaciones financieras, las decisiones de endeudamiento y la

disponibilidad de recursos para atender las necesidades del negocio.

De igual manera, se contemplé el analisis de los registros financieros
disponibles, tales como anotaciones de ingresos y gastos, informacion relacionada
con deudas, soportes de compras y demas documentos utilizados por la
propietaria para realizar el seguimiento econémico de la actividad. Esta revision
permitié establecer la existencia y caracteristicas de los mecanismos utilizados

para registrar y controlar las operaciones financieras.

Otro elemento considerado durante esta fase fue la observacion no
participante, utilizada como mecanismo complementario para conocer el entorno
natural en el que se desarrolla la actividad econdmica y contrastar la informacién

obtenida mediante la entrevista y los documentos disponibles.
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El andlisis de esta fase se concentré especialmente en determinar como se
administran los recursos disponibles, como se atienden los gastos relacionados
con la prestacién del servicio, qué situaciones pueden afectar la disponibilidad de

efectivo y de qué manera se toman decisiones frente a obligaciones financieras.

4.2. Fase de descripcion de las practicas de gestion del riesgo

financiero

La segunda fase estuvo dirigida a describir las practicas utilizadas por la

propietaria para controlar, prevenir y mitigar los riesgos financieros identificados.

En esta etapa se tuvieron en cuenta aspectos relacionados con las
herramientas utilizadas para llevar el control de los ingresos y gastos, la
separacién entre los recursos personales y los recursos del negocio, la existencia
de mecanismos de ahorro, la prevision frente a situaciones inesperadas y las

decisiones adoptadas cuando se presentan dificultades econdémicas.

También se consideraron las practicas relacionadas con la planificacion
financiera, el manejo de las obligaciones y la utilizacién de recursos externos para

financiar las actividades del microemprendimiento.

La informacion recolectada mediante la entrevista y el andlisis documental
fue organizada de acuerdo con las subcategorias establecidas en el disefio de

investigacion: control, prevencion y mitigacion.
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El control se analizé a partir de las acciones utilizadas para conocer y hacer
seguimiento a los recursos econdmicos del negocio. La prevencion se relaciono
con las medidas adoptadas para anticipar situaciones que puedan generar
dificultades financieras. Finalmente, la mitigacion se enfocdé en las acciones
implementadas cuando ya se presenta una situacion que puede afectar el

funcionamiento o la capacidad de pago del microemprendimiento.

Esta fase permitié establecer la manera en que la propietaria enfrenta la
gestion financiera desde su experiencia cotidiana y determinar qué practicas se

encuentran incorporadas en la administracién del negocio.

4.3. Fase de caracterizacion de las condiciones de viabilidad

La tercera fase estuvo orientada a caracterizar las condiciones de viabilidad
del microemprendimiento, considerando su capacidad de permanencia,

sostenibilidad econémica y respuesta frente a las obligaciones financieras.

Para este proposito se analizaron aspectos relacionados con la estabilidad
de los ingresos, la capacidad para cubrir los costos y gastos de funcionamiento, la
posibilidad de responder ante obligaciones econdémicas y la capacidad de realizar

inversiones o reinversiones en el negocio.

También se considerd la percepciébn de la propietaria respecto a los
factores que favorecen la continuidad del emprendimiento y aquellos que podrian

representar riesgos para su funcionamiento futuro. Dentro de este analisis se
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contemplaron situaciones como la variacion de la demanda, los periodos de
menores ingresos, los gastos inesperados Yy la necesidad de disponer de recursos

suficientes para mantener la prestacion del servicio.

La caracterizacion de la viabilidad no se limité a determinar si el negocio
genera ingresos, sino que busco comprender si las practicas financieras existentes
permiten mantener un equilibrio entre los recursos que ingresan y las obligaciones

gue deben ser atendidas.

De esta manera, la informacion obtenida en las fases anteriores se
relacioné con las condiciones necesarias para que el microemprendimiento pueda
permanecer en funcionamiento, afrontar situaciones financieras adversas y

disponer de recursos para continuar desarrollando sus actividades.

4.4. Organizacion y andlisis de la informacion

Una vez recolectada la informaciébn mediante las diferentes técnicas
previstas, se procedio a organizarla de acuerdo con las categorias y subcategorias

establecidas en el disefio de la investigacion.

La primera categoria correspondid al riesgo financiero, integrada por las

subcategorias de liquidez, endeudamiento, costos, ingresos y capacidad de pago.

La segunda categoria correspondié a la gestion del riesgo financiero,

conformada por las subcategorias de control, prevencion y mitigacion.
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La tercera categoria correspondio a la viabilidad empresarial, considerando
como subcategorias la permanencia, la sostenibilidad y la respuesta frente a las

obligaciones financieras.

La organizacion de la informacion bajo estas categorias permitid6 mantener
una relacion directa entre los instrumentos de recoleccién, los objetivos

especificos y el propésito general de la investigacion.

Posteriormente, la informacion obtenida fue contrastada entre las diferentes
fuentes utilizadas. La entrevista permitié conocer la percepcion y experiencia de la
propietaria; el andlisis documental permiti6 revisar los soportes financieros
disponibles; y la observacion no participante permiti6 complementar la informacién

desde el contexto en el que se desarrolla la actividad econémica.

Este proceso de integracion permitié establecer una vision general de la
situacion financiera del microemprendimiento y constituyé la base para la
presentacion de los resultados de la investigacion.

4.5. Relacién del desarrollo con los objetivos de la investigacion

El desarrollo del trabajo se estructuré de manera que cada fase respondiera
directamente a los objetivos especificos planteados.
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El primer objetivo especifico, relacionado con la identificacion de los
principales riesgos financieros, fue abordado mediante la revision de los aspectos

asociados con liquidez, endeudamiento, costos, ingresos y capacidad de pago.

El segundo objetivo especifico, orientado a describir las practicas de
gestion del riesgo financiero, fue desarrollado mediante el andlisis de los

mecanismos de control, prevencion y mitigacion utilizados por la propietaria.

El tercer objetivo especifico, relacionado con la caracterizacion de las
condiciones de viabilidad, fue abordado mediante el andlisis de la permanencia,
sostenibilidad econdémica y capacidad de respuesta frente a las obligaciones

financieras.

Finalmente, la integracion de la informacion permiti6 establecer los
elementos necesarios para dar respuesta al objetivo general, orientado a analizar
la gestion del riesgo financiero en la viabilidad de un microemprendimiento del

sector de extensiones de pestafias en Bucaramanga.
4.6. Consideraciones éticas

El desarrollo de la investigacion se realiz6 teniendo en cuenta los principios
establecidos en el consentimiento informado incorporado como apéndice del
trabajo. La participacion de la propietaria fue de caracter voluntario y la

informacion suministrada fue destinada exclusivamente a fines académicos.
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Asimismo, se contemplé la confidencialidad de la informacion relacionada
con la situacion financiera del microemprendimiento y la proteccion de la identidad
de la participante. Los datos obtenidos mediante la entrevista, los documentos y la
observacion fueron utilizados Unicamente para el andlisis correspondiente al

presente trabajo de grado.

En este sentido, el desarrollo de la investigacion buscé garantizar un
manejo responsable de la informacion y presentar los resultados de manera

objetiva, respetando las condiciones acordadas con la participante.
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5. RESULTADOS

5.1. Identificacidn de los principales riesgos financieros

El andlisis realizado permitié identificar como aspectos relevantes para la
gestion financiera del microemprendimiento la liquidez, los ingresos, los costos, el
endeudamiento y la capacidad de pago. Estos elementos se encuentran
relacionados con la disponibilidad de recursos para atender los gastos propios de

la prestacién del servicio y mantener el funcionamiento normal del negocio.

La variacion de los ingresos constituye un aspecto que debe ser
considerado dentro de la gestién del riesgo financiero, debido a que la actividad
depende directamente de la cantidad de servicios realizados y de la permanencia
de la clientela. De igual manera, los costos asociados a los materiales, insumos y
demas gastos de funcionamiento pueden afectar los recursos disponibles cuando

no son controlados adecuadamente.

5.2. Préacticas utilizadas para la gestion del riesgo financiero
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En relacion con las practicas de gestion financiera, se identificé la
importancia de llevar un control de los ingresos y gastos generados por la
actividad. El seguimiento de estos movimientos permite conocer con mayor
claridad los recursos que ingresan al negocio y los compromisos econémicos que

deben ser atendidos.

Asimismo, se evidencio la necesidad de diferenciar los recursos destinados
al funcionamiento del microemprendimiento de aquellos correspondientes a los
gastos personales de la propietaria. Esta separacion constituye una practica
importante para conocer la situacion financiera real del negocio y facilitar la toma

de decisiones relacionadas con el uso de los recursos.

5.3. Condiciones relacionadas con la viabilidad del

microemprendimiento

El andlisis de las condiciones de viabilidad permiti6 establecer que la
permanencia del microemprendimiento se encuentra relacionada con su
capacidad para generar ingresos suficientes, cubrir los costos de operacién y

atender oportunamente sus obligaciones financieras.
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Ademas de la generacidon de ingresos, la sostenibilidad del negocio
depende de la capacidad para administrar adecuadamente los recursos
disponibles y responder ante periodos de menor demanda o gastos inesperados.
Por esta razdn, la planificacion financiera representa un elemento importante para

fortalecer la continuidad de la actividad econdmica.

5.4. Relacion entre gestiéon del riesgo financiero y sostenibilidad

econdmica

Finalmente, los resultados permiten establecer que existe una relacion
directa entre la gestion del riesgo financiero y las condiciones de sostenibilidad del
microemprendimiento. El control de los ingresos y gastos, la adecuada
administracion de los recursos, la prevencion de situaciones de falta de liquidez y
el manejo responsable de las obligaciones financieras contribuyen a disminuir la

exposicidon del negocio frente a situaciones econdémicas adversas.

En este sentido, fortalecer las practicas de gestion financiera puede

favorecer una mejor toma de decisiones y contribuir a que el microemprendimiento
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cuente con mayores condiciones para mantenerse en el mercado, atender sus
compromisos econdémicos y generar recursos para su funcionamiento y posible

crecimiento.
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6. CONCLUSIONES

e La gestion del riesgo financiero constituye un elemento fundamental para la
viabilidad del microemprendimiento de extensiones de pestafas, debido a
gue aspectos como la liquidez, los ingresos, los costos, el endeudamiento y
la capacidad de pago pueden incidir directamente en su funcionamiento y
permanencia. Por esta razon, el seguimiento de estos factores permite
reconocer oportunamente situaciones que podrian afectar la estabilidad
econdmica del negocio.

e El adecuado control de los ingresos y gastos representa una herramienta
necesaria para fortalecer la  administracion  financiera  del
microemprendimiento. La organizacion de la informacion econdmica
permite conocer con mayor claridad los recursos disponibles, los
compromisos adquiridos y los gastos relacionados con la prestacion de los
servicios, facilitando asi la toma de decisiones financieras.

e La separacion entre los recursos personales de la propietaria y los recursos
destinados al funcionamiento del negocio constituye un aspecto importante
para determinar la situacion financiera real del microemprendimiento.
Mantener diferenciados estos recursos facilita el control del dinero, permite
identificar los resultados de la actividad econdémica y contribuye a una

administracion mas organizada.
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7. RECOMENDACIONES

e Se recomienda implementar un sistema sencillo y permanente de control
financiero, mediante una herramienta como Excel, una aplicacion contable
0 un registro organizado, en el cual se relacionen diariamente los ingresos,
costos y gastos del microemprendimiento. Esto permitirA conocer con
mayor precision el comportamiento financiero del negocio y facilitara la
toma de decisiones.

e Se recomienda mantener una separacion clara entre las finanzas
personales de la propietaria y los recursos del microemprendimiento. Para
ello, es conveniente establecer un monto definido para los gastos
personales y conservar los recursos restantes para cubrir los costos del
negocio, atender obligaciones y realizar futuras inversiones.

e Se recomienda establecer una planificacién financiera que contemple el
ahorro de una parte de los ingresos como fondo para atender situaciones
imprevistas o periodos de menor demanda. Asimismo, se sugiere realizar
revisiones periddicas de los costos, ingresos y obligaciones financieras, con
el proposito de anticipar posibles dificultades y fortalecer la sostenibilidad

economica del microemprendimiento.
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