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Riesgos financieros y crecimiento en microempresas
manufactureras hidalguenses

Introduccion:

Desde que el banco de inversion JP Morgan publicara en 1994 su conocida metodologia
Risk Metrics para medir el riesgo de mercado de una cartera de titulos, las entidades
financieras han avanzado notablemente en la gestion de los riesgos inherentes a su
actividad (Palma, 2011). Tanto es asi, que muchas entidades financieras hoy en dia se
conciben como gestores de riesgos, que buscan asumirlos porque saben medirlos para

obtener una rentabilidad méas que suficiente para cubrirlos.

Sin embargo, la mayoria de las empresas no financieras no han utilizado la gestion de
riesgos para obtener los mismos beneficios que éstas debido, de acuerdo a De la Fuente y
De la Vega (2003), a la ausencia de un conjunto de técnicas que permitan medir, evaluar y
gestionar los riesgos propios de este tipo de entidades. En contraste, existen técnicas para
los riesgos financieros principalmente, pero el componente de este riesgo en las empresas
fuera del &mbito financiero y sobre todo en las microempresas es, con distintos grados, una

parte menor de sus riesgos.

Dada la muy escasa gestion de riesgos en empresas no financieras y nulas en las
microempresas, el presente documento tiene como finalidad presentar el disefio de un
proyecto de investigacion que identificar el impacto de los riesgos empresariales en
microempresas manufactureras que se desempefian fuera del ambito financiero y evaluar su

relacion con el crecimiento.

Aunque el proyecto abordd todos los riesgos empresariales (financieros, operativos,
estratégicos y del entorno), el presente trabajo solo presenta los riesgos financieros y su
relacién con el crecimiento de las microempresas hidalguenses a partir de la metodologia

del Enterprise Risk Management.



Revision de la literatura
Enterprise risk management (ERM): Antecedentes ERM

Segun Arenas (2008), hacia fines de septiembre de 2004, como respuesta a una serie de
escandalos e irregularidades que provocaron pérdidas importantes a inversionistas,
empleados y otros grupos de interés, nuevamente el Committee of Sponsoring
Organizations of the Treadway Commission publico el Enterprise Risk Management -
Integrated Framework y sus aplicaciones técnicas asociadas, el cual amplia el concepto de
control interno, proporcionando un foco mas robusto y extenso sobre la identificacion,

evaluacion y gestion integral de riesgo.

Este nuevo enfoque no intenta ni sustituye el marco de control interno, sino que lo
incorpora como parte de él, permitiendo a las compafiias mejorar sus practicas de control

interno o decidir encaminarse hacia un proceso mas completo de gestién de riesgo.

Seguln de la Rosa (2007), desde sus origenes la gestion de riesgo empresarial (ERM, por sus
siglas en inglés) ha evolucionado hasta convertirse en una funcién de gestion ampliamente
desarrollada. Ha avanzado hacia areas de negocios que originariamente se consideraban no
relacionadas. Esta evolucién hacia un enfoque del riesgo como cartera admite que los
riesgos estan interrelacionados y que se pueden obtener importantes beneficios a partir de la

evaluacion y supervision del riesgo en la organizacion.

De acuerdo a Ruano (2006) el Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway
Commission (COSO), en 1992, publicé un informe denominado Internal Control —
Integrated Framework (IC-IF), conocido también como COSO I, que fue adoptado por el
sector publico y privado en USA, por el Banco Mundial y el BID y se extiende rapidamente
por todo Latinoamérica. Debido al aumento de preocupacion por la administracién de
riesgos, COSO determind la necesidad de la existencia de un marco reconocido de

administracion integral de riesgos.

La premisa subyacente de ERM es que toda entidad, tenga o no fines de lucro o sea una

entidad gubernamental, existe para proveer valor a sus “grupos de interés”. Para



Ambrosone (2007) toda entidad enfrenta la incertidumbre y el desafio para la gerencia es
determinar cuanta incertidumbre la entidad estd dispuesta a aceptar en su esfuerzo por
aumentar el valor para sus “grupos de interés”. La incertidumbre presenta tanto riesgos
como oportunidades, y puede generar tanto deterioro como crecimiento del valor. En este
sentido, la gestion de riesgos corporativos le permitira a la gerencia tratar a la
incertidumbre de una manera eficaz, y administrar los riesgos y oportunidades asociados,

con la finalidad de generar mas valor.
Riesgo financiero

Para de la Fuente & de la Vega (2003), los riesgos financieros son los riesgos que estan
asociados a la naturaleza de las operaciones financieras y que son aquellos en los que se
piensa en primer lugar al hablar de gestion de riesgos como puede ser el riesgo de crédito
de los deudores o el riesgo de mercado de la cartera de inversiones financieras. Por lo que

este sera el concepto considerado para el presente estudio.

Crecimiento empresarial

Para Udima (2009) el crecimiento empresarial implica cambios 0 mutaciones, estos debidos
a la interdependencia entre los elementos del sistema-empresa, que se reflejarian con mayor

0 menor intensidad en las inversiones, ventas, productos, resultados, etc.

Gibrat (1931) fue el primero en plantear la idea del crecimiento empresarial, definiéndolo
como la variacion del tamafio de una empresa entre dos periodos de tiempo. Esta definicion
plantea que, para poder medir el crecimiento de una empresa, se tiene que conocer su
tamarfio en dos periodos de tiempo. Esto explica que la mayoria de los autores se centren en
el estudio del tamafio de las empresas, puesto que la definicion del concepto de tamafio
debe ser previa y necesaria a la determinacion de un criterio para poder medir el

crecimiento empresarial.

Finalmente, Margalef (2000) enfoca el crecimiento no como un objetivo primordial de la
empresa, sino como un medio para alcanzar otras metas, de tal forma que internamente

promueva el pleno rendimiento de los factores productivos, al buscar su mayor eficiencia o



como respuesta a un entorno competitivo que obliga a la empresa a expandirse para evitar

la pérdida de competitividad futura.

Con base en los autores anteriores, se entenderd por crecimiento empresarial la variacion
que se da entre dos periodos de tiempo en una entidad en cuanto a magnitudes econémicas
y complejidad de la organizacion empresarial. Para medirlo, en el presente estudio se
consideraron las ventas, a partir de lo Neffa (2014) menciona: en el largo plazo, para que el

crecimiento sea sustentable, debe provenir de incrementos en las ventas.

Objetivo

A partir del contexto anterior, se plantea el siguiente objetivo de investigacién: Identificar
la relacion de los riesgos empresariales con el crecimiento de las microempresas

manufactureras hidalguenses.

Metodologia:

Respecto al tipo de estudio, este es descriptivo-cuantitativo, al buscar caracterizar el perfil
de las microempresas hidalguenses a partir su exposicion a los riesgos empresariales y al
buscar inferencias mas alld de los datos, dado que el estudio se interesa mas por los

resultados que por el proceso...

En cuanto al disefio de investigacion, este fue no experimental, al no haber manipulacion
deliberada de variables. Dicho de otra forma, se observardn las microempresas
manufactureras tal y como estdn en su contexto natural para después analizarlas;
transversal, pues evaluard a las microempresas en un momento dado, en un punto de tiempo
determinado, es decir, se recolectaran datos en un solo momento, en un tiempo Unico. Su
propdsito es describir variables y analizar su incidencia o interrelacion en un momento

dado. Es como tomar una fotografia de algo que sucede.

Finalmente, para la medicion de riesgos se utilizé la metodologia propuestas por el ERM,
haciendo uso del instrumento de medicion IEREM (Pérez, Campos, Garcia, 2013), el cual



recoge informacidn de identificacion de las empresas, seguido del crecimiento y finalmente

de los riesgos.

Resultados

A partir de la informacion recolectada de las microempresas manufactureras de Cd.

Sahagun, los resultados son:

Datos de identificacion: posicién del entrevistado

Grafico 1. Posicién del entrevistado

B Duefio
B Empleado
B Otro

Fuente: Resultados obtenidos a partir de las entrevistas con microempresarios

Del 100% de empresarios encuestados, el 63% era duefio, el 25% empleados y el 12% tenia

otra relacion con la empresa.

Datos de identificacion: subsector al que pertenece la microempresa

Del 100% de las microempresas entrevistadas, el 21% pertenece a la fabricacion de
productos metélicos; el 15% a la fabricacion de prendas de vestir; el 15% a la industria de

la madera; el 12% a la fabricacién de muebles, colchones y persianas; el 10% se dedica a



otras industrias manufactureras; el 6% se dedica a la fabricacion de productos a base de
minerales no metalicos; 6% se dedica a la fabricacion de equipo de transporte; el 4% se
dedica a las industrias de bebida y tabaco; el 3% se dedica al curtido y acabado de cuero y
piel, y fabricaciéon de productos de cuero, piel y materiales sucedaneos; el 3% se dedica
industrias metalicas basicas; el 2% se dedica a industria de plastico y hule, el 2% se dedica
a fabricacion de productos a base de minerales no metélicos; el 1% se dedica a la
fabricacion de maquinaria y equipo.

Grafico 2. Sector perteneciente
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1% B ndustrias metdlicas basicas
" Fabricacion de productos metélicos

B Fabricacion de maquinaria y equipo

¥ Fabricacion de equipo de transporte

" Fabricacion de muebles, colchones y persianas

Otras industrias manufactureras

Fuente: Resultados obtenidos a partir de las entrevistas con microempresarios



Datos de identificacion: antigliedad

Gréfico 3. Antigliedad del negocio

3%

B Menorde dos anos

¥ Entre dos afios y menos
de cuatro

¥ cuatro afilos o0 mas

Fuente: Resultados obtenidos a partir de las entrevistas con microempresarios

Del 100% de las empresas entrevistadas, el 90% tiene 4 afios 0 mas de antiguedad; el 7%

tiene entre 2 0 més afios y menos de 4 y el 3% es menor a 2 afios.



Crecimiento: ventas

Grafico 4. Crecimiento del negocio en cuanto a ventas

® Han crecido
B Permanecen igual

H Han disminuido

Fuente: Resultados obtenidos a partir de las entrevistas con microempresarios

Del 100% de las empresas que se entrevistaron, el 43% menciond que sus ventas
permanecen igual si las comparamos desde que iniciaron actividades hasta ahora; para el el

23% han crecido y para el 34% han disminuido.



Crecimiento: nimero de empleados

Grafico 5. Crecimiento con base en nimero de empleados

® Crecio
¥ Se mantuvo

" Decreci6

Fuente: Resultados obtenidos a partir de las entrevistas con microempresarios

Del 100% de los empresarios entrevistados, el 45% mencion6 que el nimero de empleados
ha aumentado si se compara desde que iniciaron actividades hasta ahora, el 37% se
mantuvo y 18% decrecio.

Riesgos: financieros
De acuerdo a la metodologia ERM, los riesgos deben medirse en viabilidad e impacto. Para
la evaluacion de la viabilidad, se selecciona una categoria del 1 al 5 en relacion a la

probabilidad de que el riesgo se materialice, lo cual se muestra en la tabla 1.



Tabla 1. Parametros de viabilidad

Puntuacion Viabilidad Paradmetro de viabilidad
1 Rara vez Puede ocurrir s6lo en circunstancias excepcionales
2 Pocas veces Podria ocurrir alguna vez
3 Algunas veces Deberia ocurrir alguna vez
4 Frecuentemente Probablemente ocurra una vez
5 Siempre Ocurrira en muchas circunstancias

Fuente: Palma (2011).

Para la evaluacion del impacto, se selecciona alguna de las consecuencias potenciales del

suceso, también en una escala de 1 a 5, como se muestra en la tabla 2.

Tabla 2. Pardmetros de impacto

Puntuacion Viabilidad Parametro de impacto
1 Insignificante No impacta en los clientes
Posibilidades de suspension de servicios pero el
2 Menor . . ST
impacto en los clientes es insignificante
3 Moderado Repercusiones significativas en los clientes
4 Mayor Suspensidén prolongada de servicios
5 Masivo Afecta a muchos clientes

Fuente: Palma (2011).

Para calcular los niveles de exposicion de los riesgos financieros, de acuerdo al ERM, por
cada puntuacion de los factores de viabilidad e impacto se obtiene un promedio y éste es
ubicado en el cuadro de evaluacién de riesgos (Figura 1), en el cual se identifican cuatro
cuadrantes, considerando el eje de las Y como viabilidad y el eje de las X de impacto, con

la interpretacion de cada cuadrante mostrada en la tabla 6:



Figura 1. Cuadro de evaluacidon de riesgos

5
Cuadrante | Cuadrante Il
4
3
2
Cuadrante Il Cuadrante IV
1
1 2 3 4 5
Fuente: Elaboracién propia con base en la metodologia ERM
Tabla 3. Interpretacion de los cuadrantes
El nivel de riesgo es relativamente significativo pero no ocurre
Cuadrante | —
frecuentemente.
El nivel de riesgo es relativamente significativo y ocurre
Cuadrante Il -
frecuentemente.
El nivel de riesgo no tiene un significativo impacto y no ocurre
Cuadrante Il - g 9 P y
frecuentemente.

Cuadrante IV -  El nivel de riesgo no tiene un significativo impacto pero ocurre.

Fuente: Elaboracion propia con base en la metodologia ERM

De acuerdo a lo anterior, los promedios que se obtuvieron de las entrevistas realizadas a los

microempresarios se muestran en la tabla 3.



Tabla 4. Riesgo financiero

Indicador Viabilidad Impacto
Estructura de capital 1.7 1.8
Mercado 1.7 1.8
Crédito 2.2 2.2
Liquidez 2.3 2.5
Tesoreria 1.8 1.9
Contabilidad 2.0 1.8

Fuente: propia a partir de las entrevistas con microempresarios

Considerando el eje de las X para ubicar la viabilidad y el eje de las Y para impacto, se
observa que los riesgos financieros de las microempresas estudiadas se ubican en el

cuadrante 3, es decir, no tienen un impacto significativo y no ocurren frecuentemente.

Asimismo, la metodologia ERM establece que después de medir los riesgos en viabilidad e
impacto y ubicarlos en el cuadrante de riesgos, se deben jerarquizar para identificar

aquellos que tienen mayor nivel de exposicion y atenderlos con oportunidad.

Dado que los riesgos se midieron en una escala de 1 a 5, se deben convertir los valores a
base y multiplicar el valor de viabilidad por impacto y a partir de este producto

jerarquizarlos del mayor a menor valor, quedando de la siguiente manera:

Tabla 5. Jerarquizacién de riesgos

Riesgo Viabilidad Impacto Exposicion Jerarquia
Estructura de capital 3.4 3.6 11.98 6
Mercado 35 3.6 12.40 5
Crédito 4.4 4.5 19.51 2
Liquidez 4.7 4.9 23.08 1
Tesoreria 3.7 3.8 14.03 4
Contabilidad 4.0 3.7 14.80 3

Fuente: propia a partir de las entrevistas con microempresarios



Los resultados muestran que a pesar de que estos riesgos suceden con poca frecuencia y
tienen poco impacto, es necesario poner atencion en el riesgo de liquidez, ya que presenta
un valor de 23.08, que en relacién a los otros riesgos lo pone como el de mayor nivel de
exposicion, seguido del riesgo de crédito, con una valoracion de 19.51; después de ubican
el de contabilidad, con 14.80; Tesoreria con 14.03; Mercado, con 12.40 y Estructura de
capital con 11.98.

Con los analisis descriptivos hechos se puede inferir alguna relacion entre riesgos
financieros y crecimiento, en términos de ventas y empleados, pues las microempresas
entrevistadas muestran crecimiento y ademas riesgos bajos; sin embargo se considera
necesario hacer andlisis inferenciales para determinar la posible relacion que se observa de

manera descriptiva.

Conclusiones
A partir del estudio realizado, se obtienen como conclusiones los siguientes puntos:

- Que ante la carencia de metodologias de evaluacion de riesgos para microempresas
fuera del ambito financiero, lo propuesto por el Enterprise Risk Management
establece un procedimiento aplicable a este sector economico del pais, lo que se
convierte en una herramienta atil y de facil aplicacion, que no requiere de
conocimientos especializados para que los propios duefios de las entidades puedan
automedirse y tomar mejores decisiones a partir de los resultados que obtengan.

- Respecto a las caracteristicas de las microempresas manufactureras del estudio,
éstas no son nuevas, un alto porcentaje tiene méas de 4 afios de permanencia en el
mercado lo que indica que sus estrategias y decisiones han sido acertadas para
conservarse en un contexto competitivo superando la etapa critica que dice la
literatura las microempresas tienden a desaparecer.

- En cuanto a la evaluacion de los riesgos financieros de las microempresas
manufactureras estudiadas, éstos se ubican dentro del cuadrante de menor
exposicion (Cuadrante 111), es decir, el que muestra poca frecuencia de estos riesgos

y cuando suceden, tienen poco impacto en el funcionamiento de la entidad. Sin



embargo el riesgo en que hay que poner atencion en la liquidez y credito, pues
muestran los dos niveles de exposicién mas alto de los financieros.

- Respecto a la relacion de los riesgos financieros con el crecimiento de las
microempresas, se concluye que a pesar de ver alguna relacion a partir del analisis
descriptivo, no son suficientes para determinar la relacion, de tal forma que se hace

necesario hacer anélisis inferenciales que permitan determinar esta relacion.
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