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ABSTRACT

The different financial trends have been designed for main = mindthe
needs of large enterprises. They Project the minimum itemsthat
should be considered to incorporate the tools of financial manage-
ment in mipymes, which have traditionally been marginalizedin their
application. Be part of the presentation of some basic components
that place the reader in the context of mipymes; outlines some
elements of implementation and financial accounting; are conside-
red elements of risk analysis and valuationof these companies, thus
making an overview about the productive management of business
units identified.
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1. INTRODUCCION

Las condiciones estructurales de la economia de Colombia, evidencian

una participacién mayoritaria en el campo empresarial de las denomi- Tipo: Articulo de Revisién
nadas mipymes - Micro, Pequefias y Medianas Empresas. Esta partici-
pacion se soporta en términos de cantidades de unidades productivas, Fecha de Recepcion: 30-Abr-2014

capacidad de produccién, la generacién de empleo, entre otros. Las Fecha de Aceptacién: 24-Jun-2015
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mipymes estan inmersas en casi todos los cam-
pos de la economia nacional y constituyen un
amplio espectro de organizaciones para el ejer-
cicio profesional y la aplicacién de filosofias de
gestidn.

Desde la academia y la consultoria orientada
a las mipymes y, especialmente a las pequefias
empresas, también se deben presentar modifi-
caciones y adaptaciones para ofrecer una me-
jor formacién y mejores servicios orientados a
los pequefios empresarios. Estas mejoras han
de partir en primera instancia de comprender
la sensibilidad y realidad cultural y sociolégica
que esta inmersa en las pequefias empresas. Se
puede pretender responder a sus necesidades
de gestion con “soluciones adaptativas”.

Los estudiosos no pueden ser ajenos a la rea-
lidad empresarial Colombiana, por lo tanto
deben trabajar en la construcciéon de metodo-
logias y dindmicas de aplicaciéon de los cono-
cimientos, acordes con las condiciones de la
cultura organizacional de las pymes. Es nece-
sario comprender que como la contabilidad y
las finanzas tienen unos postulados generales,
estos deben ser utilizados respondiendo a las
condiciones particulares del entorno econémi-
co, de cada unidad empresarial en particular y
del futuro esperado por ellas.

El presente trabajo busca, resumir unos linea-
mientos generales para el desarrollo de la Ges-
tion Financiera en las pymes, utilizando herra-
mientas para la planeacidn, el control y la toma
de decisiones financieras de manera adaptativa
(prospectiva financiera).

En consecuencia se busca que los lineamientos
resumidos aqui, se conviertan en un punto de
partida en la generacién y gestiéon de conoci-
mientos, metodologias, servicios y aplicaciones
tecnolégicas, orientadas a suplir las necesida-
des de los pequeiios empresarios; de los cuales
se puede decir que son los que mds requieren
de servicios especializados, que les permitan
orientar sus negocios en senderos de estabili-
dad y prosperidad en el mediano y largo plazo.
Entorno de las Pymes en Colombia

Las pequefias empresas en Colombia estan de-
terminadas de conformidad con los criterios
establecidos en la normatividad vigente para
la clasificacién de las empresas por su tamano.
En nuestro caso en particular, los criterios defi-
nidos para esta categorizacion son: nimero de
empleados y activos totales. En consecuencia
la clasificacion de las empresas por tamafio se
realiza de la siguiente manera:

Tabla 1. Clasificacion de las empresas por
tamafio en Colombia

Tipo No. De Empleados

Microempresd <=10 <= 500 (exchsida Ja vmiendaj

Activos tofales [SMLMV]"

Paquefia 11-50 501 -5.000

3t-10 3001 -30,000

Mediana

Crands 200 e adelants 30,000 en adelants

Fuente: Ley 905 de 2004

Cabe resaltar que en Colombia no se considera
otro factor determinante en la categorizacion
de las empresas, y es el criterio correspondien-
te al nivel de ingresos, el cual es usado en varios
paises y por los medios especializados a nivel
internacional para ponderar y realizar ranking
de las empresas en el contexto empresarial.

Otro aspecto adicional que ha marcado un
cambio en los agentes en su relacién con las
mipymes, es el correspondiente a las politicas
de créditos para la financiacién de la actividad
empresarial de pequefia escala, cambios por
parte de las entidades gubernamentales, las en-
tidades privadas a nivel local y las entidades de
la banca multilateral. Este cambio paulatino se
percibe en Colombia a través de la apertura de
Unidades de Negocio centradas en las pymes
en los bancos privados, y con la creacion de la
denominada “Banca de las Oportunidades” por
parte del gobierno nacional y por administra-
ciones locales en algunos municipios.

2. PROBLEMATICA ORGANIZACIONAL DE
LAS PYMES

La estructura empresarial en Colombia esta
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constituida en su mayoria por las MIPYMES,
pero esta importante participacién en la acti-
vidad productiva del pais se ha desarrollado
en muchas ocasiones de manera desorganiza-
da, atendiendo a deseos individuales y sin el
apoyo y/o acompafiamiento de entidades que
propendan por una adecuada estructura y sos-
tenibilidad de estas unidades productivas en el
tiempo.

Las necesidades que aquejan a las pequefias
empresas son de diversa indole: de caracter
cultural, socioldgico, econdémico, legal, fami-
liar, entre otras. Estas situaciones llevan a que
los niveles de informalidad sean altos y que en
consecuencia no se dé cuenta del cumplimiento
de todas las disposiciones legales en lo laboral,
comercial, contable, tributario, principalmente.
Todas estas dificultades llevan a que se iden-
tifiquen debilidades en las PYMES tal como lo
sefiala Beltran (2004):

. Las PYMES tienen gran debilidad es-
tructural.
. Les falta estrategia y planeacion, lo que

se convierte en un limitante para la insercion
en el contexto internacional y pone en riesgo su
continuidad en el mercado nacional.

. Es dificil el acceso a lineas de crédito y
por lo tanto no es posible la inversion en tecno-
logia, capital de trabajo y conocimiento.

o La gestion administrativa, financiera,
contable y operativa es muy informal y de ma-
nera intuitiva.

. No existe un plan estratégico que per-
mita desarrollar una gestion gerencial a media-
no y largo plazo.

. La contabilidad no se utiliza, por lo tan-
to no sirve para tomar decisiones.
o El empresario no proyecta la empresa

a mediano y largo plazo, debido al desconoci-
miento de las herramientas para llevar a cabo
esta labor.

3. LO CONTABLE Y LO FINANCIERO EN LAS
PYMES

La contabilidad representa uno de los elemen-
tos con mayores debilidades y por tanto riesgos
para la continuidad de las pequeias empresas.

La aplicacién inadecuada de las normas conta-
bles tiene entre otras las siguientes implicacio-
nes:

. Desconocimiento de la realidad finan-
ciera de la empresa, lo cual lleva a la “toma de
decisiones a ciegas”.

° Ausencia de informaciéon formalizada,
integra y veraz para suministrar a terceros.
o Falta de informacién o informacién

inexacta para solicitudes de créditos, para re-
laciones comerciales, participacion en licitacio-
nes, etc.

o Denota incumplimiento de preceptos
legales, lo que puede repercutir en sanciones.

. No se cuenta con soportes idoneos para
la determinacién y pago de los tributos a cargo.
. Confusion entre la realidad econémica
de la empresa y la de los duefios, es decir, no
se separa adecuadamente la entidad de los pro-
pietarios.

Para promocion de la contabilidad, esta debe
ser amigable, saber que es necesario cumplir
con unos requerimientos legales, pero enten-
diendo que el pequefio empresario tiene unas
necesidades particulares de informaciéon que
el sistema tradicional muchas veces no le sa-
tisface por su lenguaje técnico y en ocasiones
confuso con que se le presenta. Es por esto que
se debe avanzar en la presentacién de infor-
mes simples, pero contundentes, que le sirvan
al empresario en la gestion del negocio y que
se adapten a las condiciones particulares de su
empresa.

Del mismo modo las finanzas corporativas, en-
tendidas como aquella rama de las finanzas con
presencia en la gestién de las pequefias em-
presas, deben propender por adaptar sus pos-
tulados y aplicaciones para que den respuesta
efectiva a las condiciones particulares de los to-
madores de decisiones en estas entidades.

Los métodos para el analisis financiero, paralos
procesos de medicién de valor, la valoracién de
las empresas como tal, las herramientas para la
toma de decisiones de inversion, financiacién y
distribucién de utilidades, deben estar acordes
a la loégica y dinamica de las pequenas empre-
sas, las cuales en su esencia son distintas a las
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definidas para las grandes empresas y/o aque-
llas que se establecen en el mercado publico de
valores.

Se evidencia que a pesar de que la informacion
empresarial tiene los mismos usos en los dis-
tintos contextos, analisis de liquidez, rentabili-
dad y endeudamiento, no se tiene la certeza de
que esto se esté cumpliendo a cabalidad, lo cual
es un factor que promueve el estudio de nor-
matividad especifica y de la elaboracién de una
gufa universal para la preparacion y difusiéon
de informacién basada en estandares comunes
para este tipo de organizaciones.

4. ESTRATEGIAS PARA EL ANALISIS
CONTABLE

La contabilidad y las finanzas tienen funda-
mentos universales y estos han de ser validos
para todo tipo de organizaciones; no obstante
lo que se debe reconocer son las particularida-
des para que su aplicacion en las pequefias em-
presas sea efectiva y produzca los resultados
esperados. En este orden de ideas, se presenta
a continuacién un esquema que propende por
el mejoramiento de la comprensién de la rea-
lidad de las pequefias unidades productivas, y
la priorizacién de los principales elementos de
interés para gestionar de manera diligente y
con celeridad.

Es deber de los responsables de la operacion
y gestion organizacional, proveer las herra-
mientas para su mejor direccionamiento. Esta
responsabilidad incluye la adaptacion de me-
todologias y el uso de terminologias mas com-
prensibles por los usuarios y propietarios de la
informacion generada al interior de la empresa.
Los avances en este aspecto han de verse refle-
jados en dos relaciones fundamentales con la
pequena empresa: La consultoria, en donde la
relacién es directa, pues el consultor se inser-
ta en la realidad de la pequefia empresa para
apoyarla en la solucién de una problematica
especifica. Y la Academia, donde la relacién es
indirecta y de un impacto a largo plazo, ya que
ésta se da a través de los egresados que luego
prestaran los servicios en estas empresas.

Para avanzar en estas dindmicas Correa Garcia
propone la siguiente estructura metodoldgica:
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Figura 1. Metodologia para la Gestién Financie-
ra en Pequefias Empresas.

Esta metodologia de mejoramiento presupone
que el avance hacia las practicas financieras
en las pequeilas empresas, debe soportarse en
primera instancia en elementos cualitativos:
comprension de realidades culturales y socio-
l6gicas, y avances en la formalizacion organiza-
cional, los cuales se constituyen en los soportes
para entender la terminologia mas adecuada,
para utilizar en el proceso comunicacional con
las pequefas entidades; lenguaje que se propo-
ne desde lo financiero, con un nivel mayor de
aprehensién por los gestores de estas empre-
sas.

La gestion financiera con base en la terminolo-
gia adecuada, se puede convertir en una practi-
ca permanente y orientada a que se constituya
en una herramienta de caracter prospectiva.

5. PROSPECTIVA FINANCIERA

Para que la prospectiva financiera se pueda
armonizar con la gestién de las pequefias em-
presas, ésta se debe basar en una comprension
de factores externos e internos. Los factores
externos de mayor consideraciéon son aquellos
referentes a las variables macroeconémicas y
las correspondientes a las politicas de crédi-
to, las cuales tienen un impacto determinante
en la gestion del endeudamiento y sus costos
asociados. Desde el punto de vista interno, se
debe avanzar principalmente en la adopcién
de la contabilidad, el costeo y lo presupuestal,
como un verdadero sistema de informacién
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para la toma de decisiones, su comprension y
utilizacién adecuada en tiempo real, ademas de
entender que es necesario realizar algunas pre-
visiones, que permitan visualizar la planeacion
financiera como una herramienta adecuada
para orientar el desarrollo empresarial.

Para que se pueda dar el proceso de planeacién
financiera en las pequefias empresas es necesa-
rio consolidar el proceso de andlisis financiero
actual, es decir, la evaluacion de los resultados
presentes de una manera completa, esto es,
desagregando los resultados de la empresa con
la utilizacién de herramientas tales como:

. Andlisis estructural de estados finan-
cieros

a. Andlisis vertical

b. Analisis horizontal (variaciones y ten-
dencias)

. Presupuestos y prospectiva

. Analisis de flujos de fondos:

a. Estado de Cambios en la Situacién Fi-
nanciera

b. Estado de Flujos de Efectivo -EFE_

C. Flujo de Caja Libre -FCL-

d. Presupuesto de Efectivo

. Indicadores de gestiéon financiera, em-

pleando variables clasicas de:

Carrillo de Rojas (2007), plantea un andlisis so-
bre las estrategias para tener una pyme finan-
cieramente sana, partiendo de la pregunta:
¢Cudles son los 10 aspectos que se deben tener
en consideracion al efectuar el andlisis de Ba-
lance General y Estado de Resultados?:

. El entorno: como puede la empresa ver-
se afectada por factores de mercado, de compe-
tencia, factores climaticos y otro.

o La veracidad de la informacién conta-
ble.
o El periodo a analizar, que sea represen-

tativo del normal funcionamiento de la empre-
sa.

. Que la clasificacién de las cuentas en el
balance general sea acorde con los criterios con
que se va a analizar.

. El

comportamiento del patrimonio

para detectar si los accionistas capitalizan las
utilidades que le permita un crecimiento armo-
nico de la compania.

. En el estado de resultados, que los gas-
tos y costos estén registrados en el grupo que
les corresponde.

. Que la utilidad sea de buena calidad,
es decir que augure su mantenimiento y creci-
miento futuro.

. Asegurarse de que el resultado de las
llamadas razones financieras sean bien inter-
pretados, acorde con las necesidades de la em-
presa y con las caracteristicas de las cuentas
que las conforman.

. Con todo lo anterior, emitir un diagnoés-
tico confiable de la situacién financiera de la
empresa.

o Prepararse para la planeacion financie-
ra como punto de partida de ese diagnostico
financiero.

Es de anotar que en este andlisis aunque s6lo
se hace mencién a dos estados financieros, sus
atinadas consideraciones deben incluir los de-
mas estados financieros tradicionales (Estado
de Flujos de Efectivo, Estado de Cambios en la
Situacién o Posicién Financiera - en algunos
paises- y el Estado de Cambios en el Patrimo-
nio) y los demas reportes que al interior de la
compafifa se puedan generar de tipo financiero
u organizacional.
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Figura 2. Proceso de andlisis variables salud
financiera en pequeflas empresas

Con todas estas consideraciones se plantea que
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el orden en el andlisis de las variables clasicas
de la “salud financiera empresarial” en las pe-
quenas organizaciones se deberia abordar de la
siguiente manera (Correa, 2007):

En todas las empresas se podria hablar de
la rentabilidad como una consecuencia de la
gestion en los distintos frentes organizacio-
nales, en el caso de las pequefias empresas se
encuentra que esta relacion tiene una mayor
incidencia en lo que respecta a la liquidez y el
endeudamiento, este ultimo supeditado por las
politicas de crédito privadas y ptblicas de acce-
so que tienen las pequefias empresas.

Las acciones de andlisis financiero integrado
han de llevar a la construccién de un Diagnosti-
co Financiero Integral -DFI - para PYMES. Para
la construccion de este producto, se propone la
siguiente metodologia (Correa, 2007):

{ Necesidad DFT
b
e rem  Objetive =
ot ol 1
Andlisis Andlisis Estratégico | | Andlisis Financiero
Macroecontmico {Bestile Ldmisistrati) | {LikE)
S

5
Erad

Analisis |
Integral

LEREN: Liguickez, Reneabilidad v Endeucamsents,

Figura 3. Proceso elaboracién diagnoéstico fi-
nanciero integral-DFI

En esta propuesta de construccién metodolégi-
ca, se debe hacer énfasis especialmente en:

. La necesidad del Diagnoéstico Financie-
ro Integral y sus objetivos: hace referencia a si
hay comprension de las realidades culturales y
sociolégicas de las pequefias empresas.

. Las conclusiones, puntos de vista, crite-
rios y soluciones: estos aspectos se centran en
evaluar el grado de percepcion en la realidad
de las pequefias empresas, haciendo énfasis en

que el proceso de comunicacion ha de ser de
facil aprehension.

. Resultados (informe) descriptivo y pro-
positivo: componente que hace mencién a que
este proceso se lleva con fines histéricos y pro-
yectados, y que en ambos casos se deben tras-
cender las meras conclusiones y generar solu-
ciones.

6. METODOS DE VALORACION MAS
APLICABLES EN LAS PEQUENAS
EMPRESAS

Las metodologias de valoracién se pueden cla-
sificar en tradicionales y modernas. Las meto-
dologias tradicionales tienes las siguientes ca-
racteristicas:

. Trabajan con datos contables

. Son estaticas

. Por lo general, no se tiene en cuenta el
valor del dinero en el tiempo

. Son sencillas y faciles de aplicar

. A veces son dificiles de justificar

Las metodologias modernas poseen las si-
guientes caracteristicas:

. Trabajan con datos financieros

. Son dindmicas

. Tienen en cuenta el valor del dinero en
el tiempo

. Son un poco mas complejas, pero faci-
les de aplicar

. Son faciles de justificar

En el grupo de las metodologias tradicionales
se ubican: los criterios basados en el balance
general, los basados en el estado de resultados
y los métodos mixtos. En el grupo de las me-
todologias modernas, se ubican las basadas en
flujos, las que buscan creacion de valor y las op-
ciones reales.

7. ALGUNAS CONSIDERACIONES PARA EL
ANALISIS DE RIESGO EN PYMES

El riesgo estd presente en todas las organiza-
ciones y en las distintas acciones que estas em-
prenden, ya que como la gestidn se encuentra
en torno a condiciones de incertidumbre los re-
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sultados no son deterministicos. El riesgo em-
presarial aparece por distintos factores, pero
uno de ellos es el tamafio. Las grandes empre-
sas si bien asumen riesgos de operacidn, finan-
cieros, entre otros; tienen una mayor capacidad
de resistencia debido a su infraestructura supe-
rior.

Se hace referencia a situaciones como las si-
guientes: a. Riesgos y externalidades, b. Riesgo
de crédito, c. Racionamiento crediticio en micro
y pequefia empresas, d. Sesgos derivados de la
organizacion del sistema financiero.

Para ilustrar el comportamiento de algunos de
los elementos contemplados para el mejora-
miento de la gestion financiera y el analisis de
riesgos, se presenta de manera resumida, una
grafica de algunas variables de las PYMES de
cinco sectores especificos de la economia Co-
lombiana.

EVOLUCION ENDEUDAMIENTO PY MES [ Algunos Seclores)

H

3 & 5
SECTOR

ianes
de Aseo y Cosmeboes

Tecrologia

Figura 4. Evolucién endeudamiento PYMES (Al-
gunos sectores)

Fuente: El gran libro de las PYMES: informacién
financiera. Casa Editorial el Tiempo - 2006.

Esta situacion lo que pone de manifiesto es la
paridad en las condiciones de financiacién em-
presarial. Esto quiere decir que las pequefias
empresas en estos sectores estan siendo finan-
ciadas en promedio en proporciones similares,
tanto por los acreedores como por los socios. La
relaciéon de endeudamiento implica un riesgo
en la estructura financiera y en los términos de
la deuda, ya que ésta en la mayoria de los casos
es de corto plazo, lo que indica una alta concen-
tracién en los vencimientos de corto plazo y por
tanto una presioén sobre la liquidez de la peque-

fia empresa.

La tarea ahora es hacer un estudio comparativo
de la rentabilidad de los activos y la rentabi-
lidad del patrimonio en estos mismos sectores
de la economia en Colombia para poder enun-
ciar conclusiones complementarias.

8. CONSIDERACIONES FINALES

. La tarea ahora es hacer un estudio com-
parativo de la rentabilidad de los activos y la
rentabilidad del patrimonio en estos mismos
sectores de la economia en Colombia para po-
der enunciar conclusiones complementarias.

. La investigacion se dirige a las proble-
maticas de las mipymes y la estructuraciéon y
aplicacién de consultorias, para que ellas se im-
pulsen a verdaderos procesos de crecimiento.
. Nuestra responsabilidad se orienta a
una parte esencial, la financiera. Sin embargo,
en los trabajos estructurados no podemos tra-
bajar de manera aislada los demdas procesos
organizacionales, y por tal situacién promove-
mos las finanzas con un enfoque integral, parti-
cularmente para las mipymes.

o La academia debe asumir la responsa-
bilidad de orientar los procesos de formacién
con sensibilidad hacia las pequefias empre-
sas, buscando que los futuros profesionales se
apropien de la realidad empresarial de los pai-
ses latinoamericanos y busquen de esta mane-
ra respuestas conjuntas a situaciones comunes,
asi se avanzara en el desarrollo empresarial y
social sostenible.

. Sera posible abordar futuros trabajo
que incluyan la gestion de la finanzas de la em-
presas con la integracion del agestién del cono-
cimiento.

Referencias

[1] Banco Interamericano de Desarrollo
— (BID). (2007). Extraido de http://
www.iadb.org/NEWS/articledetail.
cfm?artid=3839&language=Sp.

[2] Banco Interamericano de Desarrollo,
La banca busca financiar a pequefias

Vol. 6 | Edicién Especial | Pag. 113-120 | Julio 2015 | E-ISSN: 2248 - 762X | Universidad Distrital Francisco José de Caldas|

X
g9
Q.
M
wn
Q.
()

Vi

el1aIuUsabu

119



(o
o
QL
c
&
(o))
c
w
©
(%)
&)
Ee)
a
o'

120

[3]

[4]

[5]

[6]

[7]

(8]

(9]

[10]

[11]

[12]

[13]

[14]

y medianas empresas [online]. 2007
Disponible en: http://www.iadb.org/es/
noticias/articulos/2007-05-11/la-banca-
busca-financiar-a-pequenas-y-medianas-
empresas,3839.html

Beltran, A. y otros. (2004). Pymes: Un reto
a la competitividad, Bogota: Universidad
Externado de Colombia.

A. Beltran, E. Torres, R. Camargo y C.
Bello, Pymes: Un reto a la competitividad.
Bogota: Universidad Externado de
Colombia, 2004.

Casa editorial El Tiempo. (2006). El
gran libro de las PYMES: informacion
financiera. Bogota: Casa editorial El
Tiempo.

Portafolio, El gran libro de las PYMES:
informaciéon financiera. Bogota: Casa
editorial El Tiempo, 2006.

Casilda, R. y Ponce, B. (1991). Los
Productos Financieros para las Pymes.
Tomos [ y II, Madrid: Instituto para la
Pequenia y Mediana Empresa Industrial.
R. Casilda y B. Ponce, Los Productos
Financieros para las Pymes. Madrid:
Instituto para la Pequefia y Mediana
Empresa Industrial, 1991, vol. 1,2.
Carrillo de rojas, G. y Rodriguez, E. F.
(2007). Férmulas magistrales. Mision
Pyme, 16.

G. Carrillo de Rojas y E. F. Rodriguez,
“Formulas magistrales”, Mision Pyme,
vol. 16, 2007.

Carvalho, J. A. (2004). Estados
financieros: normas para preparacion y
presentacion. Bogota: ECOE Ediciones.
J. A. Carvalho, Estados financieros:
normas para la preparacion y presentacion.
Bogota: ECOE Ediciones, 2004.
Correa,J.A.yotros. (2006a). Componentes
minimos para la gestion integral de
pequeias empresas. Monografia para
optar al titulo de Especialistas en Finanzas,
Preparacion y Evaluacion de Proyectos.
Facultad de Economia, Universidad de
Antioquia, Medellin, Colombia.

J. A. Correa, A. M. Marin y D. M.
Herrera, “Componentes minimos para la
gestion integral de pequefias empresas,”
Tesis de especializacion, Universidad de

[15]

[16]

[17]

[18]

[23]

[24]

[25]

[26]

[27]

[28]

Antioquia, Medellin, Colombia, 2006.
Correa, J. A. (2006). De la partida doble
al analisis financiero. Revista Contaduria
Universidad de Antioquia. 46.

J. A. Correa, “De la partida doble al
analisis financiero,” Revista Contaduria
Universidad de Antioquia, vol. 46, pp.
169 — 194, Enero — Junio, 2005.

Correa, J. A. (2007). Material de apoyo
del Proyecto de Aula: Analisis Contable,
Departamento de Ciencias Contables,
Universidad de Antioquia, Medellin.

J. A. Correa, Material de apoyo del
Proyecto de Aula: Analisis Contable.
Medellin: Departamento de Ciencias
Contables, Universidad de Antioquia,
2007.

Decreto 2649 de 1993 - Colombia.
Presidencia de la Republica, Decreto
2649 de 1993, Colombia.

Diario Portafolio - Universidad EAFIT.
(2006). Caja de Herramientas para Pymes,
Medellin.

E. Barriga, Caja de Herramientas para
Pymes. Medellin: Casa Editorial El
Tiempo, Portafolio y Universidad EAFIT,
2006.

Garcia, O. L. (1999). Administracion
financiera: fundamentos y aplicaciones.
(3 ed.). Cali.

O. L. Garcia, Administracion financiera:
fundamentos 'y aplicaciones. Cali:
Editorial Oscar Ledn Garcia, 1999, 3ra ed.
Jaramillo,F.yotros.(2004). Microfinanzas,
,es posible implementar un programa de
microfinanzas en Colombia, dadas las
condiciones actuales? Investigacion.

F. Jaramillo, et al, Microfinanzas, ;es
posible implementar un programa de
microfinanzas en Colombia, dadas las
condiciones actuales? Investigacion,
2004.

Jaramillo, F. (2006). Elementos minimos
de un programa de microfinanzas. Revista
Tecnologia Administrativa, 40.

F. Jaramillo, “Elementos minimos de
un programa de microfinanzas,”Revista
Tecnologia Administrativa, vol. 40, 20006.

PROSPECTIVA TECNOLOGICA COMO VENTAJA COMPETITIVA PARA LA GESTION FINANCIERA EN LAS PYMES Cesar

Asdraldo Vargas



