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GLOSARIO

CLUSTER: concepto nacido a principios de la década de los 90 como herramienta
para el analisis de aquellos factores que permiten a una industria especifica
incorporar nuevos eslabones en su cadena productiva, los factores que determinan
el uso de nuevas tecnologias en sus procesos, Yy los factores determinantes de la
generacion de actividades de aglomeracion. Estas ideas provienen del trabajo
pionero de Michael Porter y colaboradores.

Se pueden observar gran variedad de clusteres en industrias como la
automotriz, tecnologias de la informacion, turismo, servicios de negocios, mineria,
petréleo y gas, productos agricolas, transporte, productos manufactureros
y logistica, entre otros.

Finalmente se define como concentracion de empresas e instituciones
interconectadas en la actividad econémica que desarrollan, cerca geograficamente
unas de otras. Los actores del cluster trabajan de forma corresponsable y
colaborativa en la identificacién y el mejoramiento de las condiciones econdémicas,
ambientales y sociales.

EDUCACION FINANCIERA: herramienta a través de la cual los individuos
desarrollan los valores, las habilidades, los conocimientos, las competencias y los
comportamientos necesarios para tener la capacidad de entender como funciona el
dinero en el mundo; como obtenerlo y tomar decisiones financieras responsables,
que requieren la aplicacion de conceptos financieros basicos y el entendimiento de
los efectos que los cambios en los principales indicadores macroeconémicos
generan en su propio nivel de bienestar econémico.

ENCADENAMIENTOS PRODUCTIVOS: enlace entre los distintos conjuntos de
empresas que componen cada etapa o eslabén de un determinado proceso
productivo para articularlos segun sus capacidades, reduciendo riesgos,
promoviendo relaciones comerciales de largo plazo, optimizando los procesos
productivos y aumentando los estandares de calidad de los bienes y servicios
producidos, lo cual facilita el acceso a nuevos mercados.

INDICADORES FINANCIEROS: es una relacion entre cifras extractadas de
los estados financieros y otros informes contables de una empresa con el propdsito
de reflejar en forma objetiva el comportamiento de la misma. Refleja, en forma
numerica, el comportamiento o el desempeiio de toda una organizacion o una de
sus partes. Al ser comparada con algun nivel de referencia, el analisis de estos
indicadores puede estar sefialando alguna desviacion sobre la cual se podran tomar
acciones correctivas o preventivas segun el caso.
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Mipyme: acronimo de "micro, pequefia y mediana empresa”

Microempresa: Unidad econémica que tiene activos totales hasta de 500 salarios
minimos mensuales legales vigentes y menos de 10 empleados. Las
microempresas pueden realizar las siguientes actividades:

Productiva: convierte materias primas en productos, como una zapateria.
De servicios: satisface necesidades aplicando conocimientos, como una peluqueria
0 una mecanica.

De comercio: compra y vende productos, como un puesto de frutas o una tienda de
viveres.

Pequefia Y Mediana Empresa: Empresas que cuenta con ciertos limites
ocupacionales y financieros prefijjados por los Estados o regiones, agentes con
|6gicas, culturas, intereses y un espiritu emprendedor especificos. Entidades
independientes, con alta predominancia en el mercado de comercio, quedando
practicamente excluidas del mercado industrial por las grandes inversiones
necesarias y por las limitaciones que impone la legislacion en cuanto al volumen de
negocio y de personal, los cuales si son superados convierten, por ley, a una
microempresa en una pequeia empresa, 0 una mediana empresa se convierte
automaticamente en una gran empresa. Por todo ello una pyme nunca podra
superar ciertas ventas anuales o una determinada cantidad de personal.

SECTORES ECONOMICOS: division de la actividad econémica de un Estado o
territorio, e incluye todas las etapas de exploracion de los recursos naturales, hasta
la industrializacion, la preparacion para el consumo, la distribucién, y la
comercializacién de bienes y servicios.

La clasificacion de los sectores econdmicos resulta util para comprender como se
relacionan todas las areas de produccion y comercio, asi como permite comprender
el impacto de las politicas econémicas de un Estado sobre sectores especificos de
la economia. La economia de una nacién se ha clasificado en los siguientes
sectores econdémicos:

Sector primario: el que obtiene productos directamente de la naturaleza, materias
primas, creaciones, etc.

Sector secundario: el que transforma materias primas en productos terminados o
semielaborados.

Sector terciario: es considerado como sector de servicios ya que no produce bienes,
Sino servicios.
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Sector cuaternario: produce servicios relacionados con la informacion y el
conocimiento tales como investigacion, desarrollo, e innovacion.

Sector quinario: segun algunos economistas 3 incluye los servicios sanitarios,
la seguridad, los servicios de emergencia (bomberos, paramédicos), la educacion,
la cultura, la investigacion y otros servicios sociales

VALLEE: es un programa que entrega herramientas, para vender mas y de esta
manera validas los modelos de negocio en el mercado.

El programa se enfoca en proyectos de negocio 0 empresas nacientes que tienen
un potencial de crecimiento rapido, rentable y sostenido, con un alto nivel de
innovacion y que a futuro lograrédn impulsar el crecimiento econémico del Valle del
Cauca, con la generacion de empleo, ingresos en ventas y su expansion nacional e
internacional.

ValleE es liderado por la Red Regional de Emprendimiento del Valle del Cauca
(RREV), quienes buscan la nueva generacion de emprendedores, que quieren
fortalecer sus modelos de negocio aprender a como hacer empresa y como
organizarse.
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RESUMEN

En la actualidad, la Red Regional de Emprendimiento del Valle del Cauca (RREV)
lidera el programa ValleE, el cual identifica, promueve y fortalece el emprendimiento
con alto nivel de innovacion para impulsar el desarrollo econémico de la region; con
la generacion de empleo, incremento en los ingresos operacionales y su expansion
nacional e internacional.

Con base en la informacion recolectada por la Camara de Comercio de Cali,
suministrada para la investigacion, se tiene como obijetivo identificar los retos frente
al financiamiento de las MiPymes en el valle del cauca inscritas al programa ValleE,
a partir de su estructura de financiacioén. En el orden de ideas, en el primer lugar se
hace la caracterizacion de las MiPymes inscritas en el programa ValleE agrupadas
por sectores econdmicos a partir del indicador de crecimiento en ventas para los
afios 2016, 2017 y 2018. En Segundo lugar, se identifican los retos a partir de la
caracterizacion realizada previamente y se analiza el impacto de las lineas de
financiacion de las MiPymes inscritas en el programa ValleE.

La investigacion sigue un método descriptivo y exploratorio, basado en sefalar las
caracteristicas de los actores que intervienen en el programa.

Se logra evidenciar que Las empresas inscritas en el programa ValleE para su
crecimiento y fortalecimiento empresarial deben incrementar el acceso a fuentes de
financiamiento, implementar la educacion financiera y trabajar en sobre todo en
l6gica de apuestas productivas.

Palabras Clave: ValleE, MiPyme, financiamiento, sectores econdémicos,
encadenamientos productivos e indicadores financieros.
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ABSTRACT

Currently, the Valle del Cauca Regional Entrepreneurship Network (RREV in
Spanish) leads the ValleE program, which identifies, promotes and strengthens the
entrepreneurship with a high level of innovation to boost the economic development
of the region. Throughout with the generation of employment, programs to increase
in enterprises’ operational income and its national and international market
expansion.

Based on the information collected by the Cali Chamber of Commerce and provided
for research purposes, the objective of this paper is to identify the financial
challenges faced by MiPyme enterprises in the Valle del Cauca enrolled in the ValleE
program. First, it is made the characterization of the MiPyme firms registered in the
ValleE program grouped by economic sectors based on the economic growth
indicator (sales) for 2016, 2017 and 2018. Second, there are identified the
challenges based on the characterization made previously and it is analyzed the
impact of the financing lines of the MSMEs registered in the ValleE program.

The research follows a descriptive and exploratory methodology based on highlight
the characteristics of the actors involved in the program.

In this paper it is identified that companies enrolled in the ValleE program must
increase their access to sources of financial facilities, implement financial education
for their growth and business strengthening and work on especially in the logic of
productive bets

Keywords: ValleE, MiPyme, financing, economic sectors, productive chains and
financial indicators.
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INTRODUCCION

En contexto, ValleE es un programa liderado por la Red Regional de
Emprendimiento del Valle del Cauca (RREV), que identifica, promueve Yy fortalece
el emprendimiento en la region. El programa se enfoca en proyectos de negocio o
empresas nhacientes que tienen un potencial de crecimiento rapido, rentable y
sostenido, con un alto nivel de innovacion y que a futuro lograran impulsar el
desarrollo econémico del Valle del Cauca con la generacion de empleo, incremento
en ingresos operacionales y su expansion nacional e internacional.

ValleE tiene una trayectoria de seis (6) versiones, de las cuales las dos (2) primeras
se realizaron como concurso y las cuatro (4) siguientes como programa de
acompafiamiento. Es asi como, a lo largo de las versiones del programa, este se ha
convertido en un referente del emprendimiento con potencial de alto impacto en
etapa temprana en el Valle del Cauca.

La presente investigacion identifica y caracteriza los retos que presentan las
MiPymes inscritas en el programa ValleE para acceder a las diferentes lineas de
financiamiento en el Valle del Cauca, con base en la informacién de tipo descriptiva
y exploratoria recolectada por la Camara de Comercio de Cali, donde se encuentra
la tabulacién de preguntas como método de investigacion cuantitativa y cualitativa
referente a la administracion de recursos de las empresas inscritas en dicho
programa.

Para desarrollar los objetivos formulados, se determinaron dos tramos de ejecucion:

a). En el primer lugar se hace la caracterizacion de las MiPymes inscritas en el
programa ValleE agrupadas por sectores econdémicos a partir del indicador de
crecimiento en ventas para los afios 2016, 2017 y 2018.

b). Segundo lugar se identifican los retos a partir de la caracterizacion realizada
previamente y se analiza el impacto de las lineas de financiacion de las MiPymes
inscritas en el programa ValleE.

Se concluye que el principal reto de las empresas inscritas en el programa ValleE
para su crecimiento y fortalecimiento es incrementar el acceso a fuentes de
financiamiento y educacion financiera. Se recomienda al programa que replantee la
estrategia para abordar las probleméticas del sector empresarial MiPyme velando
gue la informacién reportada por las empresas sea coherente y que el desarrollo de
las propuestas para las areas de financiamiento, posicionamiento y crecimiento de
las empresas sea eficiente.
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1.1ANTECEDENTES

Tabla 1: Antecedentes

NO

TITULO
Analisis financiero
integral de empresas

colombianas 2009-2012
desde la perspectiva de
la competitividad.

Autores: Carlos Eduardo
Castafio Rios Y José
Enrique Arias Pérez. Afio:
2.014

1. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

RESUMEN

La investigacién que soporta este trabajo fue
documental y se basé en la informacion
financiera reportada por las empresas a la
Superintendencia de  Sociedades. Los
principales hallazgos muestran como el sector
Mineria, que tenia unos resultados importantes
en términos de rentabilidad, liquidez vy
endeudamiento, en el periodo 2009-2011, tiene
una notoria disminucion de su salud financiera,
en el 2012, mientras tanto, el sector de la
Agricultura, que tenia los més bajos resultados
en los primeros afios evaluados, ha venido
recuperando terreno, lo cual, es determinante
para atraer la inversion y mejorar la capacidad
de crear valor.

CONCLUSION

En cuanto a la liquidez, se
destacaron los sectores de
Agricultura se da el ciclo de caja del
negocio y la Industria, comercio y
construccién, como los que ofrecen
mayor capacidad de pago en el
corto plazo.

Es necesario revisar la situacion
gue vive actualmente el sector
Minero, pues es evidente su caida,
los hallazgos en el analisis
financiero, en términos de
rentabilidad y de capacidad, para
mantener la inversion, pues si no se
toman decisiones adecuadas, el
PIB colombiano podria caer.
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NO

TITULO

Comportamiento de la
estructura de capital de
las empresas del sector
azucarero 2008-2013 vy
su perspectiva hacia el

mercado de capitales
colombiano.

Autores: Andrea
Estefania Echeverria
Hernandez, Jennifer
Lorena Martinez

Montafa, Sandra Lucia
Pardo Pefa. Aino: 2.015

Tabla 1. (Continuacion)

RESUMEN

El sector azucarero colombiano se encuentra
ubicado principalmente en los departamentos
del Cauca, Valle del Cauca y Risaralda, esta
conformado por trece ingenios, los cuales son
abastecidos por cerca de 2.750 cultivadores de
cafa. El sector azucarero es uno de los grandes
dinamizadores de la economia colombiana,
debido a su aporte al PIB Nacional y Agricola.
Adicionalmente, la presencia de los ingenios
hace que los municipios del area de influencia
tengan mejores ingresos, sean Mas prosperos
y que haya mejor calidad de vida para sus
habitantes.

CONCLUSION

En la presente investigacion se
determiné la estructura de capital
de once de las trece compafias
pertenecientes al sector azucarero,
y su relaciébn con la legislacion
financiera colombiana, permitiendo
determinar si de acuerdo a la
regulacion exigida por la Bolsa de
Valores de Colombia, los ingenios
azucareros poseen posibilidades
de ingreso en el mercado de
capitales colombiano.

Tabla 1. (Continuacion)
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TITULO

Anélisis de
competitividad bajo
criterios e indicadores

financieros del sector de
las  confecciones de
Bogota para el periodo
2009 - 2013

Autores: Adriana
Carolina Lara Parra,
Yessica Alexandra

Torres Parra. Aio: 2.015

RESUMEN

El presente articulo, muestra los resultados
obtenidos a partir de un andlisis comparativo
realizado a 10 empresas del sector de las
confecciones de la ciudad de Bogota. Con el fin
de determinar la situacibn competitiva
sefialada, se hizo uso de 4 indicadores
financieros (ROA, Margen Neto, EBITDA,
Modelo Dupont). Dicho proceso se llevo a cabo
por medio de una investigacion de tipo
descriptivo basada en la recoleccion de
informacion financiera consignada en fuentes
secundarias, a través de las cuales se
determind que, a pesar de ser un sector
altamente competido, es afectado por variables
de riesgo importantes como el contrabando,
ademas cuenta con fortalezas importantes
relacionadas con la eficiencia de las inversiones
realizadas, las cuales posibilitan la generacion
de ventajas competitivas.

CONCLUSION

El sector de las confecciones a lo
largo de los afos fue uno de los
pilares productivos de Bogota y del
pais entero, con lo observado en
los indicadores financieros y en los
datos histéricos del PIB, se
determina que en conjunto las
empresas de confecciones aun
generan rentabilidad para su sector
pero en una escala
considerablemente menor;
destacando las multinacionales, las
micro y pequefias empresas que

manejan trabajo artesanal o
pequefios volimenes de
produccion, quedado rezagados

esos ambientes empresariales de
hace décadas y colocando a la
confeccion nacional como costosa
y poco competitiva.

Tabla 1. (Continuacion)
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TITULO

La competitividad
financiera: un
componente fundamental
de la competitividad
empresarial. Autores:
Eduardo Andrés Botero
Cedefio, Diana Milena
Garnica Acevedo,
Johanna Marcela Soto
Gomez. Ano: 2.013

RESUMEN

De manera innegable la discusion conceptual
alrededor del tema de la competitividad se ha
guedado corta en uno de sus componentes
fundamentales. Desde la perspectiva sistémica
de la competitividad se ha tratado poco de
desarrollar constructos teoricos que expliquen
las diferencias competitivas entre las
organizaciones empresariales. En este sentido,
el presente articulo recoge la perspectiva
sisttmica de la competitividad, pero
integrandola a la cotidianidad de Ia
organizacion. Es decir, plantea la necesidad de
concebir a la empresa como un organismo
complejo, compuesto por subsistemas que
poseen caracteristicas propias de acuerdo con
el objetivo que persigue, y a las relaciones que
se presentan dentro del mismo.

CONCLUSION

La gestidn financiera empresarial,
se convierte en un aspecto clave
gue permite definir los criterios de
generacion de valor, esenciales
para la competitividad
organizacional y a su vez, la
dinamica del subsistema financiero
repercute en la realidad competitiva
de la organizacion como un todo.

La transformacion de la realidad
competitiva de las organizaciones
empresariales en su componente
financiero implica la integracion
coordinada de todos los elementos
gue componen este subsistema.

Fuente: (Motta Aragon & Cobo Ceballos, 2019)
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1.2. DESCRIPCION DEL PROBLEMA

Aproximadamente 1.600.000 de los empleos formales en Colombia son aportados
por empresas que tienen entre 1 y 19 trabajadores, es decir, micro y pequefas
empresas. Este segmento representa el 92,3% de las firmas empleadoras, segun el
estudio Nuevos Hallazgos de la Supervivencia y Crecimiento de las Empresas en
Colombia presentado por Confecamaras en diciembre de 2018. (Camara de
Comercio de Cali, 2019. Revista accion. 213, 48)

El informe, indica que las firmas con mas de 500 trabajadores apenas representan
el 0,28% de las empresas empleadoras, aunque dan cuenta del 35,5% del empleo
total del pais con 2.438.855 colaboradores. Para diciembre de 2017, habia en el
pais 1.532.290 empresas activas y renovadas, de las cuales solo el 36,5% se
catalogaron como generadoras de empleo formal. El restante 63,5% no generaron
empleo o bien lo hicieron de manera informal, sin el reconocimiento de un salario y
la afiliacion al sistema de seguridad social. (Camara de Comercio de Cali, 2019.
Revista accion. 213, 48)

De igual manera en el Valle del cauca Las MiPymes representa mas del 80% de las
organizaciones de bienes y servicios, las cuales generan el 68% del PIB del
departamento y entre el 78% y 82% del empleo formal en el Valle, convirtiéndose
entonces en el motor de desarrollo, estabilidad econémica y social de la region.
(Elpais.com.co, 2018. Los grandes retos de las pequefias empresas del Valle del
cauca)

Como lo muestran los datos, las MiPymes representan una factor relevante en la
economia de la region, por lo tanto, el estudio de las caracteristicas de financiacion
y la evaluacion de sus indicadores de crecimiento en ventas, cuando las mismas
estan en crecimiento, es de gran importancia.

Con la base de datos suministrada por la Camara de Comercio de Cali, la cual fue
extraida del formulario de inscripcidon diligenciado por las empresas inscritas en el
programa ValleE, se identificaron variables como las diversas fuentes de
financiacion a las que accedieron dichas empresas, categorizadas por mayor
relevancia segun el valor total de financiacion, sectores economicos a los que
pertenecian dichas empresas, entre otros, los cuales permitieron mostrar las
diversas barreras de las empresas para crecer de manera acelerada, rentable y
sostenible, asi como expandirse en diferentes mercados que les ayudaran a ser
mas visibles en el mercado financiero y de inversion.

22



1.3. FORMULACION DEL PROBLEMA

¢, Cudles son los retos que presentan las MiPymes inscritas en el programa ValleE
para su desarrollo y crecimiento, a partir de su estructura de financiacion?

1.4. JUSTIFICACION

Las MiPymes en el Valle del Cauca representan un sector importante en el
desarrollo econdmico de la region, son una fuente importante de empleo, sin
embargo, presentan barreras para su desarrollo rentable y sostenible en el tiempo.
Los factores internos como la poca capacidad de innovacion y creatividad,
insuficiente desarrollo tecnoldgico y factores externos como los de tipo tributario y
la expansion a nuevos mercados, son algunas de las probleméaticas que hacen que
cada dia sea mas dificil para estas acceder a financiamiento que permitan la
perdurabilidad y sostenibilidad en el tiempo.

1.5. OBJETIVOS

1.5.1. OBJETIVO GENERAL

Identificar los retos frente al financiamiento de las MiPymes en el Valle del Cauca
inscritas al programa ValleE, a partir de su estructura de financiacion.

1.5.2. OBJETIVOS ESPECIFICOS

e Caracterizar las MiPymes inscritas en el programa ValleE, agrupadas por
sectores economicos, a partir de la estructura de financiamiento.

e Analizar el impacto de las lineas de financiacion de las MiPymes inscritas en
el programa ValleE
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2. MARCO DE REFERENCIA

2.1. MARCO TEORICO.

Colombia define la Pyme segun sus activos totales y el nimero de empleados (Ley
905 de 2004), sin importar la actividad que desempeiie. En Estados Unidos y
Europa, la Pyme se define dependiendo de su sector. Sin importar cual sea el criterio
(ventas, activos, empleados, etc.), el ideal es que el tamafio de las compafias sea
relativo a su propio sector. (Montoya, Montoya, & Castellanos, 2010, p.110)

Las Pyme mantienen su comportamiento en Colombia, como en la mayoria de los
paises de la region. En 2004 representaban el 96% de las empresas del pais,
generaban el 66% del empleo industrial, realizaban el 25% de las exportaciones no
tradicionales y pagaban el 50% de los salarios, de acuerdo con los datos del
Ministerio de Desarrollo (Velasquez, 2004).

Para 2005, la Pyme colombiana representdé alrededor del 97% de los
establecimientos, casi una tercera parte de la produccion y de las exportaciones no
tradicionales y un 57% del empleo industrial, asi como un 70% del empleo total
(Garzon, 2005). (Montoya, Montoya, & Castellanos, 2010, p.110)

En el Valle del Cauca, segun cifras de la Camara de Comercio de Cali, cuenta con
un 41% de microempresas, un 16% de pequefias empresas, un 7.5% de medianas
y un 4.7% de grandes empresas. Con actividad empresarial concentrada en Cali
(64%) y ciudades intermedias como Buga (13%) y Palmira (7.9%). En cuanto a las
pymes, estan altamente concentradas en Cali (el 80% del total). (Espinosa Romero,
Molina Melgarejo, & Vera-Colina, 2015, p. 33).

Con el fin de analizar la competitividad y la financiacion en las MiPymes, la literatura
ofrece distintos conceptos. Sin embargo, se tomara como fundamento tedrico los
postulados de Porter (1998) “respecto a la posibilidad de crear ventajas competitivas
para lograr un desempefio superior en un sector determinado”. Del mismo modo
que diferentes postulados financieros, los cuales podran hacer sinergia entre la
competitividad y los retos a los que se enfrentan las empresas del programa ValleE
para acceder a la financiacion.

Asi, el esquema de la Cadena de Valor de Porter sefiala actividades primarias

complementadas con otras secundarias. Entre las primeras se encuentran las
tareas propias de la produccién y comercializacion de un producto (disefio,
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mercadeo, logistica o post venta). Entre el segundo grupo, se establecen la
contabilidad, recursos humanos, o investigacion y desarrollo.

En la préactica, se trata de una herramienta que permite realizar analisis internos de
las actividades generadoras de valor de la empresa. Estas deben realizarse
generando el mayor ingreso posible o al menos, el menor coste posible, para
obtener un alto margen frente a la competencia, siendo este la diferencia entre el
valor y el costo de cada actividad (Cerem Comunicacion, 2015, pag. par. 7).

De igual manera, se debe tratar el analisis financiero como postulado relevante para
evaluar competitividad y financiamientos en las MiPymes. Este analisis basa en la
interpretacion de los sucesos financieros ocurridos en el desarrollo de la actividad
empresarial, como por el ejemplo las ventas y las utilidades obtenidas en el corto o
mediano plazo, para lo cual utiliza técnicas que una vez aplicadas llevan a una toma
de decisiones acertadas; esto contribuye a examinar la capacidad de
endeudamiento e inversion de la empresa, tomando como punto de inicio la
informacion aportada por los estados financieros (Nava Rosillén, 2009, 606 - 628,
pag. 609).

Otro ambito de trabajo entorno al analisis realizado es el de la administracion
financiera a corto plazo, el capital de trabajo neto y la relacion entre rentabilidad y
riesgo financiero, para Gitman J. (2003) “se enfoca en que se debe administrar cada
uno de los activos circulantes de la empresa (inventario, cuentas por cobrar, efectivo
y valores negociables) y los pasivos circulantes (cuentas por pagar, cargos por
pagar y documentos por pagar)”.

La liquidez y solvencia son conceptos basicos que se deben definir claramente a la
hora de evaluar el acceso a financiamiento de las MiPymes, por tanto, autores como
Pedro (2007) hacen referencia a la liquidez, diferenciandola de la solvencia, pero
algunos escritos como el de Spi ros & Antonio (2008) refieren el concepto de liquidez
con el término de solvencia; razén por la cual es necesario distinguir entre estas
definiciones; “liquidez implica mantener el efectivo necesario para cumplir o pagar
los compromisos contraidos con anterioridad; mientras que la solvencia esta
enfocada en mantener bienes y recursos requeridos para resguardar deudas
adquiridas, aun cuando estos bienes no estén referidos a efectivo”. (Nava Rosillén,
2009, 606 - 628, pag. 610).

“Para las MiPymes tener liquidez significa cumplir con los compromisos y tener
solvencia refleja la disponibilidad que posee para pagar esos compromisos; esto
indica que para que una empresa presente liquidez es necesario quesea solvente
con anticipacion” (Nava Rosillén, 2009, 606 - 628, pag. 612).

Analizando la competitividad de las MiPymes en el valle del cauca, en 2014, la
Comision Regional de Competitividad del Valle del Cauca liderd un ejercicio técnico

25



que identifico las principales cadenas productivas del Departamento seglin su
potencial de crecimiento, sofisticacion, internacionalizacion y generacion de empleo.
(Camara de Comercio de Cali, 2018. Revista accion. 210, 78).

En dicho trabajo participaron la Gobernacion del Valle y la Alcaldia de Cali, varias
universidades y gremios. Desde entonces, la Camara de Comercio de Cali asumid
la coordinacion del Programa de Iniciativas Cllster cuyo principal objetivo es
impulsar la competitividad de las empresas relacionadas con 7 cadenas productivas:
Macro snacks, Proteina Blanca, Belleza, Sistema Moda, Excelencia Clinica,
Bioenergia y Habitat Urbano, conformadas por 4.242 empresas de todos los
tamafios que en 2017 correspondian a 3,4% de las empresas del Departamento y
aportaron 48% de las ventas totales (USD$50,4 billones) y 31% de las
exportaciones (USD$542 millones). (Camara de Comercio de Cali, 2018. Revista
accion. 210, 78)

Aunqgue en la literatura se pueden encontrar diferentes definiciones del concepto de
cluster industrial, la mas conocida es aquella acuiiada por Michel Porter (1990). En
su opinidn “los clusters industriales son una coleccion de compafias e instituciones
geograficamente cercanas entre si, las cuales estan ligadas por intereses comunes
y cuyas actividades se complementan”. (Soriano, 2008, pag. 9)

Desde una orientacién primera a temas de competitividad, con innovaciones tan
importantes como la cadena de valor, el modelo de las cinco fuerzas, los clusters,
los grupos estratégicos o los conceptos mismos de ventaja competitiva y estrategia,
Porter ha ido poniendo cada vez mas el foco en el entorno social de compaiiias y
corporaciones, siempre desde esa orientacidbn competitiva. Fruto de ello, durante
estas dos primeras décadas del siglo, son sus aportaciones relativas a
responsabilidad social y valor corporativo. (Garcia Blanco, 2012, pag. 11)
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3. METODOLOGIA

La metodologia aplicada en este estudio es de tipo descriptivo, que corresponde a
un conjunto de procedimientos y técnicas utilizadas para dar respuesta a cada uno
de los objetivos del estudio y en efecto a la pregunta de investigacion. En este
apartado se plantean asuntos como: tipo de estudio, método de investigacion y
técnicas para la obtencion de informacion.

Del universo de 745 empresas inscritas en el programa ValleE, se analizaron las
empresas que respondieron afirmativamente sobre el acceso a las diferentes
fuentes de financiacion entre 2017 y 2018. Con esto se caracterizaron las MiPymes
inscritas en el programa para indagar en cuanto a la financiacion de estas, con el
fin de validar el comportamiento de los sectores econdmicos en general y sus
gestiones financieras.

3.1. TIPO DE ESTUDIO

Para realizar esta investigacion primero se utilizé el método de analisis descriptivo
debido a la necesidad de especificar la caracterizacion de las MiPymes inscritas en
ValleE en cuanto a la financiacion y sobre el comportamiento del sector en general,
sus gestiones financieras y sus reacciones a los cambios del mercado.

En segundo lugar, se determiné el objeto de estudio como exploratorio debido a la
recoleccion de la informacion de las gestiones financieras realizadas por las de las
compainias

3.2. METODO DE INVESTIGACION

Con base en el tipo de estudio determinado, el método de investigacion es
cuantitativo y cualitativo. La revisibn documental se realiz6 mediante la técnica
auxiliar para recoleccion de informacién. Sin embargo, se privilegié las bases de
datos de la Camara de Comercio de Cali, asi como la informacion proporcionada
por los entes gubernamentales de control tales como la superintendencia de
sociedades los cuales puede entregarnos informacién financiera util para la
consecucion de los objetivos y su respectivo analisis.

3.3. TECNICAS PARA LA OBTENCION DE INFORMACION
Como comun denominador de la investigacion, la técnica para sistematizacion y
analisis de la informacion corresponde a la revision documental de las bases de

datos disponibles por las entidades publicas departamentales y nacionales que
contienen informacién de las MIPYMES, los gremios adscritos a estas compairiias y
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los informes financieros publicados anualmente por orden de la Superintendencia
de Sociedades. De esta manera se gestioné la obtencion del primer objetivo
especifico.

3.4. ORGANIZACION DE LA INFORMACION

La organizaciéon de los datos se hizo en torno a las bases de datos a las que se
pueden acceder a través de la Camara de Comercio de Cali y diferentes entes
gubernamentales, los cuales publican los resultados financieros de las empresas
mediante diferentes paginas web.

El analisis de los datos se realiz6 mediante la herramienta de Excel confrontando
las diferentes fuentes de financiacion y la utilizacién de estos recursos, ademas se
revisaron algunos interrogantes de la encuesta para identificar patrones generales
tales como: el retorno de la inversién, montos de financiacion, diferentes fuentes de
financiacion, entre otros.

Con los mencionados patrones de comportamiento entre las empresas, se
referencié el sector econémico al que pertenecen, con el fin de evaluar las
conclusiones de estos datos cuantitativamente y asi mismo argumentar sus
resultados cualitativamente a través de las investigaciones ya realizadas y la
observacion y analisis de los datos.

La dificultad principal que present6 en la investigacion fue la consecucion de las
bases de datos adicionales y de cifras que ilustraran de forma adecuada el
panorama frente al financiamiento de las MiPymes en general, en el Valle del
Cauca. Por lo anterior, esta investigacion se enfocé en las MiPymes del programa
ValleE, dado que la Camara de Comercio de Cali ha realizado una extensa
consecuciéon de datos donde la informacién suministrada fue ser de gran ayuda y
base para realizar la investigacion.
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4. DESARROLLO DE LA INVESTIGACION

4.1. CARACTERIZACION DE LAS MIPYMES INSCRITAS EN EL PROGRAMA
VALLEE, AGRUPADAS POR SECTORES ECONOMICOS A PARTIR DE LA
ESTRUCTURA DE FINANCIAMIENTO.

De las setecientos cuarenta y cinco (745) compafias inscritas en el programa
ValleE, unicamente doscientas sesenta y seis 266 respondieron afirmativamente en
el formulario realizado por la Camara de Comercio de Cali, a la pregunta: Durante
los ultimos 24 meses, ¢su proyecto/empresa ha recibido financiamiento? (Por
ejemplo: concursos de emprendimiento, financiamiento de bancos, fondos
personales).

Gréfico 1. Empresas que accedieron a financiacion segiin sector econémico

Energia (suministro de electricidad, gas, agua) 2
Transporte y comunicaciones gy 3
Servicios Sociales g 4
Servicios Financieros y Empresariales gy 5
Construccion 9
Software e 14

Arte y entretenimiento  pu— 15
Agricultura 17

ManUfactUra  ——————————— 52
Comercio 70

oS SerViCiOs | ]

Fuente: Cdmara de Comercio de Cali - Cdlculos Propios

De acuerdo con el analisis realizado, se encontraron los siguientes hallazgos:
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De las doscientas sesenta y seis (266) empresas que accedieron a financiacion; en
el periodo 2016 y 2017, cincuenta y siente (57) empresas tuvieron un crecimiento
de 86% de sus ventas anuales y en el periodo 2017 y 2018, noventa y ocho (98)
empresas tuvieron un crecimiento del 122% de las ventas anuales.

Grafico 2. Numero de Empresas que tuvieron crecimiento en ventas seguin sector econémico

Comercio Otros servicios Manufactura Arte y Software Transporte y Agricultura
entretenimiento comunicaciones

W 2016-2017 m2017-2018

Fuente Camara de Comercio de Cali - Cdlculos Propios.
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Tabla 2. Matriz l6gica de los principales hallazgos encontrados

PERIODO

INDICADOR DESCRIPCION DATO DE VERIFICACION 5016 - 2017 5017 - 2018

Empresas que crecieron en ventas
CRECIMIENTO EN VENTAS de las 266 que respondieron # de empresas 57 98
afirmativamente en el formulario

Empresas que recurrieron a Prestamos Prestamos
montos igual o superior a fuentes bancarios y bancarios y
$100.000.000 de pesos concursos CONCuUrsos
Empresas que crecierony
accedieron a financiacion a partir de % de empresas 43% 27%

prestamos bancarios
Empresas que crecieron y

accedieron a financiacion a partir de % de empresas 59% 66%
FUENTE DE FINANCIACION ahorros propios
Empresas accedieron a
financiacion a partir de # de empresas 2 2

inversionistas
Empresas que crecieron y
accedieron a financiacion a partir de % de empresas 93% 83%
1 o 2 fuente de financiaciéon
Empresas que crecieron y
accedieron a financiacion a partir de % de empresas 7% 10%
3 0 mas fuentes de financiacion

Empresas que accedieron a
fuentes de financiacion, esperaban
resultados a corto plazo (periodo de

maximo 1 afio).

RETORNO DE LA INVERSION % de empresas 71% 72%

empresas que accedieron a
financiacion y presentaron una % de empresas 21% 18%
desaceleracion en ventas
DESACELERACION EN VENTAs| Vel deladesaceleracion en % de desaceleracion 29% 43%

ventas de las empresas
empresas que decrecierony
presentaron como principal % de empresas 58% 72%
caracteristica tener 1 o 2 socios.

Fuente Cdmara de Comercio de Cali - Cdlculos Propios.
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El valor de la financiacion en el sector de otros servicios es de COP 5.703 millones
en 2018, el cual representa un 36,4% del total de la financiacion de las MiPymes en
el mismo afo, seguido del sector comercio con un valor total de financiacion de
COP 3.003 millones de pesos, representando el 19,2% y por dltimo el sector
manufacturero, con un valor total de COP 2.071 millones de pesos, representando
el 13,2% del total de la financiacion para 2018 (Grafico 3).

Gréfico 3. Distribucién de la financiacion de las MiPymes agrupadas por sectores
econémicos. (millones de pesos)
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Fuente: Cdmara de Comercio de Cali - Cdlculos propios

Teniendo en cuenta los 3 sectores mas representativos en cuanto acceso al
financiamiento, a continuacion, se muestran las fuentes de cada uno de los sectores
mencionados:
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Para el afio 2018, el sector de otros servicios obtuvo financiacion principalmente a
partir de recursos propios ($1.570 millones de pesos) seguido de recursos familiares
($758 millones de pesos), lo que represento el 27,5% y el $13,3% respectivamente
del total de la financiacion en este sector para el 2018. Este sector represento el
36,4% del total financiado, de los sectores que accedieron a financiacion en 2018,
segun la base de datos de las empresas inscritas en ValleE.

Grafico 4. Valor de las diferentes fuentes de financiacidn a las que accedieron las MiPymes
del sector Otros Servicios en 2018. (cifras en millones de pesos)
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Fuente: Cdmara de Comercio de Cali - Cdlculos propios

Para el afio 2018, el sector del comercio obtuvo financiacién principalmente a partir
de Bancos ($869 millones de pesos), seguido de recursos propios ($805 millones
de pesos), representando el 28,9% vy el 26,8% respectivamente del total de la
financiacion en ese sector. Este sector representé el 19,2% del total financiado, de
los sectores que accedieron a financiacion en 2018, segun la base de datos de las
empresas inscritas en ValleE.

Gréfico 5. Valor de las diferentes fuentes de financiacion a las que accedieron las Pymes del
sector Comercio Servicios en 2018. (cifras en millones de pesos)

o
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Bancos Recursos propios Recursos famllnares Inversionistas Concursos Otros Gobierno

Fuente: Cdmara de Comercio de Cali - Cdlculos propios
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Para el afio 2018, el sector manufacturero obtuvo financiacion principalmente a
partir de recursos propios ($738 millones de pesos), seguido de concursos ($598
millones de pesos), representado el 35,6% y el 28,9% respectivamente del total de
la financiacidon en ese sector. Este sector represento el 13,2%% del total financiado,
de los sectores que accedieron a financiacion en 2018, segun la base de datos de
las empresas inscritas en ValleE.

Gréfico 6. Valor de las diferentes fuentes de financiacion a las que accedieron las MiPymes de
Manufactura en 2018. (cifras en millones de pesos)
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Fuente: Cdmara de Comercio de Cali - Cdlculos propios

Para el afio 2018, el sector transporte y comunicaciones obtuvo financiacion
principalmente a partir de recursos familiares ($95 millones de pesos) seguido de
otras fuentes de financiacion! ($75 millones de pesos), representado el 35,6% vy el
28,9% respectivamente del total de la financiacibn en ese sector. Este sector
representd el 1,3% del total financiado, de los sectores que accedieron a
financiacion en 2018, segun la base de datos de las empresas inscritas en ValleE.

Graéfico 7. Valor de las diferentes fuentes de financiacion a las que accedieron las MiPymes
del sector Transporte en 2018. (cifras en millones de pesos)
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! Proveedores, capital de trabajo, amigos, ahorros, entre otros.
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Para el afio 2018, el sector de agricultura obtuvo financiacion principalmente a partir
de recursos propios ($924 millones de pesos) seguido de concursos ($374 millones
de pesos), representado el 49,9% y el 20,2% respectivamente del total de la
financiacion en ese sector. Este sector represento el 11,8% del total financiado, de
los sectores que accedieron a financiacion en 2018, segun la base de datos de las
empresas inscritas en ValleE.

Grafico 8. Valor de las diferentes fuentes de financiacion a las que accedieron las MiPymes del
sector Aaricultura en 2018. (cifras en millones de pesos)
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Para el afio 2018, el sector de Arte obtuvo financiacién principalmente a partir de
bancos ($287 millones de pesos) seguido de inversionistas ($161 millones de
pesos), representado el 41,7% y el 23,4% respectivamente del total de la
financiacion en ese sector. Este sector represento el 4,4% del total financiado, de
los sectores que accedieron a financiacion en 2018, segun la base de datos de las
empresas inscritas en ValleE.

Grafico 9. Valor de las diferentes fuentes de financiacion a las que accedieron las MiPymes del
sector Arte en 2018. (cifras en millones de pesos)
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Para el afio 2018, el sector de Software obtuvo financiacion principalmente a partir
de inversionistas ($200 millones de pesos) seguido de Gobierno ($167 millones de
pesos), representado el 30,4% y el 25,4% respectivamente del total de la
financiacion en ese sector. Este sector represento6 el 4,2% del total financiado, de
los sectores que accedieron a financiacion en 2018, segun la base de datos de las
empresas inscritas en ValleE.

Grafico 10. Valor de las diferentes fuentes de financiacion a las que accedieron las MiPymes
del sector Software en 2018. (cifras en millones de pesos)
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Para el afio 2018, el sector de servicios financieros y empresariales obtuvo
financiacion principalmente a partir de recursos propios ($82 millones de pesos)
seguido de Gobierno ($35 millones de pesos), representado el 60,2% y el 25,7%
respectivamente del total de la financiacion en ese sector. Este sector represento el
0,9% del total financiado, de los sectores que accedieron a financiacion en 2018,
segun la base de datos de las empresas inscritas en ValleE.

Grafico 11. Valor de las diferentes fuentes de financiacion a las que accedieron las MiPymes
del sector de Servicios Financieros en 2018. (cifras en millones de pesos)
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Para el afio 2018, el sector de servicios sociales obtuvo financiacién principalmente
a partir de recursos propios ($37 Millones de pesos) seguido de concursos ($5
millones de pesos), representado el 79,8% y el 10,7% respectivamente del total de
la financiacion en ese sector. Este sector representd el 0,3% del total financiado, de
los sectores que accedieron a financiacion en 2018, segun la base de datos de las
empresas inscritas en ValleE.

Grafico 12. Valor de las diferentes fuentes de financiacion a las que accedieron las MiPymes
del sector de Servicios Sociales en 2018. (cifras en millones de pesos)
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De acuerdo con el analisis realizado y después de tabular y caracterizar las
empresas del programa ValleE que accedieron a financiamiento se encuentran las
siguientes generalidades:

a. Es dificil recurrir a la financiacién a través de entidades bancarias para las
MiPymes, en consecuencia, deben acudir a ahorros propios u otro tipo de
financiamiento.

b. Conforme a las respuestas del formulario de inscripcidon del programa ValleE, los
empresarios en su mayoria creen que la principal barrera para su desarrollo y
crecimiento es poder expandir la empresa y/o proyecto de negocio a nuevos
mercados, esto se ve reflejado en que, a raiz de esta problematica, las empresas
no son “atractivas” para los inversionistas.

c. La necesidad de resultados a corto plazo refleja la inadecuada educacion
financiera de las MIPYMES, que esperan con ansiedad el retorno de su
inversion, debido igualmente, a las fuentes de financiamiento a las que
recurrieron las cuales ameritan un reintegro de su dinero en un periodo menor a
un ano.
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En general, las garantias y requisitos para utilizar una fuente de financiacion en las
MiPymes dependen en mayor medida de su trayectoria en el mercado, su historia
comercial y capacidad de endeudamiento.

4.2. ANALISIS DEL IMPACTO DE LAS LINEAS DE FINANCIACION DE LAS
MIPYMES INSCRITAS EN EL PROGRAMA VALLEE

Luego de analizar las empresas que accedieron a las diversas lineas de
financiamiento, planteadas en el formulario de inscripcidén para acceder al programa
ValleE, se identificaron 3 grandes retos que agrupan todas las barreras para
acceder a diferentes lineas de financiamiento en el valle del Cauca.

4.2.1. Barreras Encontradas

4.2.1.1. Deficiencia en las politicas para la asignacion de créditos en las
diferentes lineas de financiamiento a las MiPymes.

Las politicas de acceso al financiamiento en Colombia han buscado crecientemente
lograr mayor eficiencia en la asignacion de los recursos publicos involucrados. Con
ese objetivo, el enfoque de la politica ha cambiado desde la asignacién de crédito
subsidiado, en las décadas de los ochenta y noventa, hacia el desarrollo de
instrumentos que garanticen el acceso en condiciones de eficiencia, incorporando
también al sector privado. Es asi como en las dos ultimas décadas la asignacion de
crédito a las MiPymes se ha venido realizando sin tasas subsidiadas, pero haciendo
énfasis en los plazos y en las garantias. (Ferraro, 2011, pag. 153)

Con el fin de contextualizar las problematicas de acceso al financiamiento de las
MiPymes, una de las tendencias histéricas reportadas en la Gran Encuesta Pyme
ha sido un sector Pyme mas “preocupado” por financiar sus actividades diarias y
mucho menos por tener vocacion de expansion o innovacion. Ello se refleja en que
la mayoria de las Pyme contindia destinando los recursos obtenidos en los créditos
a financiar el capital de trabajo (63% en industria, 67% en comercio y 60% en
servicios), dejando de lado actividades como compra y arriendo de maquinaria (15%
en industria, 9% en comercio y 9% en servicios) o remodelaciones-adecuaciones
(11% en industria, 11% en comercio y 14% en servicios). (Clavijo, Vera y Beltran,
2019. Par, 7).

Teniendo en cuenta los multiples estudios realizados con el fin de evaluar el

financiamiento de las Pymes, se encuentra, que segun la revista INNOVAR
JOURNAL 2014, al analizar la composicion de la financiacion de terceros en base

38



a los Indicadores de endeudamiento en las MiPymes colombianas. Periodo 2004-
2009 (célculos propios con base en Superintendencia de Sociedades (2010)). El
endeudamiento contratado con instituciones financieras solo representa el 9% del
activo; si bien esta cifra puede parecer pequefia, al comparar con el nivel de
ingresos de estas empresas el endeudamiento financiero representa 14,6 veces su
volumen de ventas, por lo que podria inferirse que no presentan condiciones para
potenciar su apalancamiento con recursos bancarios. Esto puede convertirse en una
dificultad para fortalecer posiciones competitivas de las empresas, ya que su
crecimiento y posibles estrategias de diversificacion se ven limitados por la
disponibilidad de recursos propios de los socios. (Vera-Colina, Melgarejo-Molina, &
Mora-Riapira, 2014, pag. 145).

Estos resultados permiten afirmar que se trata de empresas que obtienen recursos
fundamentalmente de:

a. Recursos patrimoniales
b. Pasivos operacionales de corto plazo (proveedores, acumulados por pagar)
c. Pasivos de largo plazo, en un porcentaje significativamente menor.

Este comportamiento es similar al observado en MiPymes de otras latitudes Logan
& Steele (2001), “en los cuales el comportamiento de su estructura de capital (largo
plazo) muestra patrones de la teoria de seleccién jerarquica”’, R & S (2001) donde
“los empresarios prefieren financiarse con recursos propios antes de recurrir a
fuentes externas, manteniendo el control la propiedad, pero sacrificando el
crecimiento potencial de la organizacion y de su actividad econémica”.

En base a los datos recolectados de investigaciones mencionadas anteriormente,
se encuentra que las MIPYMES acceden a financiamiento a través de recursos
propios, esto debido principalmente a las necesidades a suplir, la cual es la o las
razones para las cuales se busca financiacion. Aunque se puede denotar un gran
avance durante el tiempo del mejoramiento de la linea bancaria a las MIPYMES,
todavia se encuentra en desconocimiento el papel que juegan los bancos para la
sostenibilidad y crecimiento de estas empresas, por parte de los bancos, llegar a
ofrecer el portafolio de inversion a las MIPYMES puede ser poco atractivo debido a
las pocas garantias que pueden ser otorgados por este tipo de empresas.

4.2.1.2. Formalizacién, poca creatividad, innovacién y desarrollo
tecnoldgico.

Son menos numerosas las investigaciones que abordan la problematica de las
MiPymes desde la perspectiva interna de la empresa, buscando complementar las
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explicaciones de tipo externo. En este caso se destacan los aportes de autores
como Deakins, Logan y Steele (2001), R & S (2001), quienes desarrollan una
investigacion cualitativa en MiPymes britanicas. Entre sus hallazgos plantean que
las decisiones relacionadas con la conformacion de la estructura de capital
muestran una complejidad mayor a la que sugiere la teoria de seleccién jerarquica,
ya que no es la actitud de los propietarios lo que obstaculiza la entrada de nuevos
accionistas, sino la falta de inversionistas interesados en este tipo de negocios.
(VERA COLINA, Melgarejo-Molina, & Mora-Riapira, 2014, pag. 151)

En el mundo de hoy para la creacion de las nuevas empresas y mas
especificamente en parte de las instituciones académicas y sus investigadores,
existe una serie de riesgos o barreras.

Vesga (2014) “La Pymes presentan barreras nacionales para la innovacion y
dificultades para su comercializacion, ya muy bien sea por su desarrollo, o por
desconocimiento de los canales de entrada en los mercados”. Las cuales pueden
ser:

e Poca capacidad de formacién especifica para el crecimiento de tecnologias y
mercados, para un buen modelo empresarial, aseguramiento de la propiedad
intelectual, etc.

e Poca experiencia del capital riesgo especifico para obtener su desarrollo final
y/lo comercializacion.

e En varios entornos, las grandes empresas desarrollan habilidades para asumir
riesgos conjuntos con investigadores académicos y ahora también desarrollan
actividades de I+D, generandose éstas en los paises de origen o en otros paises
con mas larga trayectoria de investigacion. Dificultando tanto la colaboracion con
empresas ya existentes, con habilidades tecnologicas, como con las
instituciones mayormente interesadas en el desarrollo de spin-off.

e Las pequeilas empresas denominas PYMES del entorno de la institucion
académica tienen un muy bajo conocimiento de las oportunidades de
colaboracién con las mismas.

e Alahorade realizar investigaciones o la institucién como tal ha de asumir riesgos
adicionales: como por ejemplo el perfil completo, implementar el proceso
industrial, estudios de viabilidad y de mercado, etc. Es decir, ofrecer un producto
ya terminado.
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e Dada la cultura empresarial, preferiblemente el entorno social, como asi también
de las dichas instituciones, se dificulta el desarrollo empresarial innovador y
creativo. (Vesga, 2014)

Las Pymes tienen una estructura sencilla, de pocos trabajadores, por lo que la
adaptacién a cualquier cambio o innovacion es mucho mas rpida y sencilla. Por
ese motivo, es necesario que aprovechen esa ventaja competitiva frente a las
grandes empresas con miles de trabajadores y estructuras muy complicadas. Una
Pyme puede probar de un dia para otro un producto o servicio y desecharlo si no le
vale, por lo que tiene una gran flexibilidad para innovar. (Infocif, 2015)

La innovacion no significa una gran inversion en 1+D dentro de la empresa. Esto
actualmente no es cierto, ya que la innovacion no es sdlo tecnolégica, sino que
puede referirse a la forma de prestar un servicio de una forma diferente en base a
lo que los usuarios demandan. Para una Pyme es mas sencillo conocer a su cliente
y saber qué necesita, para innovar y dar el producto o servicio adaptado a las
necesidades del cliente de forma eficaz. (Infocif, 2015)

Baséandonos en el formulario diligenciado por las empresas inscritas en el programa
ValleE, de estos empresarios en formacion que accedieron a financiamiento, el 43%
acepta que el principal reto de su empresa es el poder expandir la empresa y/o
proyectarse a nuevos mercados. Lo anterior, demuestra que el empresario MiPymes
intenta sobrevivir en el mercado. Sin embargo, estar en el mercado y para continuar
con su objeto social, sacrifica el factor de crecimiento, lo que imposibilita el
crecimiento continuo.

4.2.1.3. Falta de formacion en la administracién financiera de sus recursos,
gue les permita mejorar su rentabilidad y sostenibilidad en el tiempo.

Al consultar a los empresarios inscritos en el programa ValleE sobre cuales serian
la asesorias en las cuales solicitaria apoyo, el 70% de las empresas que accedieron
a financiamiento considera necesaria enfocarse primero en los programas de
estrategia y posicionamiento, luego en comercializacion y marketing y por ultimo
luego asesoria contable; lo que nos denota las principales falencias que presentan
los microempresarios en el momento de establecer su estructura financiera, debido
a que consideran prioridad expandirse y aumentar sus ventas, dejando atras el
control interno y el orden financiero.

El formulario revela que cuando se realizan inversiones el 71% de las empresas que
accedieron a fuentes de financiacién esperaba resultados a corto plazo (periodo de
maximo 1 afo), lo que demuestran nuevamente la inmediatez de retorno de
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recursos que buscan los microempresarios, lo cual conlleva a decisiones
apresuradas y a la solicitud de recursos financieros exclusivamente para capital de
trabajo y no para inversiones futuras lo que ocasiona que este tipo de empresas
entren en periodos de estancamiento de crecimiento y no logren entrar en
programas de innovacion e inversion.

Del total de empresas que accedieron a financiamiento durante el 2017 al 2018 solo
seis (6) fueron financiadas a través de programas del gobierno, de estas, solo a dos
(2) le fueron otorgados recursos por $40.000.000 m/c. Lo que demuestra la poca
participacion y escaso conocimiento de las MIPYMES para acceder a las diferentes
lineas de financiamiento gubernamentales.

4.3. ESTRATEGIAS PARA EL DESARROLLO Y CRECIMIENTO DE LAS
MIPYMES Y LOS NUEVOS EMPRENDIMIENTOS INSCRITOS EN EL
PROGRAMA VALLEE.

A continuacién, se mencionaran algunas estrategias que le permitan a la Camara
de Comercio de Caliy ala Red Regional de Emprendimiento, apalancar el desarrollo
de las empresas que por diversas dificultades no cumplen con los criterios
establecidos para participar en el programa ValleE y que requieren de intervencion
para continuar por una ruta empresarial de manera dinamica y sostenible.

e Realizar retroalimentacién a cada empresa de las dificultades que presentaron,
las cuales imposibilitaron para quedar entre las primeras 65 empresas
escogidas, beneficiarias del programa.

e Agrupar las empresas por las principales dificultades encontradas y realizar un
plan mejoramiento y potencializacién de capacidades.

Dicho plan se podria abordar de dos maneras:

a. Dada la baja capacidad econémica que presentan algunas empresas, se podrian
realizar alianzas con las universidades e instituciones de educacioén superior
privadas y publicas, para poner en marcha el apoyo técnico de estudiantes en
etapa practica orientados por profesores y demas actores, con el fin de iniciar un
proceso de mejoramiento de capacidades a partir de las dificultades
encontradas.

b. Sugerir los distintos programas que lidera la Camara de Comercio de Cali u otras
entidades, de acuerdo con las necesidades de cada grupo de empresas, que les
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permita mejorar y potencializar sus ideas de negocios, con el propésito de
participar en una proxima convocatoria de ValleE o las diferentes convocatorias
a nivel nacional, las cuales les ayudarian a aumentar su competitividad y
rentabilidad en el tiempo.

Sin duda la disponibilidad de informacion financiera veraz es un gran reto para medir
el impacto del programa ValleE, por tal motivo se podria sugerir que desde el
aplicativo en el cual se recoge la informacion de las empresas inscritas en el
programa, se genere un cierto control de la informacién financiera depositada por
los empresarios a la hora de diligenciar el formulario. De esta manera la Camara de
Comercio de Cali y la Red Regional de Emprendimiento del Valle del Cauca,
ganarian mejores grados de certeza para hablar de la informacion financiera de las
empresas beneficiadas por el programa.

Lo anterior, dada la irregularidad encontrada en ciertas cifras registradas, sobre todo
en las ventas registradas en el formulario de inscripcion del programa.

a. Aumentar la difusion por medio de redes o programas de formacion, sobre las
diferentes lineas de financiacion y sus caracteristicas de acceso, presentes en
el Valle del Cauca, con el fin de superar la falta de conocimiento de los pequefios
empresarios de la region en materia de financiacion. Incrementar la divulgacion
de las distintas alianzas que la Camara de Comercio y la Red Regional de
Emprendimiento tienen sobre este tema.

b. Trabajar por la vinculacion de las empresas en los encadenamientos productivos
de la region.

Con relacion a esta estrategia, se profundiz6 un poco mas sobre las apuestas
productivas que Coordina la Camara Comercio de Cali actualmente en la region,
sus oportunidades y algunas cifras que demuestran el potencial apoyo a las
empresas del Valle del Cauca.

4.3.1. Contexto sobre encadenamientos productivos o cluster
empresariales.

Existen algunas publicaciones que definen clister como el despliegue de una
agenda estratégica de desarrollo regional para impulsar el crecimiento de empresas
gue han sido agrupadas segun su interconexion en un mismo sector de mercado,
gue se encuentran proximas geograficamente y tienen el potencial de colaborar a
través de actividades, en programas o proyectos para ser mas competitivos (Porter,
1998, pag. 52)
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De acuerdo con publicacién realizada por la plataforma European Cluster
Collaboration, los académicos de Harvard, MIT, Bl se han agregado al marco de
competitividad, mencionando que el crecimiento de una regiébn se da por el
crecimiento rentable y sostenido de sus empresas, finalmente llegaron al modelo de
ecosistema emprendedor, el modelo de cinco puntos o el Pentdgono mas conocido
como el Diamante de la ventaja competitiva de Michael Porter. En él, el
emprendimiento y el capital de riesgo privado se reconocen como pilares igualmente
importantes para la economia moderna.

Encadenamientos Productivos de la Region

En 2014 la Comision Regional y de Competitividad del Valle del Cauca, espacio
creado por el Gobierno Nacional para discutir, validar y promover dinamicas que
potencien el desarrollo productivo y generen entornos competitivos e innovadores
en el Valle del Cauca, lideré un ejercicio técnico que identificé las principales
cadenas productivas, segun su potencial de crecimiento, internacionalizacion,
sofisticacién en productos y servicios, asi como en la generacion de empleo. En
dicha actividad particip6é la Gobernacion del Valle y la Alcaldia de Cali y varias
Universidades y Gremios, proceso a partir del cual la Camara de Comercio de Cali
asumio la coordinacién del programa de Iniciativas Cluster, cuyo principal objetivo
es impulsar la sofisticacion e innovacion de las empresas de la region desde el
enfoque de cadenas productivas. (Camara de Comercio de Cali, 2018)

G

Durante 2014 y 2018, se han priorizado 7 encadenamientos empresariales, las
cuales, a partir de la metodologia y logica de Cluster, han identificado acciones
concretas para impulsar su competitividad.

Las 7 Iniciativas Cluster son: Belleza, Bioenergia, Excelencia Clinica, Habitat
Urbano, Macro snacks, Proteina Blanca y Sistema Moda, las cuales se encuentran
conformadas por 4.377 empresas de todos los tamafios, representando 3,4% del
tejido empresarial del Departamento. (Camara de Comercio de Cali, 2019, pag. 59)
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llustracioén 1. Iniciativas Cluster del Valle del Cauca.
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Gréfico 13. Participacion (%) de las ventas de las empresas del clUster en las ventas totales de
las empresas del Valle del Cauca 2017.
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Fuente: Confecdmaras, Supersociedades - Cdlculos Cémara de Comercio de Cali
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En 2018 los clusters del Valle del cauca estuvieron conformados en un 49% por las
grandes empresas de la region y el 51% son MiPymes, lo que demuestra que el
tejido empresarial del departamento esta conformado principalmente por Micros,
medianas y pequefias empresas (Grafico 14).

Grafico 14. Distribucion (%) de empresas de los 7 Clasters segun tamario 2018

Grande Mediana
490 23,2

Fuente: Confecdmaras, Supersociedades - Cdlculos Cdmara de Comercio de Cali

Después de priorizar las apuestas productivas de la region y sus respectivas
industrias auxiliares, la Camara de Comercio de Cali implement6 y consolidé una
metodologia de impulso a la competitividad regional que ha sido exitosa en
varias zonas del mundo. Tal es el caso de Cluster Initiative Bavaria (Alemania) y el
programa Accion en Cataluia (Espafa). A partir de este método, se plantean
amplias agendas de innovacion, formacion de capital humano especializado,
atraccion de inversion, emprendimiento y desarrollo tecnoldgico. (Bueso, 2013, pag.
63)

En 2018 la Camara de Comercio de Cali, realizé un estudio en el que demostré que

los siete clusters registraron una tasa de supervivencia gde 5 pps superior a la de
otras actividades.
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Gréfico 15. Tasa de supervivencia anual (%) numero de las empresas creadas en el valle del
cauca en 2014 (2014 y 2018)
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Fuente: Confecdmaras, Supersociedades - Calculos Cémara de Comercio de Cali

Grafico 16. Tasa de crecimiento anual (%0) activos de las empresas creadas en el valle del cauca
en 2014 (2015 y 2018)

11,0
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Fuente: Confecamaras, Supersociedades - Cdlculos Camara de Comercio de Cali

Lo anterior, quiere decir que generar emprendimientos que tengan relacion con los
encadenamientos productivos del departamento y que ademas participen
activamente de las actividades y proyectos que se coordinan en el marco del cluster,
tendran una mayor probabilidad de crecer de manera rentable y sostenida en el
tiempo.
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Por ultimo, en 2019 la Camara de Comercio de Cali lanzé dos (2) iniciativas cluster
nuevas, las cuales agrupan las empresas relacionadas con la industria digital /
tecnologia y 4.0, asi como la industria de turismo, nombradas en la region como
Cluster de Economia digital y Cluster de Experiencia, respectivamente.

(m' Economia Digital & Experiencia
INICIATIVA CLUSTER / Cali - Valle del Cauca ’

4.3.2. Relacion de las empresas que accedieron a financiamiento inscritas en
el programa ValleE, con los encadenamientos productivos de laregién.

Después de demostrar la importancia y relevancia que tienen los cllsters en el
crecimiento econémico de la region, se caracterizaron las empresas objeto de
estudio (266 que accedieron a financiacién durante 2017-2018), con relacién a las
9 iniciativas cluster del departamento.

De las 266 empresas que accedieron a financiamiento, el 49,62% (132 empresas)
tienen relaciéon con por lo menos 1 iniciativa cluster, cerca del 7% (9 empresas)
tienen que ver con 1 0 mas iniciativas cluster.

Grafico 17. Participacion (%) de las empresas que tiene relacién con los cluster del Valle del
Cauca

132
empresas

134

empresas
m S|

NO 50,38% WKy

Fuente Camara de Comercio de Cali - Cdlculos propios
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llustracion 2. Namero de empresas que tienen relacion con las nueve iniciativas cluster del

E—’S e Sistema Moda
' — INICIATIVA CLUSTER J Cali—alle del Cauca

I 17 : Nuevo @ Economia Dgltal

@i

NICIATIVA CLUSTER / Cali - V:
O BN BN BN NN NN NN NN NN BN NN BN BN BN BN BN BN BN B B

| I Nuevo .
12 '3—'3 =1 Experiencia

O N BN BN NN NN NN NN NN BN BN BN B A CLLISTER - CALL VALLE DL CALCA

e Habitat Urbano
INICIATIVA CLUSTER / Cali—Valle del Cauca
0 Belleza
INICIAT VA CLUSTER / Cali —Valle del Cauca
@ Excelencia Clinica
INICIATIVA CLUSTFR ¢ Cali - Valle del Cauca
e Proteina Blanca
INICIAT VA CLUSTER / Cali = Valle del Cauca
Bioenergia
INICIATIVA CLUSTER / Cali - Valle del Cauca

De las 266 empresas que accedieron a financiamiento, inscritas en el programa
ValleE, treinta y seis (36) tienen que ver con el Cluster de Sistema Moda, diecisiete
(17) con Economia Digital, quince (15) con Macro snacks, doce (12) con el Cluster
de Experiencia, nueve (9)) con Habitat Urbano, nueve (9) con Belleza, cuatro (4)
con Excelencia Clinica, dos (2) con Proteina Blanca y una (1) con el Claster de
Bioenergia.

ERE 5
9 =H
4 =k
2=
EES
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5. CONCLUSIONES

Las empresas inscritas en el programa ValleE presentan como principal reto
para su crecimiento y fortalecimiento el acceso a fuentes de financiamiento,
generalmente a partir de las problematicas macroeconémicas que conllevan
las politicas de financiamiento a MiPymes por parte de las entidades
bancarias, que carecen de una estructura Optima para el acceso a los
recursos necesarios por parte de este sector empresarial.

Es necesario por parte de los programas de crecimiento y apoyo empresarial
como lo es ValleE, que replantee las estrategias para abordar las
problematicas del sector empresarial Pyme debido a los retos que afrontan
constantemente las areas de financiamiento, posicionamiento y crecimiento.

Generalmente se encuentran las dificultades del sector econdmico MiPyme
en factores externos de politicas pulblicas, ya sea por el acceso al
financiamiento por parte de inversionistas o entidades bancarias. Sin
embargo, un factor importante que se logra identificar es el de la educacion
financiera por parte de los empresarios MiPyme, puesto que evallan el
acceso al financiamiento entorno a la consecucién de recursos a corto plazo
para capital de trabajo, ademas de carecer principalmente de programas de
innovacion para su crecimiento y en consecuencia a estas acciones se llega
al estancamiento del progreso y ampliacion de mercados por parte de este
sector econémico.

Existe una gran oportunidad de mejora al recolectar informacién financiera
de las empresas en Colombia lo cual genera un impacto negativo a la hora
de evaluar con certeza la efectividad de programas con impacto en el tejido
empresarial de las regiones, como es el caso de ValleE. Por tal motivo, en
este estudio se identifica que la calidad de la informacion financiera reportada
por las empresas inscritas en ValleE mejora con el tiempo al ejecutarse las
diferentes fases del programa. No obstante, se sugiere que desde el inicio de
la proxima version de ValleE se deberia velar por la coherencia en la
informacion reportada por las empresas con el fin de garantizar la correcta
evaluacion del programa.
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ANEXOS

ANEXO A: Segmentos de negocio de las iniciativas cluster

Belleza Bioenergia Excelencia Clinica
i Cosméticos Cogeneradores Centros especializados
! Empaques Destiladores Clinicas estéticas
i Quimicos Equipos eléctricos Equipos médicos
i Ingredientes naturales Generadores de biomasa Farmaceuticos

Maquinaria agricola

Protésis e implantes

Servicios de ingenieria

_ProteinaBlanca

Sistema Moda

__Habitaturbano

Procesado integrado
Pollo, cerdo y huevo

Econdmia Digital

Faenado y frigorifico Calzado Disefio y Servicios de Ingenieria
Incubadora Confeccion Actividades Inmobiliarias
Huevo Industria textil Comercializacion de materiales
Levante Joyeria Construccion no residencial
Procesado Construccion residencial

i Disefio y Servicios de Ingenieria
Materiales e Insumos para la construccion
Servicios Financieros Especializados
Servicios para la construccion
Servicios Publicos Domiciliarios

Industria 4.0 Hoteles
Hardware Agencias de viajes
Software Restaurantes turisticos

Sitios turisticos del valle del cauca
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ANEXO B: Numero de empresas que tuvieron crecimiento en ventas segun
sector econdémico

SECTORES 2016 - 2017 2017 - 2018
Comercio 19 35
Otros servicios 18 29
Manufactura 10 17

Arte y entretenimiento

Software

Transporte y comunicaciones

Agricultura

Servicios Financieros y Empresariales

Rl NdMw
[N NN NN NN G I )

Servicios Sociales

ANEXO C: Participacion de las empresas que accedieron a financiacién
segun sectores econdémicos entre 2017-2018

SECTORES # DE EMPRESAS %

Energia (Suministro de electricidad, gas, agua) 2 0,8%
Transporte y comunicaciones 3 1,1%
Servicios Sociales 4 1,5%
Servicios Financieros y Empresariales 5 1,9%
Construccion 9 3,4%
software 14 5,3%
Arte y entretenimiento 15 5,6%
agricultura 17 6,4%
Manufactura 52 19,5%
comercio 70 26,3%
otros servicios 75 28,2%
TOTAL 266

Calculo: nimero de empresas del sector que accedid a financiamiento / total de empresas que accedieron a
financiamiento
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ANEXO D: Distribucion de la financiacion de las MiPymes agrupadas por
sectores econdmicos. (millones de pesos)

SECTOR TOTAL FINANCIADO

Otros servicios 5.703
Comercio 3.003
Manufactura 2.071
Agricultura 1.853
Energia (Suministro de electricidad, gas, 203
agua)

Arte y entretenimiento 688
Software 657
Construccion 581
Transporte y comunicaciones 208
Servicios Financieros y Empresariales 135
Servicios Sociales 47
TOTAL 15.648

ANEXO E: Valor de las diferentes fuentes de financiacién a las que
accedieron las MiPymes (millones de pesos)

. TOTAL
FUENTE DE FINANCIACION - %

FINANCIACION
Recursos propios 4.618 29,5%
Inversores 3.064 19,6%
Bancos 2.909 18,6%
Familia 2.037 13,0%
Concursos 1.747 11,2%
Gobiernos 648 4,1%
ONG 390 2,5%
Otros 235 1,5%
TOTAL FINANCIACION ValleE 15.648

Calculo: (total ($) financiacion por fuente / total ($) financiacion MiPymes ValleE) *100
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ANEXO F: Distribucion (%) de empresas de los 7 Clusters segun tamafio en
2018

TAMANO # DE %
EMPRESAS
GRANDE 167 48,55
MEDIANA 77 22,38
MICRO 32 9,30
PEQUENA 68 19,77
TOTAL EMPRESAS 344

Calculo: (numero de empresas por tamafio / total de empresas de los cluster)*100
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ANEXO G: tasa de supervivencia anual (%) namero de las empresas creadas en el valle del cauca en 2014

(2014 y 2018)

DATO # EMPRESA ANOS
2014 2015 2016 2017 2018
#Total de empresas 24.878 16.307 13.608 11.091 8.195
#de empresas Cluster 7.355 5.110 4.406 3.633 2.683
#de empresas resto 17.523 11.197 9.202 7.458 5.512
DATO SUPERVIVENCIA ANOS
2014 2015 2016 2017 2018
TSupervivencia Cluster 100% 69,48% 59,90% 49,39% 36,48%
TSupervivencia sin Cluster 100% 63,90% 52,51% 42,56% 31,46%

Calculo: (numero de empresas Cluster afio actual / afio anterior) * 100

ANEXO H: tasa de crecimiento anual (%) activos de las empresas creadas en el valle del cauca en 2014

(2015 y 2018 millones de pesos)

DATO ACTIVOS TOTALES ANOS
2013 2014 2015 2016 2017
Activos total 651.228 1.101.685 1.722.526 2.085.241 2.227.709
Activos Cluster 208.302 444,334 728.043 923.822 1.025.343
Activos Resto 442.926 657.352 994.484 1.161.419 1.202.366
DATO CRECIMIENTO EN ACTIVOS ANOS
2015 2016 2017 2018
7 Clusters MYPIMES 59,6 48,2 24,0 8,2
7 Clusters 113,3 63,9 26,9 1
Valle sin Clusters 48,4 51,3 16,8 3,5

Calculo: ((afio actual / afio anterior) -1) *100)




ANEXO [: Participacion (%) de las empresas que tiene relacion con los
cluster del Valle del Cauca

CARACTERIZACION TOTAL PARTICIPACION FORMULA
Empresas que pertencen a cluster/
Sl 132 49,62% Total de empresas que accedieron a

financiamiento

Empresas que No pertencen a
NO 134 50,38% cluster / Total de empresas que
accedieron a financiamiento

TOTAL 266 100%

ANEXO J: algunos apartados del formulario de inscripcion ValleE

ValleE - 2019 - Linea base

Registro Informacién general

1D Organizacion . s
8. ;Cual es el secior principal en donde se encuentra su proyecto de

-1 .
negocio o empresa? *

T Agriculura ™ Mineria y petroleo
ID Convecatoria
T Aney entretenimiento ™ Ofros senvicios
Cc-1
" Comercio ™ Senvicios Financienos y
Emprezariales
T Construccidn
Programa ) i T Senicios Socizles
ValeE " Energia (Suminisiro de eleciicidad,
{5, agua ) ™ Golware
" Manufactura ™ Transports y comunicacionss
Version
2018

Por favor lea los términos y condicionas de ValleE, los cuales se encuentran
en el siguiente link: Términos de Referencia Valle E2019 *

i Lei y acepto los téminos de referenciz del programa

Modelo de Negocio
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ANEXO J (Continuacion)

9. Por favor selecciona si su empresa hace parte de alguno de los
siguientes clusters *
Para responder congidere lag Iniciativas Cluster de la Gamara de
Comercio de Cali

" Bionergia

I Bienastar y cuidado parsonal
™ Macrosnacks

™ Pmoteina Blanca

™ Excelencia Clinica

I Sistema Moda

7 Minguno de lzs anteriones

10. Por favor seleccions & su proyecto de nagocio o emprasa realiza alguna
de las siguientes actividades: *

En caso de no realizar alguna de estas actividades por favor seleccione

la opcign Ninguna de las anteriores.

| Agencias de noficias y ofros |- Juguetss
semvicios de informacidn
[ Libredias
| Arquitectura y restauraciin
[T Libros, peridicos y revistas
™ Are en movimientos
[ Literatura
[ Anesanias, antigiedadss y )
productos tipicos [ Medios de sopone para contenidos

digitales

[T Anes gréficas e ilustracidn

™ Moda, 2lt costura
[ Gine, televisin y video

| Mods, Pasarela
[T Gircos

Monumentos, sitios amueoldgicos,
[T Concieros sitios histiricos
[ Conocimientos tradicionales, [ Musecs, galerias, archivos y
fzetivales, camavales bibliotecas

T Edigign C Minguna de las anteriores
T Esculiura - Orquestas, opera y zarzuela
I Fotografia "7 Oros contenidos interactivos
audivosusles

™ Gasmonomia

[ Pamues naturales y ecoturismo
[ Improvisaciones organizadas

[T Pintura
[T Industia gréfica e impresidn

[C' Publicidad
| Instalaciones y videoans

[ Radio y misica grabada
[ Interiores

] Tesztro, danza, manonetas
[ Joyeria -

Videojuegos
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ANEXO J (Continuacion)

30. Por favor indigue cuales fueron sus ventas totales relacionadas con su
proyecto de negocio yio emprasa para los siguientes periodos. *
Por favor responda el valor en pesos, usando numeros, sin incluir
comas ni puntos ya que el sistema los agregara
automaticamente (Sisus ventas fueron $40.000.000, escriba
40000000). Revise de nuevo su respuesta antes de pasar a la

siguiente pregunta.
Wentas 2016 *

Pasos
Wentas 2017 *

Pasos
Ventas 2018~

Pasos
Proyeccidn 20146 *

Pasos

33. Durante los dlimos 24 meses, jsu proyecto/empresa ha recibido
financiamiento? (Por ejemplo: concursos de emprendimiento, financiamiento
de bancos, fondos personales) *

© S

C MNo

34. Durante los dlimos 24 meses, jsu proyecto/empresa ha recibido
inversion por parte de terceros? (Por ejemplo: Amigos, angeles
inversionistas, o fondos de capital) *

rogj

C No
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ANEXO J (Continuacion)

35. Durante los alimos 24 mesas, ; Cuanto ha recibido su proyecto/empresa
de inversidn o financiacién por parte de las siguientes fuentes? *
Por favor responda en pesos, sin incluir puntos ni comas. El sistema los
agreagara automaticaments una vez haya completado la pregunta. Por
favor revize la cifra antes de pasar a la siguiente pregunta
Fondos Pemsonales *

o Pesos

Familia y Amigos *

o Pesos

Invermsicnistas *

a Pesos
Concursos de Emprendimiento *

a Pesos

Instituciones del Gobiemo (excluya concursos de emprandimienio) *

a Pasos

Instituciones Financieras *

a Pasos

OMGs (Excluya concursos de emprendimisnta) *

a Pasos
Oiros.
a Pasos
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