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Resumen

La presente investigacion tuvo como objetivo analizar las estrategias de
financiamiento a corto plazo que utilizan las empresas siderurgicas de
Venezuela. El método empleado fue descriptiva con un disefio no
experimental, transeccional y de campo. Considerando la poblacion del
sector siderurgico en Venezuela constituido por doce (12) sujetos entre
directores, contralores, jefes de contabilidad y analistas contables. La
técnica utilizada para recabar informacidn la encuesta tipo cuestionario,
conformado por 11 preguntas cerradas de seleccion simple con escala de
frecuencia. Validado por el juicio de seis (06) expertos del area financiera y
metodoldgica, y sometido al coeficiente Alpha Cronbach dando como
resultado una alta confiabilidad de 0,853. Se concluye que las estrategias de
financiamiento a corto plazo son altamente utilizadas acompafiadas de una
muy alta utilizacién de los gastos acumulados, alta utilizacion de la carta de
crédito y linea de crédito, y una moderada utilizacion del crédito comercial y
crédito bancario.

Palabras clave: Estrategias de financiamiento; estrategias de financiamiento
a corto plazo; crédito comercial; gastos acumulados, linea de crédito

Abstract
The objective of this research was to analyze the short-term financing

strategies used by Venezuelan steel companies. The method used was
descriptive with a non-experimental, transectional and field design.
Considering the population of the steel sector in Venezuela made up of
twelve (12) subjects among directors, comptrollers, accounting managers
and accounting analysts. The technique used to collect information in the
questionnaire-type survey, made up of 11 closed, simple-selection
questions with a frequency scale. Validated by the judgment of six (06)
experts in the financial and methodological area, and subjected to the Alpha
Cronbach coefficient, resulting in a high reliability of 0.853. It is concluded
that short-term financing strategies are highly used accompanied by a very
high use of accumulated expenses, high use of the letter of credit and line of
credit, and a moderate use of commercial credit and bank credit.

Key words: Financing strategies; short-term financing strategies;
commercial credit; accumulated expenses, line of credit
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Estrategias de financiamiento a corto plazo que utilizan las empresas siderurgicas

de Venezuela
|

INTRODUCCION
Actualmente, en muchos paises del
mundo el financiamiento es considerado
como el medio mds idéneo para crear o
expandir cualquier negocio asi como
también para superar situaciones de déficit
en el flujo de caja. Por ende, es necesario
tomar decisiones importantes en cuanto a
las estrategias de financiamiento a utilizar,
de manera que sean las adecuadas para
lograr los objetivos empresariales sin
convertir esto en una carga financiera, por lo
que en consecuencia se deben analizarlos
diversos aspectos al momento de utilizar
estos mecanismos.
(2010; 2)

‘“...la funcién de decisién de la

Van Horne y Wachowicz
indican que *
administracién financiera puede desglosarse
en tres areas importantes: decisiones de
inversion, financiamiento y administracion
de bienes”. Dentro de este contexto segin
financiamiento

los mismos autores, el

representa la segunda decision mas
importante de la compaiiia luego de las
decisiones de inversidon. En otras palabras,
una vez que se ha elegido en cuales activos
invertir, es necesario buscar financiamiento
en el mercado financiero. Este puede ser tan
restringido como el banco mas cercano o tan
amplio como el mercado de bonos de
empresas en Europa. En general, Ia
companfia puede adquirir créditos de corto
plazo para financiar su capital de trabajo,
emitir bonos (deuda) a fin de financiar la
ampliacion de su planta o emitir acciones (un
tipo de inversiéon a largo plazo) para costear
el inicio de una nueva linea de negocios
(Garay y Gonzalez, 2007).

La estructura del financiamiento se
refiere a la combinacidn de las distintas
fuentes de financiamiento a las que puede
acceder una empresa, lo cual implica decidir
en qué proporcion se utilizardn recursos

provenientes de fuentes externas (a cortoy a

EnfOques
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largo plazo) y cudles recursos deben

originarse de fuentes internas. Las fuentes
de financiamiento son  herramientas
estratégicas y por esta razén los gerentes
financieros deben ser muy cuidadosos en la
eleccidon de éstas, ya que pueden constituir
un factor fundamental para el éxito o

fracaso, porque  cada fuente  de
financiamiento tiene un costo especifico, no
solo econémico (tasa de interés) sino
también de tiempo (Bravo y otros. 2007).
Visto asi, en Venezuela, segun el articulo
5 de la Ley de crédito para el sector
manufacturero (2012), la banca universal
debe destinar al menos el 10% de su cartera
de crédito bruta del afio inmediatamente
anterior hacia el financiamiento de este
sector. Sin embargo, serda el ejecutivo
nacional quien fijard durante el primer mes
de cada afio los términos, condiciones,
plazos y porcentajes minimos obligatorios
gue en ningun caso podra ser menor al
mencionado.
(2007)

mencionan que la principal caracteristica de

Al respecto, Bravo y otros.

las empresas manufactureras radica en

fabricar productos a partir de Ia
transformacién de materias primas. Esta
actividad se conoce

como proceso

productivo, y para llevarlo a cabo es
necesario que la empresa cuente con
materias primas, personal, herramientas vy
maquinaria para convertir esto en un
producto terminado.

Esta situacién no varia en el sector
de hecho

minerales como hierro, carbdn, cal, y otros

siderdrgico, la extraccion de

insumos constituye un factor de vital
importancia en la produccidn siderurgica; sin
embargo, la estructura requerida para
transformar tales minerales en productos de
hierro y acero es de grandes dimensiones y
requiere altas inversiones de capital tanto

para la tecnologia de produccién como para

D
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la logistica de entrada de materias primas y
salida de productos terminados (Barreto,
2011).

El sector siderurgico de Venezuela esta
(03)
Siderurgica del Orinoco "Alfredo Maneiro"

conformado por tres empresas:
C.A. (SIDOR); Complejo Siderurgico Nacional,
S.A. (CSN antes Siderurgica del Turbio, S.A.) y
Siderurgica Zuliana, C.A. (SIZUCA). Este se
caracteriza por involucrar todos aquellos
procesos destinados a la manufactura de
elementos de acero, desde la trasformacion
del

insumos hasta

mineral de hierro junto con otros
la comercializacién de los
productos por ella elaborados, basicamente
barras con resalte para uso como refuerzo
estructural (cabillas), alambrén, palanquillas
y otros. El proceso de produccién en la
industria siderurgica es complejo, por lo que
emplea numerosos puestos de trabajo de
forma directa e indirecta asi como también
contribuye con el desarrollo de la
construccion civil e ingenieria.

Es importante destacar que las
empresas siderdrgicas son un eje para el
desarrollo econémico y social de la region,
pues son motores de la generacion de
empleo, bienestar y desarrollo social no
solamente por su accién directa, sino a su
vez por el impulso al desarrollo de empresas
conexas (Murati y Pozo, 2013). En este
sentido, es necesario promover el avance de
este sector, pues incide en forma positiva
hacia el crecimiento de la economia tanto a
nivel nacional como mundial. De igual
manera, las estrategias de financiamiento
son importantes para estas empresas dado
qgue permiten mantener una situacién
econdmico-financiera saludable, ademas de
impulsar sus operaciones rutinarias, de
inversién y crecimiento.

No obstante, es notable como el estado
el cual

de emergencia econdmica por

atraviesa Venezuela actualmente no deja de

Jonathan José Villegas Villavicencio

afectar principalmente a las empresas de

este sector, pues estan obligadas a
solucionar problemas que interrumpen sus
actividades, tales como: dificultad al acceso
de divisas para importar materia prima;
elevados costos a nivel nacional de otros

insumos como chatarra, carbén y cal;
dificultad en el acceso de repuestos para las
reparaciones de maquinarias y equipos;
cortes eléctricos; control de costos; control
de precios; ausencia de incentivos fiscales;
incertidumbre; inflacion, entre otros, por
tanto para mantenerse bajo esta situacion se
necesitan recursos financieros, los cuales por
naturaleza son escasos.

Aunado a esto, dado que el investigador
labora en el area y mantuvo una observacion
directa del contexto, se pudo determinar que
estas empresas no emplean en cierta medida
las diferentes estrategias de financiamiento y
sus elementos, asi como la mezcla dptima
para lograr obtener el mayor rendimiento,
acarreando como consecuencia contraer el
crecimiento empresarial, la generacion de
empleo e incidencia en el desarrollo la
economia. De alli la importancia de contar
financieros  altamente

con gerentes

capacitados al servicio de la industria
siderurgica para financiar adecuadamente
las inversiones desarrolladas por estas, e
igualmente para establecer la mezcla éptima
de financiamiento con el fin de reducir los
costos y maximizar la rentabilidad de los
accionistas sin asumir elevados niveles de
riesgo.

En consecuencia de la problematica

antes mencionada, y considerando la

importancia que tienen las empresas
siderurgicas de Venezuela para el desarrollo
de la economia se requiere una investigacion
como esta, destinada hacia el estudio de las
estrategias de financiamiento a corta plazo
que utilizan las empresas siderdrgicas de

Venezuela en el contexto que se describe,
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con la finalidad de analizar aquellas que
permitan orientar su desarrollo, asi como los
mayores beneficios y condiciones para
afrontar la realidad econdmica vivida por el
estos

sector empresarial del pais en

momentos.

Estrategias de financiamiento

En pocas palabras, las estrategias son las
medidas por las cuales se pretenden alcanzar
los objetivos de una empresa. Para Arriola
(2007) una estrategia es el patron o plan
general que muestra la direccion y el empleo
de los recursos, para lograr los objetivos en
las condiciones mas ventajosas.

En este sentido, segun Celis (2006) las
estrategias de  financiamiento  estan
compuestas por los diferentes métodos que
utiliza una empresa para acreditarse dinero,
los cuales pueden integrarse con uno o con
la combinacién de varios instrumentos de
fondeo al igual que de coberturas, en
funcién de las necesidades de cada proyecto
y de las caracteristicas de la empresa.

Una vez revisado los postulados de los
autores mencionados, el
estrategias de
financiamiento deben surgir desde de la
debe

contener los planes financieros a corto y a

investigador
considera que las
planificacién financiera, la cual
largo plazo que indiquen las decisiones de

inversion para seguir manteniendo la
continuidad de las operaciones y crecimiento
de la empresa. Y entonces a partir de lo
anterior, establecer las estrategias de
financiamiento mads iddoneas para buscar los
fondos que permitan desarrollar tales
inversiones, por lo que en definitiva la
capacidad para recabar los fondos es un
factor clave en el éxito financiero de las
empresas. Por consiguiente, en la presente
investigacion se desarrollan las estrategias
de financiamiento a corto plazo que utilizan

las empresas siderurgicas de Venezuela.

€nfO ques

Estrategias de financiamiento a corto
plazo

De acuerdo con Brealey y otros. (2007)
estrategias de
financiamiento a corto plazo pocas veces va

la implementacion de

mas alld de los préximos doce meses.
Generalmente, se utilizan para financiar
necesidades de fondos estacionales,
temporales, asi como para brindar
flexibilidad en un periodo de incertidumbre.
De esta manera, la empresa quiere
asegurarse de que tiene la suficiente
tesoreria para pagar sus facturas y sus
compromisos financieros en el corto plazo.
De igual forma, Besley y Brigham (2006)
agregan que el financiamiento a corto plazo
se define como cualquier pasivo que haya
sido originalmente programado para
reembolsarse dentro de un afio.

Con base a lo mencionado en el parrafo
precedente por los autores citados, el
investigador refiere que hay concordancia
entre ellos, ya que afirman lo que
practicamente es asi; las estrategias de
financiamiento a corto plazo sin lugar a
dudas son aquellas deudas que se toman
para cubrir la falta de fondos
provisionalmente, y se estiman liquidar en el
periodo de un afio o quizd un poco mas.
Estas estrategias se estudiaran a través del
crédito comercial, crédito bancario, linea de
crédito, gastos acumulados y la carta de
crédito.

Crédito comercial

Segln Van Horne y Wachowicz (2010) el
crédito comercial es una fuente de fondos
para el comprador porque no tiene que
pagar por los bienes sino hasta después de
paga
automaticamente sus facturas cierto nimero

recibirlos. Si la empresa
de dias después de la fecha de facturacion, el
crédito comercial se convierte en una fuente
espontanea de financiamiento que varia con
el ciclo de produccion. Conforme la empresa

T
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aumenta su produccion y las compras
correspondientes, las cuentas por pagar
aumentan y proveen parte de los fondos
necesarios para financiar el incremento en la
produccion. De similar, si la
produccidn disminuye, las cuentas por pagar
tienden a decrecer. En estas circunstancias,
el crédito comercial depende de los planes
de compra de la empresa, los cuales, a la vez,
dependen del ciclo de produccién.

De manera resumida, para Shim y Siegel

manera

(2004) el crédito comercial es una fuente de
financiamiento espontdnea, ya que deriva de
las operaciones normales de la compafiia. En
otras palabras, el crédito comercial es el
pasivo corriente por excelencia que pueden
tener las empresas para financiar la compra
de inventarios. Es la manera de

financiamiento menos costosa y mas
utilizada por muchas industrias para hacer
negocios y relaciones comerciales. Por lo
afiade que el

tanto, el investigador

financiamiento con proveedores (crédito
comercial) es un mecanismo muy importante
ya que constituye una forma facil de obtener
crédito de manera espontdnea y sin garantia
mediante las operaciones ordinarias de la

empresa.

Crédito bancario

Existen diversos conceptos acerca del
crédito bancario. En este sentido, de acuerdo
con Caballero (2006) es una operacion en la
entidad
disposicion de la empresa una cantidad de

gque una financiera pone a
dinero hasta un limite especificado en un
contrato y durante un periodo de tiempo
determinado. Segun Brigham y Houston
(2006), proporciona fondos no espontaneos.
Por lo cual, al aumentar sus necesidades de
financiamiento, las compaifiias solicitan
fondos adicionales a su banco. Por su parte,
Gitman (2007) agrega que las instituciones

financieras prestan fondos a corto plazo sin

Jonathan José Villegas Villavicencio

garantias en tres formas basicas: a través de
pagarés de pago Unico, lineas de crédito y
contratos renovables.

Asimismo, para complementar el
postulado de Gitman (2007) en el parrafo
anterior sobre de las tres formas basicas en
la que las instituciones financieras proveen
de fondos a las empresas, cabe destacar
acerca del pagaré de pago unico que es un
tipo de crédito otorgado por lo general en un
solo monto a un prestatario que necesita
fondos para un propdsito especifico durante
un periodo corto. Es un documento firmado
por el prestatario que establece los términos
del préstamo, incluyendo la duracién de éste
y la tasa de interés.

Con base en la opinidn de los autores
citados, el investigador agrega que el crédito
bancario es una de las formas mas
recurrentes de financiamiento externo que
utilizan las empresas, y consiste en una
operacion en la que una institucion
financiera entrega en calidad de préstamo
bajo ciertas condiciones una cantidad de
dinero a la empresa, siempre que esta posea
capacidad de pago segun la evaluacion
financiera de la institucion que otorga el

financiamiento.

Linea de crédito

De acuerdo a Gitman y Zutter (2012)
una linea de crédito es un acuerdo entre un
banco comercial y una empresa que
especifica el monto del financiamiento a
corto plazo, sin garantia, que el banco tendra
disponible para la compafiia durante un
periodo determinado. Es similar al contrato
con el cual los emisores de tarjetas de
crédito, como MasterCard, Visa y Discover,
otorgan créditos pre aprobados a los
tarjetahabientes. El limite de una linea de
crédito es el monto maximo que la empresa
deber al banco en

puede cualquier

momento.
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Por su parte, bajo la postura de Van
Horne y Wachowicz (2010) una linea de
crédito es un acuerdo informal entre un
banco y su cliente que especifica la cantidad
maxima de crédito permitida por el banco
hacia la empresa en un momento dado. Es
comun que las lineas de crédito se
establezcan por un periodo de un afio vy
puedan renovarse después de que el banco
recibe el dltimo reporte anual y tiene

oportunidad de revisar el progreso del
prestatario.

De manera concisa, bajo los argumentos
de los autores citados el investigador afiade
que la linea de crédito permite a las
empresas endeudarse bajo la condicidn de
no superar el limite de crédito previamente
establecido por un periodo  que
regularmente abarca un afio, quedando
abierta la posibilidad de renovacidn al cierre

del mismo.

Gastos acumulados

Van Horne y Wachowicz (2010) plantean
gue quiza mas que las cuentas por pagar, los
gastos acumulados representan una fuente
espontanea de financiamiento. Los gastos
acumulados mas comunes son salarios e
impuestos. Ambas cuentas tienen el gasto
acumulado, pero todavia no pagado. Es usual
qgue se especifique una fecha en que debe
pagarse el gasto acumulado. Los impuestos
sobre la renta se pagan cada trimestre; los
salarios suelen pagarse cada semana,
quincena o mes. lgual que las cuentas por
pagar, los gastos acumulados tienden a subir
o bajar con el nivel de las operaciones de la
empresa. Por ejemplo, si aumentan las
ventas, los costos de mano de obra casi
siempre aumentan y, con ellos, los salarios
Cuando las

acumulados. ganancias

aumentan, los impuestos acumulados

también lo hacen.

€nfO ques

De conformidad con Mendoza y Ortiz
(2016) son aquellos gastos que ya han sido
causados, pero que al cierre del periodo
contable todavia no han sido cancelados
porque tienen un compromiso de pago
futuro; sin embargo, estos gastos se deben
contabilizar en el periodo en el que se
causan, por lo cual hay necesidad de
reconocerlos mediante un asiento de ajuste.
Los asientos de ajuste por gastos
acumulados siempre involucran una cuenta
de gasto y una cuenta de pasivo.

En sintesis, el investigador aporta que
los gastos acumulados representan una
estrategia de financiamiento de manera
espontdnea sin costo que surge de las
operaciones y negociaciones cotidianas en
las empresas. Forman parte del pasivo
corriente y muestran informacidn acerca de
los gastos incurridos en el periodo contable,
pero que se estiman liquidar posteriormente
a su causa, convirtiéndose en una especie de

crédito a corto plazo.

Carta de crédito

El comercio internacional difiere del
nacional en cuanto a los instrumentos y
documentos empleados. Casi todas las
ventas nacionales son sobre una cuenta de
crédito abierta. El cliente recibe la factura y
tiene algunos dias para pagar. En el comercio
internacional, pocas veces los vendedores
pueden obtener informacién de crédito tan
precisa o completa sobre los compradores
como la que se obtiene en el comercio
nacional. La comunicacién es mas dificil, y el
transporte de bienes mds lento y menos
seguro. Por estas razones, los
procedimientos para el comercio
internacional son diferentes al comercio
nacional. Hay tres documentos clave en el
comercio internacional: la orden de pago o
giro, la guia de embarque, que implica el
movimiento fisico de los bienes, y la carta de
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crédito, la solvencia del
comprador (Van Horne y Wachowicz 2010).
Dentro de este contexto siguiendo con

una carta de crédito

que garantiza

el mismo autor,
comercial es emitida por un banco a nombre
del importador. En el documento, el banco
acepta cumplir el giro enviado al importador,
siempre que la guia de embarque y otros
detalles estén en orden. En esencia, el banco
sustituye el crédito del importador por el
suyo. Es obvio que el banco local no emitird
una carta de crédito a menos que tenga la
certeza de que el importador es solvente y
que pagara el giro.

Desde la perspectiva de Gitman (2007)
consiste en una carta que escribe el banco al
proveedor extranjero de la empresa, donde
se declara que el banco garantiza el pago de
un monto facturado si se cumplen todos los
acuerdos basicos. La carta de crédito
sustituye basicamente la reputacion vy

Jonathan José Villegas Villavicencio

estrategia de financiamiento muy
importante para las empresas que estdn
comercio exterior vy
embarque de diversas mercancias. En pocas

involucradas en el

palabras para el investigador, es una técnica
especializada que revoluciona y dinamiza el
financiamiento del comercio internacional.

METODO

La presente investigacion fue de tipo no
experimental de caracter descriptiva ya que
se orienté a recabar informacién relacionada
con el estado real de la situacién, el disefio
utilizado fue de campo transeccional. La
poblacidn conformada por las empresas del
sector siderurgico de Venezuela, las cuales
son: Siderargica del "Alfredo
Maneiro" C.A. (SIDOR); Complejo Siderurgico
Nacional, S.A. (CSN antes Siderurgica del
Turbio, S.A.) y Siderdrgica Zuliana, C.A.
(SIZUCA) como se resume en la tabla 1 e

Orinoco

capacidad crediticia del cliente comercial por indicando la cantidad de unidades
la del banco. Por consiguiente, es una informantes:
Tabla 1. Distribucidn de la poblacién
. Jefe de Analista
Empresa Director Contralor contabilidad contable Total
SIDOR 1 1 1 1 4
CSN 1 1 1 1 4
SIZUCA 1 1 1 1 4
Total 3 3 3 3 12

Con base en lo anterior, y segin la
clasificacion metodoldgica de las técnicas
de campo se
Dentro de este

investigacion
la encuesta.

para una
considero
contexto, se selecciond el cuestionario como
instrumento para recolectar la informacion
requerida, elaborado por 11 preguntas
cerradas de seleccién simple con escala de
frecuencia, las alternativas de respuesta
fueron: (5) siempre; (4) casi siempre; (3)

La técnica de analisis de los datos fue a

través de la estadistica descriptiva como

algunas veces; (2) casi nunca y (1) nunca. Por
consiguiente, el cuestionario formulado fue
sometido a la validez de contenido bajo el
juicio de seis (06) expertos en el darea
metodoldgica y financiera. Para calcular la
confiabilidad del instrumento se utilizé el
coeficiente Alpha Cronbach, arrojaron un
coeficiente de 0,85 considerado altamente
confiable.

ciencia, elaborando tablas de distribucién de
frecuencias relativas de facil interpretacién

No. 14 | Volumen 4 | Abril — Junio 2020 | ISSN: 2016-8219

"100 )



Estrategias de financiamiento a corto plazo que utilizan las empresas siderurgicas

de Venezuela
. o=

asi como determinando el cdlculo de Ia
media aritmética como medida de tendencia
central, ademas del calculo de la desviacién
estandar para medir el comportamiento.

€nfOques
=
Para la interpretacién de los datos se

construyeron dos baremos los cuales se
muestra en la tabla 2 y 3.

Tabla 2. Baremo de interpretacion de los datos

Escala Interpretacion
>4,20<5,00 Muy alta utilizacidn
>3,40<4,20 Alta utilizacién
>2,60< 3,40 Moderada utilizacion
>1,80<2,60 Baja utilizacion
>1,00<1,80 Muy baja utilizacién

Tabla 3. Baremo para interpretar la desviacién estandar

Escala Intervalo Cualidad
1 >0,00<0,40 Muy baja dispersion
2 >0,41<0,80 Baja dispersion
3 >0,81<1,20 Moderada dispersion
4 >1,21<1,60 Alta dispersion
5 >1,61<2,00 Muy alta dispersion
RESULTADOS los sujetos encuestados un 42% afirmé que

Los resultados se exponen considerando
los items desarrollados en el instrumento
disefiado para abordar la poblacién objeto
de estudio, lo cual permitié establecer las
estrategias de financiamiento a corto plazo
que utilizan las empresas siderurgicas de
Venezuela.

La tabla 4 muestra los resultados del
crédito comercial, para el item 1 del total de

las empresas siderurgicas casi nunca utilizan
el crédito comercial para comprar materia
prima. Sin embargo, con respecto al item 2 el
67% indicd que casi siempre utilizan este tipo
servicios,

de crédito para adquirir

reparaciones en planta y repuestos.
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Tabla 4. Crédito comercial
ftem Siempre Casi siempre A veces Casi nunca Nunca Total
Fa Fr (%) Fa fr (%) Fa fr () Fa Fr (%) Fa Fr (%) Fa Fr (%)

1. Utilizada el crédito 2 17% 3 25% 1 8% 5 42% 1 8% 12 100%

comercial para

comprar materia

prima
2. Utilizada el crédito 0 0% 8 67% 3 25% 1 8% 0 0% 12 100%

comercial para la

asignacién de

servicios,

reparaciones en

planta y repuestos
Promedio 1,0 83% 55 458% 2,0 1657% 3,0 250% O5 4,2% 12 100%
Promedio indicador 3,29
Categoria indicador Moderada utilizacién
Desviacidn estandar 1,08

Categoria desviacion estandar

Moderada dispersion

En este sentido, el promedio arrojado
fue de 3,29 ubicdndose en una categoria de
moderada utilizacion y una moderada
dispersion de 1,08. Por lo tanto, se puede
decir que las empresas siderdrgicas de
Venezuela segun la escala planteada en
cierta medida no emplean el crédito
comercial para la compra de materia prima

pero si para otras actividades como adquirir

servicios, reparaciones en planta vy
repuestos.

Sobre la base de las consideraciones
anteriores, estos resultados contrastan

moderadamente la opinion de Shim y Siegel
(2004), quienes plantean que el crédito
comercial es el pasivo corriente por
excelencia que pueden tener las empresas
para financiar la compra de inventario. No
obstante, cabe agregar que la situacion
enfrenta el sector

econdmica que

empresarial del pais en estos momentos

como se describié en el planteamiento del
problema incide de forma negativa en el uso
espontaneo del crédito comercial con los
proveedores como una estrategia de
financiamiento a corto plazo.

Con relacion a la tabla 5 donde se
observan los resultados del crédito bancario,
en el item 3 se muestra que un 67% de los
encuestados afirmaron casi siempre evallan
la necesidad de recurrir a créditos bancarios.
En cuanto al item 4, un 92% contesté casi
nunca utilizan el pagaré de pago, mientras
para el item 5 el 58% expresd que a veces
adquiere créditos renovables hasta cierta
cantidad de dinero maxima convenida. Se
evidencia un promedio de 3,08 ubicdandose
en una categoria de moderada utilizacion y
1,05

representando una moderada dispersion de

una desviacion estandar de

los datos.
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Tabla 5. Crédito bancario
ftem Siempre Casi siempre A veces Casi nunca Nunca Total
Fa Fr (%) Fa Fr () Fa fr () Fa Fr (%) Fa Fr (%) Fa Fr (%)

3. Evalua la necesidad 2 17% 8 67% 2 17% 0 0% 0 0% 12 100%

de recurrir a créditos

bancarios
4, Utiliza el pagaré de 1 8% 0 0% 0 0% 11 92% 0 0% 12 100%

pago Unico a corto

plazo como

estrategia de

financiamiento
5.Adquiere  créditos 1 8% 1 8% 7 58% 3 25% 0 0% 12 100%

renovables hasta

una cantidad de

dinero maxima

convenida
Promedio 1,3 111% 3,0 250% 3,0 2507% 4,7 389% 00 0,0% 12 100%
Promedio indicador 3,08
Categoria indicador Moderada utilizacién
Desviacion estandar 1,05

Categoria desviacion estandar

Moderada dispersion

Los resultados obtenidos se alinean
moderadamente a lo expuesto por Brigham y
Houston (2006) quienes expresan el crédito
bancario proporciona fondos no
espontaneos y por lo cual, al aumentar sus
de

compainiias solicitan fondos adicionales a su

necesidades financiamiento, las
banco.
La tabla 6 muestra los resultados de la

linea de crédito que segun el total de la

poblacién encuestada para el item 6 un 50%
manifestd que a veces utiliza la linea de
crédito como estrategia de financiamiento.
Por otra parte, un 67% afirmé en el item 7
que casi siempre se evalla la posibilidad de
renovar la linea de crédito al vencimiento de
la misma.
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Tabla 6. Linea de crédito
ftem Siempre Casi siempre A veces Casi nunca Nunca Total
Fa Fr () Fa Fi () Fa Fir () Fa Fr (1) Fa Fr () Fa Fr (1)

6. Utilizada el crédito 1 8% 5 42% 6 50% 0 0% 0 0% 12 100%

como estrategia de

financiamiento
7. Evalua la posibilidad 1 8% 8 67% 3 25% 0 0% 0 0% 12 100%

de renovar la linea

de crédito al

vencimiento de la

misma
Promedio 1,0 83% 65 542% 4,5 375% 0,0 00% 0 0,0% 12 100%
Promedio indicador 3,71
Categoria indicador Alta utilizacion
Desviacidn estandar 0,62

Categoria desviacion estandar

Baja dispersion

Estos hallazgos reflejan un promedio de
3,71 ubicdndose en una categoria de alta
utilizacidon y una desviacidén estandar de baja
datos de 0,62.
consiguiente, estos resultados se alinean al

dispersion en los Por
enfoque de a Gitman y Zutter (2012) quienes
en un sentido amplio exponen que una linea
de crédito es un acuerdo entre un banco
comercial y una empresa que especifica el
monto del financiamiento a corto plazo, sin
garantia, que el banco tendrd disponible
para
determinado.

la compafia durante un periodo

En cuanto a los gastos acumulados
cuyos resultados se observan en la tabla 7,
se evidencié para el item 8 como un 58% de
las empresas encuestadas opind que casi
siempre son utilizados como estrategia de
financiamiento. Para el item 9 en relacién
con evaluar cada mes la necesidad de

acumular los gastos incurridos un 42%
aseveré que siempre lo hace. Se observa un
promedio de muy alta utilizacion en 4,33
cuya dispersiéon de los datos es baja segun el

0,64 observado.
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Tabla 7. Gastos acumulados
ftem Siempre Casi siempre A veces Casi nunca Nunca Total
Fa Fr (%) Fa fr (%) Fa fr () Fa Fr (%) Fa Fr (%) Fa Fr (%)

8. Utiliza los gastos 5 42% 7 58% 0 0% 0 0% 0 0% 12 100%

acumulados como

estrategia de

financiamiento
9. Evalta cada mes la 5 42% 5 42% 2 17% 0 0% 0 0% 12 100%

necesidad de

acumular los gastos

incurridos
Promedio 50 41,7% 6 500% 1,0 83% 0,0 00% 0 0,0% 12 100%
Promedio indicador 4,33
Categoria indicador Muy alta utilizacion
Desviacion estandar 0,64

Categoria desviacion estandar

Baja dispersion

A la luz de la teoria, los resultados concuerdan con el enfoque de Van Horne y Wachowicz

(2010) quienes plantean quizd mas que las cuentas por pagar, los gastos acumulados

representan una fuente espontdnea de financiamiento ya que estas cuentas tienen el gasto

acumulado, pero todavia no pagado, lo cual surge de las operaciones ordinarias en la empresa.

Tabla 8. Carta de crédito

Siempre Casi siempre

Item Fa kW Fa R{

10. Realiza operaciones 11
de comercio
internacional

92% 0 0%

11. Utiliza la carta de 1 8% 2 17%
crédito como
estrategia de
financiamiento

Promedio 6,0 50,0% 1 8,3%

Promedio indicador
Categoria indicador
Desviacion estandar
Categoria desviacion estandar

A veces Casi nunca Nunca Total
Fa fr () Fa Fr (%) Fa Fr (%) Fa Fr (%)
1 8% 0 0% 0 0% 12 100%
5 42% 4 33% 0 0% 12 100%
3,0 250% 2,0 16,7% 0 0,0% 12 100%
3,92
Alta utilizacién
1,21

Alta dispersion

En relacién a la carta de crédito como
estrategia de financiamiento a corto plazo
reflejado en la tabla 8 con respecto al item
92% de los
expresé que las

10 se observa como el

encuestados empresas
siderurgicas siempre realizan operaciones de
comercio internacional. Mientras en el item

11 el 42% de la poblacién encuestada

manifesté que a veces utiliza la carta de
crédito para financiar estas operaciones. Por
otra parte, se observa un promedio de alta
utilizacion en 3,92 en esta estrategia y una
dispersion en los datos de 1,21, ubicdndose
en una categoria de alta dispersion.

Estos resultados corroboran altamente
lo expuesto por Gitman (2007) quien afirma
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que consiste en una carta que escribe el

banco al proveedor extranjero de Ia
empresa, donde se declara que el banco
garantiza el pago de un monto facturado si
se cumplen todos los acuerdos bdsicos. La
carta de crédito sustituye bdsicamente la
reputacion y capacidad crediticia del cliente
del y por
una estrategia de

financiamiento muy importante para las

comercial por la banco;

consiguiente, es
empresas que estdn involucradas en el
comercio exterior y embarque de diversas
mercancias.

Sin embargo, a pesar de que las
empresas siderurgicas de Venezuela realizan
operaciones en el comercio internacional,
estas poco utilizan la carta de crédito como
estrategia para el financiamiento de estas

operaciones segun los resultados obtenidos.

Jonathan José Villegas Villavicencio

En cuanto a las estrategias de

financiamiento a  corto los
resultados se muestran en la tabla 9 donde

se observa un promedio de alta utilizacion

plazo,

en 3,67 con una moderada dispersion en
los datos de 0,92. Esto demuestra que
dentro de las estrategias de financiamiento
a corto plazo los indicadores crédito
comercial (3,29) y crédito bancario (3,08)

representan una moderada utilizacién, los

cuales son puntos de mejora para las
empresas analizadas. Asimismo, es
importante destacar el nivel de alta
utilizacion en los indicadores linea de

crédito (3,71) y carta de crédito (3,92) en
las empresas siderurgicas de Venezuela.

Por otro lado, existe una muy alta

utilizacion de los gastos acumulados con
un promedio de 4,33.

Tabla 9. Estrategias de financiamiento a corto plazo

Dimensién Estrategias de financiamiento a corto plazo

Indicadores Promedio Categoria Desviacidon Categoria
Crédito comercial 3,29 Moderada utilizaciéon 1,08 Moderada dispersion
Crédito bancario 3,08 Moderada utilizaciéon 1,05 Moderada dispersion
Linea de crédito 3,71 Alta utilizacién 0,62 Baja dispersion
Gastos acumulados 4,33 Muy alta utilizacion 0,64 Baja dispersion
Carta de crédito 3,92 Alta utilizacion 1,21 Alta dispersion

Promedio dimension 3,67

Categoria dimensién Alta utilizacién

Desviacién estandar 0,92

Categoria desviacion estandar

Moderada dispersion

Visto asi, estos resultados se alinean a lo
expuesto por Brealey y otros. (2007) quienes
plantean que las estrategias de
financiamiento a corto plazo se utilizan para
fondos

financiar necesidades de

estacionales, temporales, asi como para
periodo de

incertidumbre ya que de esta manera, la

brindar flexibilidad en un
empresa quiere asegurarse de que tiene la
suficiente tesoreria para pagar sus facturas y
sus compromisos financieros en el corto
plazo.

CONCLUSIONES
Para cerrar el presente articulo es

importante destacar los aspectos mas
relevantes a los cuales se llegd en este
estudio relacionado con una alta utilizacion
de las estrategias estudiadas, reflejando que
los gastos acumulados presenta la primera
fuente de financiamiento para las empresas
siderurgicas venezolanas con una muy alta
utilizacion, seguida la carta de crédito y linea

de crédito con un nivel de alta utilizacién, y
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por ultimo el crédito comercial y crédito
bancario con una moderada utilizacion.

Visto asi, se presenta puntos de mejoras
para las empresas siderurgicas de Venezuela
en cuanto a los créditos comerciales a veces
son utilizados para la compra de materia
prima. Por otra parte, casi nunca utilizan los
pagare de pago Unico en sus actividades
financieras, y a veces adquieren créditos
renovables sobre la cantidad convenida.
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