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GLOSARIO

Tipo de cambio: Es la cotizacién de una moneda que define de manera
habitual el niumero de unidades, con la que se precisa el mercado de cambios
para obtener una unidad extranjera. (Diccionario de la lengua espafiola, 23.2 ed,
2020)

Volatilidad: La volatilidad es el término que mide la variabilidad de las
trayectorias o fluctuaciones de los precios, de las rentabilidades de un activo
financiero, de los tipos de interés y, en general, de cualquier activo financiero en
el mercado. (Diccionario de la lengua espafiola, 23.2 ed, 2020)

Mercado cambiario: Este factor este compuesto por la totalidad de
diversas divisas las cuales son canalizadas por intermediarios debidamente
autorizados para generar un mecanismo de compensacién. Con el cual se
trabajara en el mercado cambiario de divisas y con entes que trabajan para el
intercambio del mercado cambiario, dando fe de que seran parciales, para tener
equidad en todos los procesos de divisas. (Banco de la Republica, 2015)

Régimen cambiario: Se refiere a todas las politicas asumidas por un pais
en funcién a la valoracién de una moneda y determinacion del tipo de cambio
con respecto a otras divisas o patrones de referencia.

Existen diversos tipos de régimen cambiario los cuales son los siguientes:

Tipos de cambios fijo: Se produce cuando una moneda esta anclada al
valor de otra de manera directa y rigida, impidiendo cambios en su relacion y
valoracion y derivando la politica monetaria de la moneda principal. (Banco de la
Republica, 2010)



RESUMEN

Lo que se va a exponer en este trabajo es las diversas incidencias que
tiene el tipo de cambio en las importaciones de productos quimicos en Colombia
teniendo en cuenta los riesgos cambiarios, la volatilidad de la divisa colombiana,
y el proceso que emplea algunas compafias del sector quimico a la hora de
importar el producto.

La metodologia empleada para la elaboracién del documento fue de tipo
descriptiva, debido a que se recolecto informacién de diferentes bases de datos
académicas, ademas de varias agencias gubernamentales y otros recursos
digitales como articulos o noticias.

Con lo descrito anteriormente se buscara identificar como una empresa
colombiana o que este radicada aca en el pais hace el proceso de importacion
que papeles se necesitan y que se debe tener en cuenta para importar desde
este sector econdmico, también se expresara las distintas problematicas que
existen en la divisa colombiana y por qué esta es tan volatil y no tiende siempre
a un precio estable si no que su inflacion cada dia es muy abrupta, y finalmente
se expondran algunos tipo de riesgos cambiarios que se deben tener en cuenta
a la hora de importar productos de cualquier sector debido a que con ellos
podemos mitigar algunas perdidas.

Al concluir el documento se expondra el punto de vista de como el tipo de
cambio afecta de forma negativa o positiva en el mercado quimico y que
procesos de tipo de riesgo no se tienen en cuenta a la hora de importar algun
producto.

Palabras clave: Tipo de cambio, Volatilidad, Régimen Cambiario, Mercado

Cambiario
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ABSTRACT

What is going to be exposed in this work is the different incidences that
the exchange rate has in the imports of chemical products in Colombia, taking
into account exchange risks, the volatility of the Colombian currency, and the
process used by some companies in the sector. chemical when importing the
product.

The methodology used to prepare the document was descriptive, due to
the fact that information was collected from different academic databases, in
addition to various government agencies and other digital resources such as
articles or news.

With what is described above, it will be sought to identify how a Colombian
company or that it is based here in the country does the import process, what
papers are needed and what must be taken into account to import from this
economic sector, the different problems that exist will also be expressed in the
Colombian currency and because it is so volatile and does not always tend to a
stable price, but its inflation every day is very abrupt, and finally some types of
exchange risks will be exposed that must be taken into account when importing
products from any sector because with them we can mitigate some losses.

At the end of the document, the point of view of how the exchange rate
affects negatively or positively in the chemical market and what risk-type

processes are not taken into account when importing a product will be presented.

Keywords: Exchange Rate, Volatility, Exchange Regime, Exchange
Market
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INTRODUCCION

La tasa de cambio a lo largo del tiempo se ha visto afectado por diversos
items los cuales hacen que la grafica se fluctue de manera positiva y negativa,
con lo cual lo que generemos es que se cree una barrera para poder llegar a una
manera adecuada de proceder en el mercado internacional, este trabajo se
centra en el estudio de como se manejan las importaciones en Colombia y como
la tasa de cambio hace que muchas de las empresas tengan un venda en los
0jos para no hacer un correcto proceso de cédmo llevar el comercio exterior de
manera segura.

También se tiene que hablar de como el sector quimico en Colombia a lo
largo de los afos ha ido aumentando y con este generando mayor demanda de
la conseguida en el territorio y ademas los altos costos de produccion, las
innumerables certificaciones y permisos que se requieren para hacer este
proceso. Otro aspecto importante a denotar es como el tipo de cambio puede
llegar a afectar a la hora de concretar un negocio y como este se puede convertir
en un gran riesgo intangible ya que no se logra tener la certeza la forma en la
que este puede variar.

Actualmente, y debido a todo los hechos globales del ultimo afio, los
productos quimicos se han visto en gran auge esto debido a que son de suma
importancia a la hora de realizar varios procesos de productos tanto de
desinfeccion como muchos otros y ademas a lo largo de los afios se han
requerido estos productos quimicos para usarse como materias primas en
distintos procesos industriales, los cuales se son indispensables a la hora de
terminar estos procesos, A pesar del potencial que existe sobre la importacion,
debemos dejar claro que hay muchos interrogantes que a veces el gobierno y
los entes internacionales, no cubren de informacién para que empresas
nacionales hagan bien el proceso de importacion y no se genere perdidas ni
sanciones de ningun tipo.

También se quiere estudiar de manera general como son los datos de las
PYMES, debido a que estos son en gran porcentaje el sostenimiento del pais,
debido a que ellos son los que generan el mayor porcentaje de trabajo y como

se pueden posicionar de manera correcta en el comercio internacional.
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1. OBJETIVOS

1.1 Objetivo General

Identificar la importancia del tipo de cambio al importar productos quimicos en el

comercio internacional

1.2 Objetivos Especificos

° Determinar un modelo de una empresa del sector quimico radica en
Colombia que realice importaciones
o Identificar la volatilidad del mercado de divisas en la economia colombiana

o |dentificar los riesgos del tipo de cambio en las importaciones en Colombia

13



2. MARCO TEORICO

La teoria mas acorde para esta investigacion por como para los teéricos
es de suma importancia entender como es el proceso del coste de transaccion,
y como este influye de manera significativa en el comercio internacional es el de
neo-institucionalismo econdmico, aunque se debe tener claro que es un
complemento de la teoria marginalista, se puede tomar como una teoria la cual
busca dar respuestas y cimientos.

Hay demasiados enfoques alrededor de esta neo-teoria la cual nos habla
con unos criterios hablados de E.G Furubotn los cuales son los siguientes:
(North, 1998)

1. En términos metodoldgicos, el neo-institucionalismo econdmico se aleja
del marginalismo en la medida que reconoce agentes econémicos que no son
individualistas. Los estados, las empresas, los partidos politicos tienen visiones
estratégicas, de largo plazo, que no los hacen diferentes a quienes toman
decisiones individuales. En esa medida, el institucionalismo econdmico es mas
sensible a las teorias sociales sobre el comportamiento humano que la teoria
neoclasica a secas.

2. En la teoria neoclasica, la decision personal maximizadora de
beneficios es inalienable de la racionalidad econdmica. Sin embargo, los
institucionalistas han llegado a comprender los limites que tiene la racionalidad
maximizadora, ya que la pertenencia de los individuos a organizaciones sociales,
desde el nivel familiar hasta el sentido de pertenencia a una patria, hace que
operen constrefimientos propios de la estructura institucional.

3. Lo anterior nos lleva a plantearnos las caracteristicas de la racionalidad
econdmica de las personas. Bajo el paradigma marginalista, las personas toman
decisiones plenamente racionales en su propio beneficio. Pero North acuid el
concepto de “racionalidad individual imperfecta” para sefalar la abundancia de
casos en que las personas no pueden regirse por la racionalidad del maximo
beneficio debido a que no poseen toda la informacién del mercado, o tienen
constricciones mentales fruto de su historia y sus influencias culturales.
Asimismo, Williamson, ha puesto sobre la mesa de trabajo el concepto de

‘contrato incompleto”, con el que ha querido mostrar que no todos los
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intercambios econdmicos estan organizados bajo condiciones contractuales de
mercados ideales, perfectos.

4. Por otra parte, el mismo Williamson, nos ha recordado que no siempre
los individuos actuan de buena fe frente al mercado. También existen sujetos
para los cuales tiene ventaja un comportamiento deshonesto, produciéndose por
lo tanto una situacion de “contrato incompleto”, ya que los agentes econémicos
se mueven en un ambiente de confianza limitada.

5. Asimismo, la existencia de asociaciones econdmicas espontaneas o de
disefio, permite que funcionen coaliciones de intereses que buscan imponer su
criterio para beneficio de los sujetos que forman la asociacion, mas alla del marco
de competencia del mercado. Las coaliciones cooperativas, como los grupos de
presion, terminan por desdibujar las reglas de un mercado impersonal y
transparente.

6. Las “estructuras de gobernabilidad” también actuan sobre el mercado
modificando las pautas de conducta maximizadora de los sujetos. Se trata, por
encima de todo, de la importancia que tienen las reglas que dan estabilidad al
orden politico-institucional establecido, y que restringen el comportamiento de
las personas mediante el recurso a sanciones legales.

7. En un plano mas general, el orden “institucional”, entendido de acuerdo
a como lo defini6 Schmoller en 1900, como un marco de reglas formales e
informales que orientan el comportamiento individual en una direccidn
especifica; y que, en los términos definidos por North, pretenden reducir la
incertidumbre del individuo frente al futuro, impone una trama de mecanismos
para hacer viable el funcionamiento del mercado. La gestién del marco
institucional en el que se producen los intercambios, lo que llamamos el mercado,
exige de los sujetos un elevado esfuerzo econdmico que hace crecer los costes
de transaccion de cualquier actuacién econdmica.

8. Finalmente, la distincidon entre “instituciones” y organizaciones” termina
de definir los constrefimientos que la vida social impone a los agentes que toman
decisiones en el mercado. Cuando los institucionalistas hablan de
organizaciones se estan refiriendo “al perfil mas personal de las instituciones”,
es la forma que adquieren las instituciones cuando se trata de que los sujetos se
organicen para conseguir un objetivo especifico. Las organizaciones son el

aspecto especifico de un fendmeno mas general, las instituciones.
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Estos elementos conceptuales mencionados anteriormente influyen de
manera significativa en todo el proceso de costos de transaccion de una
economia y en especifico en la colombiana aunque en la teoria los primeros en
hablar se centraron en la economia alemana esta a lo largo de los estudios ya
se han podido dictaminar en otras economias, y esta ha influido en que se
reduzca la incertidumbre econdmica que se ha visto a lo largo de la historia y
que hasta ahora siguen existiendo muchos vacios, esto se hace mediante un
mas elevado desarrollo institucional que rebaje los costos de transaccion,
orientarse hacia mejoras de productividad mediante avances tecnologicos. Eso
si, éstos ultimos deberan ser acordes con el nivel de desarrollo institucional para
poder aprovechar todas sus virtudes y potencialidades de crecimiento.

Vistas, asi las cosas, el aporte de los neo-institucionalistas, desde Coase
en adelante, ha consistido en avanzar en la direccidn que marcan los topicos
tedricos fundamentales: la caracterizacion de los costes de transaccion, el
analisis del derecho de propiedad y la definicién de los conceptos basico de la
teoria econdmica del contrato incompleto. Donde este trabajo se centrara en todo
el tema de costes de transaccion y su importancia en el comercio, debido a que
las otras ramas que se tienen en esta teoria no son importantes de forma directa
en la investigacion que se desarrollara en el trabajo.

Por otra parte, es imprescindible destacar que, para estos tedricos, es de
mucha importancia las instituciones debido que para ellos estas son las que en
gran medida la estructuracion de incentivas de la interaccion humana. En otras
palabras, el potencial de eficiencia econdmica y equidad social de cada sociedad
viene en gran parte determinado por la clase de conformacion institucional en
ella vigente. Y toda mejora de eficiencia y equidad que desborde el potencial y
no se corresponda con el avance institucional requerido, esta condenada de
antemano al fracaso inmediato o a la fugacidad de resultados.

(North, 1998)

Existen dos preguntas que se generan en esta teoria que se aproximan a
un acercamiento a poder explicar el desarrollo econémico y social desde la
institucionalidad, las peguntas son las siguientes. (1) por qué determinados
sistemas institucionales incentivan mas que otros la eficiencia econémica y la

equidad social; (2) por qué las sociedades ordenadas segun modelos

16



institucionales menos eficientes y equitativos no evolucionan espontaneamente
hacia otros de mayor rendimiento, en una especie de seleccion natural.

Donde ellos expresan que la respuesta mas acorde para la primera
pregunta seria el como se puede relevar que es lo que realmente diferencia de
manera economica entre las diversas instituciones. La cual la respuesta esta
basada en la teoria de North el cual nos habla sobre una teoria econémica en
base al comportamiento humano, combinada con teorias de costes de
produccion y de produccion. El punto de partida es el mismo del institucionalismo
clasico: las instituciones existen para reducir las incertidumbres que aparecen en
la interaccidn humana como consecuencia tanto de las complejidades de los
problemas a resolver como de las limitaciones de las mentes individuales para
procesar la informacion disponible. (North, 1998)

Con estos exponemos que las instituciones importan econémicamente
porque con ellas podemos determinar los costos que en cualquier sociedad se
reflejen transacciones o intercambios, y el que planteo este pensamiento fue el
tedrico Coase, el cual establecioé una conexion crucial entre instituciones, costes
de produccidn y teoria neoclasica. Donde el mercado eficiente se debia tomar
cuando el intercambio de bienes no se tienen en cuentas los costes, esto para
sacar la maxima rentabilidad posible de la produccion, con lo que se planted que
donde no se tuvieran en cuenta los costes dejaria de existir las instituciones,
pero esto no es factible porque en todo proceso que se trabaje se debe tener en
cuenta todos los costes de produccion, pero en la actualidad también se debe
tener en cuenta todo el temas de costes de transaccion debido a que ahora en
la actualidad en la economia modernas estos costes son variables, elevados y
crecientes.

Donde se determindé que finalmente al producto se le deberia tener en
cuenta para el coste total de produccién la suma de los costes de transformacion
(de los factores clasicos de tierra, trabajo y capital implicados en la
transformacién de los atributos fisicos de un bien a determinado nivel
tecnologico) y de los costes de transaccion (los de definir, proteger los derechos
de propiedad sobre los bienes, es decir, el derecho a usar, a disfrutar, a disponer
y a excluir). (North, 1998)

Para maximizar de forma exponencial cualquier mercado institucional se

debe tener ciertos parametros claves para sacar la mayor rentabilidad del

17



proceso a trabajar se debe trabajar en conjunto con otras partes tanto en el
precio final del producto porque detras de ese proceso tenemos todo el tema de
coste que se necesita para una buena remuneracién pero luego debemos tener
en cuenta que el precio final también se debe tener en cuenta si es el precio que
la gente en general esta dispuesta pagar o que simplemente se genera una
incertidumbre en lo raro o lo comercial del producto y entre este rango variara el
valor del mismo debido a que si no es potencialmente visto la rentabilidad sera
menor por lo que el valor podra ser mayor pero si se vende en gran volumen se
puede recuperar la rentabilidad con un precio bajo debido a que el volumen de
ventas sera alto.

Aca es donde comienza a entrar el papel importante del management
empresarial el cual lo que busca es poder descubrir en los mercados un producto
captarlo y evaluar este producto y alguna técnica de produccion basada en la
accion del personal humano de la compafiia, y establecer un grado de
incertidumbre, para que en la gerencia evaluen si es viable una inversiéon de
informacion la cual esta sujeta al comportamiento de las instituciones la cual es
un factor decisivo de la maximizacion de la organizacion debido a que la
institucion es la encargada de crear la delimitaciones y alcances que la
organizacion pueda llegar a lograr en el proceso transaccional.

Lo importante es apercibirse de que el tipo de conocimientos disponible
juega como dinamizador u obstaculizador del desarrollo. Dado que el cambio
social es altamente dependiente de las representaciones mentales o modelos
subjetivos de los actores, la incentivacion de un sistema inadecuado de
conocimientos tendera a reforzar el statu quo institucional. Los actores seran
mas remisos a captar o aceptar los beneficios alcanzables con el cambio y, por
el contrario, tenderan a dramatizar los costes del cambio o la no necesidad del
mismo. (North, 1998)

Centrandonos en la region foco del estudio de este trabajo en
Latinoamérica se tiene a diferencia de los otros continentes, que las personas
que son bien nacidas tienden a tener por fuera de su paisaje a los pobres y esto
es una problematica debido a que esto es la mayor causa de que en esta region
sea la mayor con problematicas de desigualdad social esto lo que mas causa
disgusto es el olvido de la region de todo o sufrido en la colonizacion y el

esclavismo.
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Un importante tedrico de esta posicion expone que hasta ahora se esta
comenzando a comprender la naturaleza de la pobreza, para H. Jaguaribe si
exceptuamos la pobreza que procede de los ajustes econdmicos y de la
persistencia de estructuras agrarias primitivas todavia sometidas a una violenta
explotacion oligarquica, el grueso de la pobreza latinoamericana procede de la
dualidad estructural de sus sociedades. Y expone que el mayor factor de pobreza
de la comunidad latinoamericana es la produccion de dualismo social.

De esta teoria surge la siguiente pregunta. ;De ddénde procede tal
dualismo? Donde dan la siguiente respuesta segun al estudio de la region y es
que el dualismo, y la exclusion de los pobres que supone, proceden de un
sistema institucional econédmicamente ineficiente fruto de la captura del poder
politico por una coalicion social, que no permite la entrada de los pobres en el
mercado de intercambios y le condena a la informalidad, la supervivencia y a una
asistencia social residual politicamente manipulada. (North, 1998)

Con todo lo expuesto a través de toda la explicacién teédrica llegamos a la
conclusion de North frente a como sera la mejor pauta para Latinoamérica frente
al desarrollo a un buen futuro, segun North a pesar de todo el esfuerzo para
mejorar el control de la economia se debe primero trabajar en un buen proceso
de cambio institucional hacia una republica de las naciones avanzadas, las
cuales se deben tener en cuenta que este cambio se debe estructurar de tal
forma que no solo se implique al ejecutivo y a la alta sociedad si no que esto esté
estructurado para que la aceptacion sea legitimada por todo el pueblo esto con
el fin de ganar credibilidad econémica que sea para el incentivo de la actividad
empresarial, el ahorro y la inversion.

Este cambio se viene efectuando desde los ochentas y noventas y lo
primero que se busco fue desmantelar la mayoria de instituciones del viejo
capitalismo mercantilista aunque este proceso comenzoé hace bastante tiempo el
proceso en la actualidad sigue en vigencia hasta poder erradicar estas
instituciones de forma permanente, ademas de este proceso otro factor
importante es la injerencia de las instituciones publicas en la economia,
injustificada, y los importantes desajustes fiscales que afectan en gran manera a
la economia y al desarrollo del buen proceso institucional. . Para captar las
ganancias potenciales derivables de sus recursos naturales y humanos América

Latina tendra que realizar un gran y sostenido esfuerzo de desarrollo
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institucional. Y éste se mide por décadas. Desborda el tiempo politico de los
gobiernos e integra la "agenda de Estado", concepto éste especialmente feliz y
cada vez mas asumido en la Region. (North, 1998)

Ademas de esto existen diversas reformas que se deben tener que aplicar
sin importar quien este al mando del gobierno o el partido que esté al frente en
el mandato esto es con el fin de llegar a una mejor economia internacional.

El primero de ellos en base es a algo que en todos los casos no deberia
existir, pero que en nuestra region se ve bastante y muy a menudo que es la
compra de votos, lo que busca North en esta reforma es garantizar los votos,
suprimir esa barrera a la entrada de nuevos actores politicos, esto con el fin de
que estos actores de un punto de vista diferente a lo trabajado por bastante
tiempo, y también que se pueda llegar a una “constitucion econémica ~, y esto
para definir y tener en claro los roles respectivos tanto del estado como del
mercado, esto con la ayuda de garantizadores que se encarguen del seguimiento
del mismo. Por otra parte también buscar la forma de modernizar los sistemas
tributarios y un punto clave el desarrollo de una conciencia fiscal frente a la
recaudacion de los tributos de los ciudadanos; garantizar un desprendimiento del
poder judicial esto con el fin de que se pueda juzgar todos los entes de forma
equitativa, modernizar la financiacion, produccion y distribucion de servicios
publicos en areas criticas tales como la educacion, la salud, el transporte y la
seguridad ciudadana; construir progresivamente las llamadas instituciones del
capitalismo de mercado tales el derecho de la competencia, el mercado de
valores, la supervision bancaria, el fomento de las exportaciones, la
reestructuracion del mercado de trabajo. (North, 1998)

Si bien esta reforma se viene dando en diferentes partes de Latinoamérica
desde los ochenta, se debe dejar claro que estas reformas son necesarias e
indispensables pero no son faciles, no porque para el gobierno fuera complejo
implementarlas si no que existe una barrera cultural de aceptacion al cambio,
esto es un factor importante y en el que al momento de entrar a regir la reforma
se debe tener en cuenta y trabajar desde este punto, debido a que si se toma
esta consideracién el rechazo a esta reforma del nicho de mas afectacién se
podra trabajar de forma unilateralmente si se tiene claro cuales son las
afectaciones de la reforma y como se puede mejorar el proceso para que toda la
sociedad trabaje unida para el cometido de la reforma y no dejar a la deriva
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porque este proceso de cambio econdmico es un trabajo de todas las clases
sociales y la ayuda de toda la comunidad si no se tiene claro este objetivo no
sera de manera permanente el cambio y lo que traera sera mas afectaciones que
utilidades.

Estas reformas comenzaron a crear consensos de como se debia a tratar
todas las dificultades que en cada region se presentaban para saber como no
cometer los mismos errores de las estrategias de cambios, esto lo que nos
permite es identificar cual es la razdn para que diversas instituciones ineficientes
persistan y hagan que el proceso de reforma retroceda y no se dé la manera
esperada, con esto North explica que se crean dos fuerzas que van a
acondicionar las pautas de todo el cambio de las diversas instituciones, os
retornos crecientes y los elevados costes de transaccidn caracteristicos de los
mercados imperfectos. Con retornos crecientes las instituciones importan y
pautan el desarrollo econémico a largo plazo. Pero en la medida en que los
mercados sean competitivos, la pauta a largo plazo es eficiente en el sentido de
producir crecimiento econoémico.

Las dos pautas importantes para North son las siguientes para poder tener
un buen desarrollo econémico y se debe buscar interpretar y ponerlas a actuar
para tener mas posibilidades en el mercado internacional.

Los retornos crecientes, en el marco institucional en el marco de la
actividad productiva creara, que las organizaciones y los grupos de interés estén
dispuestos a defender este marco; esto en busca de que el gobierno entienda
que los mayores retornos de activos no estan en la milicia, la religion y los
mercados distributivos, si no que su pensamiento evolucionara en que con una
mala sociedad se retornara malos activos, pero si se trabaja en buscar una
economia y politica como un solo factor de circulo viciosos esto hara que todas
las organizaciones persistan debido a los retornos que se generaran con este
buen proceso. En este sentido, North considera que los escritos de la CEPAL y
la teoria de la dependencia, al intentar explicar el pobre rendimiento de las
economias latinoamericanas por condiciones y factores externos a las mismas,
constituyen un buen ejemplo no soélo de racionalizacion de las economias
existentes sino de refuerzo del marco institucional correspondiente a las mismas.

Por otra parte el descubrimiento de la otra pauta, lo que nos ayuda a
entender es que el desarrollo de las instituciones va de la mano a la historia de
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cada pais, y que no se puede tomar de referencia el proceso de toro pais debido
a que el desarrollo de cada actividad sera diferente en cada region, debi6 a que
cada cambie que se tome se vera afectado tanto monetario como social entonces
en cada caso el cambio y la incidencia del cambio sera diferente, con lo que a
cada adaptacion que se necesite el gobierno tendra que evaluar la politica que
se debera tomar para poder buscar la solucion y como se debera trabajar la
mente de la sociedad para que tomen el cambio de la mejor manera y trabajen
como sociedad para que el cambio se efectué de la mejor manera.

Lo mas importante para lograr este proceso es tener en cuenta que no se
debe imponer un ley y un reglamento con el cual se guiara el proceso si no es
buscar la formas de impartir conocimiento para que ya sabiendo que es lo que
se busca todos los mecanismos den garantia que pondran su mayor esfuerzo
para lograr el objetivo que es el superar la pauta para lograr un mejor desarrollo
y asi ya teniendo la poblacion con conocimiento de lo que se busca cumplir sera
mas facil el aplacamiento de la reforma debido a que todas las partes estaran

dispuestas a soportar las consecuencias para buscar un mejor futuro.
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3. METODOLOGIA

La metodologia que se tendra en cuenta para el desarrollo correcto del
trabajo a realizar, se estipulo con 3 parametros los cuales estan compuestos
por tipo, enfoque y alcance para una correcta investigacion, las fuentes que se
tendran para la investigacion se tendran en cuenta solo para poder demostrar
el cumplimiento de los objetivos ya estipulados en el desarrollo del trabajo, el

trabajo se tendra con los siguientes parametros:

3.1 Tipo de investigacion

Esta Investigacion de estudio se basara en el mercado internacional
teniendo en cuenta documentos, libros, revistas, informes, articulos tanto
fisicamente como digitalmente, sacando el maximo provecha a las bases de
datos suministradas por la universidad teniendo articulos cientificos e
investigativos con contenido confiable y de calidad, partiendo de la metodologia
de buscar diez articulos investigativos con el fin de obtener mas conocimiento
sobre el tema propuesto y basandonos en los cuatro mas confiables gracias a
su autor, trayectoria y actualidad con lo que se dara a conocer la teoria mejor

planteada para resolver los enigmas.

3.2 Fuentes de informacion

Para el presente trabajo se utilizara tres tipos de fuentes de busqueda de
informacion las cuales son:

. Fuente de informacion personal: Se buscara investigar de forma
directa con personas experimentadas y que en su dia a dia vivan en el tema a
trabajar, se haran consulta con algunos productores importadores de productos
quimicos los cuales no ayudaran a entender primero de forma real como es el
tema cambiario y como este afecta en el proceso de comercio internacional, y si

en su trayectoria fue favorable o desfavorable.
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. Fuente de informacion institucional: Se utilizaran bases de datos
de la universidad, los cuales contengan informacion de alta calidad, confiable y
actualizada, como Lumieres, Multilegis, Emis donde lo principal es buscar
investigaciones anteriores con el fin de analizar un contexto que sirva como
referencia para llevar a cabo este proyecto, por otra parte se utilizara la
plataforma Google Académico la cual nos puede brindar un fuente extra de
documentacion a revisar y teniendo la tranquilidad que todo los contenidos que
encontremos seran de gran ayuda para estudiar el sistema cambiario y las
importaciones en Colombia desde una mirada global.

. Fuente de informacion documental: Se buscara informacion sobre
el tema de importaciones de productos quimicos y buscar en el gremio quien
soporte estadisticas y vivencias, informes para ver el comportamiento que ha
venido teniendo el producto en el mercado nacional y extranjero
complementando con los ministerios de industria para analizar y cumplir todos

los requerimientos necesarios a la ley para dicha comercializacion.

3.3 Actividades detalladas

La primera actividad a desarrollar se baso en la busqueda y recoleccién
de informacion de estudios previos sobre la importacion de productos quimicos
en los ultimos afos y también estudios que tuvieran relevancia en el impacto del
tipo de cambio y como afecta la volatilidad.

La segunda actividad fue plantear los objetivos especificos junto al
objetivo general con el fin de enfocar y delimitar el proyecto de investigacién que
se llevara a cabo, alineando cada una de las partes del proyecto a los objetivos.

La tercera etapa del proyecto consistié en realizar un estudio profundo
sobre el mercado internacional de los productos quimicos, y como a lo largo del
tiempo el tipo de cambio ha afectado estos procesos de comercio exterior y las
problematicas que han tenido las empresas tanto para importar como para
exportar.

Finalmente se realizé el disefio tematico de cada objetivo especifico
donde se explica como se llevara a cabo el proceso para el cumplimiento de este
mismo, estableciendo un cronograma a cumplir desde la elaboracion del

anteproyecto hasta la entrega final de la monografia.
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4. MODELO DE UNA EMPRESA DEL SECTOR QUIMICO RADICADA EN
COLOMBIA QUE REALICE IMPORTACIONES

Para comenzar este tema primero debemos contextualizar como sera el
manejo de la tematica para poder dar solucion o mas que la solucién explicar
como es el proceso de importaciones del sector quimico en el pais para esto lo
que se busco fue una empresa fuerte en el sector quimico en el tema de
importaciones esto para que primero porque se puede obtener mejor informacién
y segundo puede ayudar a la PYMES, a dos cosas significativamente, el primero
es que les dara unas pautas claras de cémo es el tema de importacion en el
sector y cuales son las mejores rutas que tomar para una excelente importacion
y con esto poder seguir teniendo el proceso de importacion de forma continua, y
el segundo es ver la importancia de intentar importar debido a que la gran
mayoria de materia prima quimica que se necesita en el pais es en gran parte
importada debido a que en el suelo nacional es imposible obtener esos recursos,
y al ser una empresa fuerte en el tema de importaciones la hace mas fuerte que
las demas tanto para la aduana como para el gobierno debido a que tienen un
ranking bueno de importaciones y saben que se debe tercerizar y que no.

Ya teniendo esto claro vamos a dar una contextualizacion a la empresa
que vamos a explicar como modelo de empresa importadora de productos
quimicos, esta sera QUIMINSA QUIMICOS INDUSTRIALES S.A.S, esta
empresa se dedica a importar, producir y comercializar productos quimicos para
diferentes industrias tanto en su elaboracion como en su proceso de fabricacion
en muchos casos dando la materia prima o en otros sirviendo para algunos
procesos determinados de la produccién. Por otra parte esta empresa lleva 30
afos en el mercado colombiano lo que lo hace también atractiva para el estudio
debido a que con esos afos de experiencia que llevan, se puede dar a entender
que han llenado muchos vacios que se logran llegar a tener a la hora de importar
y con eso lograr una importacion exitosa y con las menores perdidas posibles, el
fuerte de la empresa es todo lo relacionado a tratamientos de aguas en plantas
de tratamientos, acueductos, piscina, refinamiento de aceites, filtracion y todo
proceso donde se necesite tratamientos.

Uno de los principales focos de atencion de la compaiia es en el

cumplimiento de los objetivos los cuales lo que nos permite ver es que dia a dia
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quieren alcanzar la excelencia de talento humano, su servicio y su producto,
estos objetivos son los siguientes: confidencialidad: esto se hace para que el
cliente tenga total confianza de sus datos, cuenta y la gestiéon se hara de la
manera mas confidencial posible; flexibilidad: lo que buscan en la compaiiia en
este objetivo es intentar trabajar en cualquier proceso que se enfrente al cambio
y lo que se requiera en el mercado poderlo suplir de la mejor manera también en
diversificar las nuevas tecnologias para ofrecer un mejor mercado a los usuarios
y un producto de alta calidad; compromiso: este objetivo creo que es e muy
importantes y creo que toda compafiia deberia tenerlo debido a que como en
esta compafia le apuestan a un talento humano excelente y que se esté
capacitando permanentemente esto con busca de poder ofrecer el mejor servicio
del mercado; honestidad: este punto a lo que se refiere es al comportamiento
del personal de la compainiia frente a los usuarios en el trato tanto indirecto como
directo para que el proceso sea el mas efectivo posible y por ultimo la calidad:
que para la directiva es el punto de partida para que las cosas se hagan de
manera perfecta esto siempre buscando la calidad integrada que es que en cada
proceso y en cada personal se busque este objetivo diariamente y con esto lograr
un proceso de alta calidad.

Como otra informacién adicional a la ya mencionada anteriormente se
pueden observar en los siguientes graficos algunos estados financieros que se
pudieron obtener donde se ve las ganancias netas, los ingresos y el margen de
ganancia esto no mas para evidenciar que ha venido con un crecimiento
exponencial, y para ver el por qué la decisién de exponer esta empresa para este
trabajo también en otra imagen hablaremos del ranking de confidencialidad que
se toma en una base de datos informativa la cual es EMIS esta esta encargada
de compartir alguna informacion de perfiles de compafias esto con el fin de
ayudar al momento de comerciar llevar una idea de la empresa.

A continuacion, miraremos en la imagen uno el comportamiento de los
estados financieros de la compafiia para entender también el crecimiento de la

misma también con la implementacion de informacion.
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Figura 1.
Estados Financieros
Estados Financieros
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Nota: Tomada de EMIS. (s.f). Indicadores Financieros. https://www-emis-

com.ezproxy.uamerica.edu.co/php/companies/index?pc=CO&cmpy=4054874

Siguiendo con el estudio de la compafia en esta plataforma digital
también encontramos unas evaluaciones que hacen para determinar algunos
parametros de la compafia dentro de la industria a la que pertenece es muy
importante lo que hace esta plataforma debido a que esto al momento de hacer
un negocio o de comenzar una compafiia puede darse cuenta de factores de las
otras compaiias y de como la industria a la que uno esta apuntando se esta

viendo en manera de rentabilidad y perdida al frente de las otras.

Figura 2.
Evaluacioén Financiera

EMIS Evaluaciéon Financiera ver Detalles

Riesgo muy alto

Nota: Tomada de EMIS. (s.f). Riesgo financiero. https://www-emis-

com.ezproxy.uamerica.edu.co/php/companies/index?pc=CO&cmpy=4054874
En la imagen anterior podemos evidenciar como esta evaluada la
compainia a la que vamos a estudiar en esta parte del trabajo, como podemos

ver no es muy confiable pero tampoco es una compainia donde no se pueda
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apostar, debido a que en esta compafiia segun EMIS es una compania
equilibrada y esta en procesos de cambios popar que vienen trabajando y
buscando obtener un A, aunque mas adelante al entrar al detalle del por qué esta
calificacién nos podremos dar cuenta que en algunos aspectos es muy confiable;
pero hay otros items los cuales estan un poco descuidados y hacen que esta

calificacion esta en el C.

Figura 3.
Evaluacion Benchmark

EMIS Benchmark Evaluacion (Versus la Industria
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Nota: Tomada de EMIS. (s.f). Criterios de evaluacion Benshmark. https://www-emis-

com.ezproxy.uamerica.edu.co/php/companies/index?pc=CO&cmpy=4054874

En esta anterior imagen el Benshmark evaluacion el cual consiste en
comparar las empresas en parametros especificos frente a la industria en
general y asi contemplar la posicién que tiene esta industria frente a las demas
la cual al finalizar el estudio la dejo en el puesto 13 de 53 empresas a las cuales
se estudiaran en la industria quimica, lo cual demuestra que esta empresa es
una fuerte en la industria también a sus ventas, a sus activos fijos y sus
rentabilidades. Con esto se puede dar una conclusion la cual es que se han

aumentado las ventas y se generan mas rentabilidades lo cual genera una mejor
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capacidad de endeudamiento y con esto se hace mas fuerte para poder importar
de manera mas facil y segura.

Aunque no todo es bueno ahora mostraremos las causas del porqué de
la calificacion C en total al momento de la evaluacién financiera total los cuales
son afectaciones que son relevantes al momento del tratamiento de cuentas y

de la organizacién.

Figura 4.
Riesgo de la compafiia

Riesgo bajo

Balance 2019 Tota

r
o8]

Total Balance 2,00 2,00

Nota: Tomada de EMIS. (s.f). Balance de riesgo de la compania. https://www-emis-

com.ezproxy.uamerica.edu.co/php/companies/index?pc=CO&cmpy=4054874

Figura 5.
Riesgo de la compafiia

Rissgo Alto

Flujo de Caja 2019 Tota

2

Flujo de Effectivo Total 270 270

Nota: Tomada de EMIS. (s.f). Riesgo de la compania desde el flujo de caja. https://www-

emis-com.ezproxy.uamerica.edu.co/php/companies/index?pc=CO&cmpy=4054874

Esto lo que nos da la posibilidad de comparar en que esta fallando y que

hace de forma correcta la compafia y también el como se puede mejorar el
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ranking soluciones los puntos claros vistos en las imagenes anteriormente
expuestas, con esto se tiene una mejor idea de como llegar a ser una potencia
en la industria a la que se trabaja.

Luego de este acercamiento a la empresa a trabajar entraremos al punto
de importancia en el objetivo que es como esta empresa importa los productos
quimicos y que hace que las importaciones sean un fuerte para la compadia,
esto también cabe resaltar que el proceso de importacion de la compafia se
hace por medio de terceros casi en todos los procesos de importacion primero
por que con esto lo que tienen es que siempre se tendra una seguridad de que
el proceso de importacion se haga de manera correcta por expertos en el tema.
Lo que hace esta empresa es generar trading con distintas empresas las cuales
se encargan de todo el proceso de negociacion y creacion de alianzas con las
distintas fabricas y empresas alrededor del mundo y con esto facilitar los
productos requeridos por la compafia y ya al momento de concretar la
negociacion y finiquitar toda la negociacion, entra otra empresa la cual ayuda en
la tercerizacion de todo lo que tiene que ver con la traida y los papeles requeridos
para la nacionalizacién la cual es la AGENCIA DE ADUANAS ACERCOL S.Ala
cual es la encargada de apropiarse de la compania desde que recibe el producto
hasta que se genera la entrega en la planta.

En este punto luego de lograr la compra y él envié para nacionalizar piden
los siguiente datos los cuales en algunas partes se necesita la informacion de
QUIMINSA, pero a la aduana solo se presenta los datos de ACERCOL debido a
que ellos son los encargados de hacer todo el papeleo y la entrada de la
mercancia a Colombia, luego de la compara la empresa que enviara el producto
antes de que llegue el producto a puerto debera enviar los papeles originales de
la compra y la certificacién de procedencia de los articulos y que viene en el
container, para que la policia aduanera haga su respectiva revisién para no
generar ningun contratiempo a la hora de la nacionalizacion.  Ahora

expondremos los papeles requeridos para la entrada del producto a la nacion.
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Figura 6.
Declaracion de importacion
w

w Decllvntibn de Importacin Privada 500

" 352017000468956-3

LY |

™
2 cencia e 4n ANVELT

DRIGUEZ VARQUEZ NICOLAS
i XHXRK Xk xx [

— T D
" o iresTsoossasses 27101 o szoeeess

Nota: Imagen del documento necesario para hacer importaciones frente a la Dian

Esta es la declaracion de importacion la cual es “el documento prescrito
por la DIRECCION DE IMPUESTOS Y ADUANAS NACIONALES para ser
utilizado en la declaracion del Régimen de Importaciéon’, el cual es llenado por
el representante de la carga en el puerto y en el proceso de nacionalizaciéon que
en este caso es la compania ACERCOL.

Este proceso de importacién se hace en base al tipo de incoterms CPT
(Carrier Paid To), el cual consiste en que el vendedor se encarga de todo el
proceso de transporte hasta el lugar acordado el cual sera el muelle de destino
y de ahi se entregara el proceso a la compafia encargada de los tramites de
despacho de importaciones, pagos y tramites aduaneros, este incoterms lo que
tiene de especial es que la compafiia vendedora toma la responsabilidad del
transporte de la mercancia, entonces al momento de importar los costos son un
pOCoO menores.

En las siguientes imagenes se mostraran los otros pepeles requeridos
para el control de importaciones y los necasrios para la nacionalizacion de la

compainia.
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Figura 7.
Comprobante de compra

Nota: Imagen de la compra de forma detallada

En la anterior imagen donde podemos ver son los papeles originales de
la compra porque de lo contario no serian validos para la revision en la aduana,
aca se tiene el contenido de la carga y los costos de la misma, la empresa
vendedora y a donde va dirigida y una lista de como se hara el proceso y como
la mercancia sera transportada esto para tener todo el proceso claro, el costo de

papeleria y todos los impuestos que se tienen hasta la llegada al puerto.
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Figura 8.
Descripcion de mercancia

Nota: Descripcion de la mercancia y detalle de su composicion

En este archivo lo que se muestra es como vendra la mercancia su peso
y en cuanto esa distribuido el serial de la mercancia el cual debera ser
concordado por la policia aduanera para certificar su procedencia el origen del
producto y la ciudad a donde se dirige y el puerto donde se hara el cambio de
transporte maritimo a terrestre.

En las siguientes tres imagenes se muestra de forma especifica como
viene la mercancia y se toma como la factura comercial ademas de esto en estas
imagenes tiene tanto condiciones del comprador como del vendedor ya antes
acordadas al momento de la negociacién, como el tiempo maximo de entrega, la
mora que se tendra por retardos de entrega y de pagos, también las condiciones
de pago y donde se debe realizar el pago de la mercancia y también se expresa
el contenido y su porcentaje de contenido del producto y con eso saber en cuanto
porcentaje es pura la sustancia para saber a qué procesos de la industria se
puede ofrecer para comercializar, también cémo sera el proceso de embalaje de

donde sera despachado y el valor total del proceso.
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Figura 9.
Factura detallada

Nota: Facturacion desglosada en su totalidad

Figura 10.
Factura detallada

Nota: Facturacion desglosada en su totalidad
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Figura 11.
Factura detallada

Nota: Facturacion desglosada en su totalidad

El ultimo documento que se pide es una factura donde reuna todos los
papeles ya antes mencionados con los costos finales las direcciones de envio y
destino y el nombre comercial del producto con su respetivo porcentaje de

pureza y un tiempo destinado de espera por algun retardo o contratiempo.
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Figura 12.
Factura final

Nota: Factura final con todos los costes de transporte incluidos

Estos papeles son indispensable para cada tramite que se vaya a realizar
frente a cualquier puerto y la aduana, esta documentacion es muy importante
debido a que con ella se demuestra la buena procedencia del producto y que el
negocio que se realizo sea lo mas claro posible y con la calidad a la que se
necesita, esto también se puede dar como ayuda a seguimiento de lo que se
necesita en realidad para comenzar una importacion y que el tercerizar a veces
se puede denotar como algo con mucha probabilidad al error pero que si se
tienen estas estructuras que ayudan a que el proceso se haga de manera mas
clara y sin menos barreras se deberia buscar la asesoria de ellas, debido a que
el proceso de importacion es muy extenso y la documentacién debe ser lo mas
claro posible debido a que un documento mal radicado puede hacer generar
retrasos y moras en la mercancia y comienzan a generar automaticamente
perdidas sin ni siquiera tener el producto en planta otra cosa importante es saber
el plazo maximo que se dan en las importaciones que son en promedio de 120
dias, lo cual deja un margen de tiempo para retornar las ganancia del producto.
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5. IDENTIFICAR LA VOLATILIDAD DEL MERCADO DE DIVISAS EN LA
ECONOMIA COLOMBIANA

Si bien sabemos la tasa de cambio en Colombia como un muchos paises
es de constante cambio, es por eso que muchos economistas estudian la
dinamica ciclica de la volatilidad de la casa de cambio nominal, esto en busqueda
de un analisis comparativo con otros paises, esto con el fin de mostrar un cuadro
donde se evidencia la tasa nominal como en verdad es y la cual en promedio es
mayor que otros paises, esto también lo que se puede reflejar con este estudio
en particular es como nos habla North y la teoria escogida para el desarrollo de
este trabajo es que en los demas paises del comparativo si se enfocara en ellos
se veria un mejoramiento del desarrollo de las instituciones y las diferentes
decisiones que se han tomado frente a la economia y a su vision internacional.

Un punto que debemos dejar claro es que el factor mas importante y la
institucion que tiene mas incidencia en el cambio abrupto del mercado de divisas
y que sea tan dificil es controlar esta a cargo del Banco de la Republica debido
a que él es el banco central de la nacién y por el cual los otros bancos vienen a
él con la busqueda de acumulacion de reserva internacional, debido a que solo
el pude intervenir en la compra y venta de esta reserva y con lo que él tenga en
su boveda es que los demas bancos pueden trabajar. También es el encargado
de controlar la volatilidad excesiva de la tasa de cambio y moderar apreciaciones
o depreciaciones que pongan en peligro el logro de las metas de inflacién, y la
estabilidad externa y financiera de la economia. (Maria Angelica Arbelaez, 2009)

Otra problematica que hace que genere una alta volatilidad es que el
papel que juega el sector financiero de fondos de pensiones (FPO) en el mercado
cambiario, esto por las grandes transacciones que se realizan en este fondo que
hace que cambie la imagen de inversidn en otros fondos o en otro mercado. Y el
otro factor es que la principal tarea objetiva es la administracion de portafolio a
largo y mediano plazo, pero esto en el dia a dia no es de la forma tedrica si no
que se manejan muchas transacciones cambiarias a corto plazo.

Ademas de las problematicas expuestas anteriormente también se puede
definir aspectos especificos en el marco de la regulacién y los limitantes que se
establecen desde el Banco de la Republica frente a la posicion de la moneda

colombiana frente a las demas monedas extranjeras esto se ve reflejado en dos
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posiciones, uno es la Posicidén Propia de Contado (PPC), y la Posicién Bruta de
Apalancamiento (PBA). Las cuales son las encargadas de la incidencia del buen
funcionamiento del mercado cambiario.

Y por ultimo en los factores generales de incidencia de la volatilidad en
las divisas es el aumento constante del riesgo global, y mas especifico en los
ultimos afos, los cuales hacen que se afecte el mercado cambiario y la divisa
colombiana en el mercado de divisas mundial, con lo anterior se pude dar
respuesta al objetivo en esta parte del trabajo la cual es identificar como se
genera la problematica de la volatilidad, con los siguientes pasos, un comparativo
entre la divisa de Colombia y las demas divisas de mercados emergentes, esto
en un periodo de tiempo mensual, semanal y diario esto con el fin de ver el cambo
de volatilidad en periodos no tan extensos de tiempo de la bolsa de valores de
Colombia. Con algunos factores claros entre ellos el trading de los FPO, las
intervenciones de las autoridades monetarias, los controles a los flujos de capital
y el riesgo global. (Maria Angelica Arbelaez, 2009)

Cabe recalcar que los datos expuestos de aca en adelante son
estimaciones de los afios 2001-2009 esto con el fin de dar un acercamiento de
cdmo se encontraba el pais y como se puede dar una mejoria para de ahora en
adelante porque actualmente no se encuentra mucha informacién sobre este
fendbmeno tan importante el cual no se tiene de forma prioritaria si no que se
busca es vivir con el de la mejor forma, también otra evidencia para tomar este
periodo de tiempo para el estudio es el periodo de 2008-2009 en el cual se
desarrollé una gran crisis financiera internacional. Por supuesto, esta situacion
es motivo de preocupacion y alarma entre los inversionistas del mercado de
capitales que buscan entender mejor no solamente la interaccion entre los
mercados de derivados y los mercados spot de los activos subyacentes
correspondientes, sino también los riesgos involucrados en la operacién de estos
mercados y la manera de hacer un adecuado manejo y diversificacion de un
portafolio de inversion. (Julian Rangel, 2019)

Para poder cuantificar la volatilidad de la tasa de cambio en Colombia, se
tiene que tener en cuenta distintos parametros como son la Tasa Representativa
de Mercado (TRM), la cual sera estudiada por los paises de México, Chile, Brasil
y el EURO y el otro factor a estudiar es el indice Global de la Bolsa de Valores
de Colombia, (IGBC). Estos factores son expuestos por los tedricos
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neoinstitucionalistas los cuales se centraban en el estudio y en recalcar que en
cada pais y en cada region todos los factores eran distintos puesto que cada
institucion encargada genera rentabilidad segun su parecer, con esto solo se
determina que cada pais a trabajar se debe tener presente que se pueden optar
por algunos cambios, o estadisticas, pero que el plan de mejoramiento de divisa
se debe primero trabajar de forma interna y con los aspectos socioeconémicos
de cada pais, y ya con estos items de forma bien trabajada, entrar a comparar
porque en muchos casos la divisa de Colombia esta por debajo de otros paises
y por encima de otros en algunos casos. (Maria Angelica Arbelaez, 2009)

Cabe resaltar que todas las monedas latinoamericanas tienden a tener un
parecido en la volatilidad, por como en su teoria North explicaba que el problema
de la cultura latinoamericana es que socialmente estamos muy fracturados y que
su politica monetaria se basa en un esquema de inflacion de objetivo, con lo que
se debe tener unos parametros de obtencion de datos clatros los cuales son el
célculo de varianza y con él y los datos de los demas paises crear el comparativo
de las distintas estimaciones.

En el siguiente grafico se evidencia a grandes rasgos como fue la
desviacidon estandar mensual para la tasa de cambio de Colombia, México,
Brasil, Chile y Euro. Se pudo evidenciar que la TRM mas volatil es la de Brasil,
esto se debe a los cambios de gobierno y de proceso econdmico que en ese
pais se viene trabajando para ser ahora una potencia de las economias
emergentes, si bien en el grafico que se evidenciara a continuacion Colombia no
tiene cambios abruptos de volatilidad, siempre se tienen cambios importantes y

el valor de la divisa no es muy superior a lo esperado.
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Figura 13.

Tasa de cambio nominal
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A continuacion, también observaremos un comparativo entro la volatilidad

de la TRM colombiana y el mercado bursatil, el cual es medido mediante el IGBC

el cual es muy superior en todo momento a la TRM con esto se puede observar

que la volatilidad tuvo picos importantes a manera interna con lo cual se quiso

buscar un test de Chow el cual se estima de forma lineal en busqueda el punto

de quiebre de mayor varianza del afno donde tuvo mas volatilidad. (Maria

Angelica Arbelaez, 2009)
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Figura 14.

Indice de bolsa y tasa de cambio nominal
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Luego de determinar estos graficos, con ellos podemos identificar algunos
aspectos que hacen que se convierta volatil la tasa de cambio y por ende la divisa
se posicione de forma negativa en el mercado. Para determinar cuales son los
factores que influyen en el cambio constante y abrupto lo que primero se estudia
es si la operacion de los FPO en el mercado hace gran incidencia en la volatilidad
del tipo de cambio, otra medida a estudiar son todos los parametros que estipula
el Banco de la Republica como lo es la PBA, el cual influye directamente en la
volatilidad a medida que restringe diversas operaciones de enfoque cambiario
en algunos agentes de mercado. (Maria Angelica Arbelaez, 2009)

5.1 Posicion Bruta de Apalancamiento

Como objetivo principal, el PBA busca la reduccion de probabilidad de
riesgo sistematico y de riesgo de contraparte de los intermediarios que se tienen
a nivel del patrimonio. Esta medida fue estipulada en el ano 2006, el cual

incentivo a muchas compafias al Carry-trade, el cual llevo a muchos IMC
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respaldara el dictamen del banco de la republica en que muchas operaciones
que se realizaban con anterioridad excedian por mucho su patrimonio con lo cual
se causaba un riesgo grande de la pérdida del capital y del patrimonio de las
empresas.

Con lo que se generd en el afio 2007 estas resoluciones “De acuerdo con
la Resoluciéon Externa No. 4 de 2007 del Banco de la Republica, modificada por
la Resoluciones Externas No. 12 de 2007, No. 3, No. 13 de 2008 y No. 1 de 2009,
la PBA de los intermediarios del mercado cambiario (IMC) se define como la
sumatoria de: 1) los activos y pasivos en contratos a término y a futuro
denominados en moneda extranjera; 2) las operaciones de contado
denominadas en m/e con cumplimiento entre un dia bancario y dos dias
bancarios; y 3) la exposicidon cambiaria asociada a las contingencias deudoras y
las contingencias acreedoras adquiridas en la negociacion de opciones y otros
derivados sobre el tipo de cambio. Asi, la PBA resulta de la suma de todos los
contratos derivados y contingencias sobre m/e que tengan los IMC,
independientemente de si generan derecho u obligacién. El promedio aritmético
de 3 dias habiles de la PBA no podra superar 550% del patrimonio técnico de la
entidad”. Estas resoluciones lo dictaminaron en la continuacién de las
transacciones internacionales, fue que ahora las empresas tuvieran que tener un
tope maximo para poder jugar con los activos de la empresa y poder tener como
responder donde el proceso econdmico se detuviera, y que en muchos casos
como anterior a esta resolucién pasaba que quedaban en quiebra y con deudas,
que ni con el patrimonio y con los activos fijos de la empresa se podia suplir y
con esto tener una mayor perdida a la esperada, con esta resolucion no se
evitaba el riesgo a la perdida pero se podia tener en cifras exactas cuanto era el
coste de algun mal manejo de la transaccion internacional, y si se podia suplir

con el patrimonio o no. (Maria Angelica Arbelaez, 2009)

5.2 Intervencién del Banco de la Republica en el mercado cambiario

Primeramente, se debe resaltar que el Banco Republica interviene de
diversas maneras en el mercado cambiario, por lo que se puede decir que es el
encargado de velar por un buen movimiento y valorizacion de la moneda, si bien

ellos pueden intervenir de todas las maneras posibles se han estipulados ciertos
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criterios e instrumentos con los cuales el Banco de la Republica va a intervenir,
en las cuales existe intervencion discrecional que fue aprobada como
mecanismo de intervencion por la Junta Directiva en septiembre de 2004, dando
la potestad de intervenir a través del mecanismo de intervencién que escoja.
Adicionalmente, existen las subastas de opciones para acumular reservas y para
controlar la volatilidad de la tasa de cambio. (Maria Angelica Arbelaez, 2009)

Esta intervencion entra en vigencia al momento que el Banco de la
Republica entra a considerar que, el tipo de cambio se encuentra en un rango
muy alejado de los valores fundamentales que se tienen como criterio de
equilibrio. Otro punto en el que interviene es en el momento que la institucion
quiere entrar a intervenir y corregir diversas tendencias excesivas frente al tipo
de cambio. El siguiente a trabajar es muy importante el cual es la intervencién
de las reservas internacionales, las cuales en mayor cantidad de reserva mas
fuerte la divisa, también el objetivo politico que se tenga con las cuentas
corrientes a largo plazo y la cuenta de capital. (Jorge Uribe, 2015)

En el siguiente grafico se va a poder evidenciar el nivel de TRM y las
intervenciones que tuvo que hacer el Banco de la Republica mediante el put de
control de volatilidad, las opciones de put de acumulaciéon de reservas y las
compras de manera discrecional de dodlares videntemente, las mayores
intervenciones, tanto en términos del monto de reservas internacionales
adquiridas como de la frecuencia de las intervenciones, se dan en los periodos
de mayor revaluacion como los ocurridos entre junio de 2005 y febrero de 2006

y entre enero y marzo de 2007. (Maria Angelica Arbelaez, 2009)
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Figura 15.
Intervenciones del Banco de la Republica vs TRM
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Este estudio de las distintas intervenciones del Banco de la Republica ha
sido muy controversial y de mucho analisis por largos periodos de tiempo. Debido
a que se encuentran que esta autoridad monetaria en los picos donde hubo
menos inflacion hizo un gran trabajo al comprar mas divisas extranjeras para
tener mas fuerza con la divisa colombiana esto se hizo a través de un método
basado en el modelo teérico de E-GARCH el cual deja en evidencia la compra
de divisas de parte del Banco de la Republica y desglosa su volatilidad, su tasa

de cambio a corto y mediano plazo. (Kamil, 2008)

5.3 Efecto del trading de los FPO

En este ultimo efecto del cambio constante de la volatilidad de la divisa
colombiana se hace a partir de los detalles de efectividad y la participacién de
los fondos de pensiones (FPO) en el mercado cambiario desde el afio 2004, si
bien el foco econdmico de FPO no son las inversiones en mercados cambiarios
si uno lo compara con otros sistemas econdmicos como los bancos e
inversionistas independientes estas inversiones son bajas, pero no dejan de ser

un activo importante a medida de la frecuencia de las operaciones del mercado
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cambiario y la actividad de foco de los FPO es el trading. (Maria Angelica
Arbelaez, 2009)

Al analizar de manera mas detallada de la informacién se da evidencia
que la actividad de trading se ha incrementado de manera significativa en el 2007
y por eso se debe tener esto por la intervencion de algunos grupos de fondos
pensionales que han intervenido en el proceso de inversion en el mercado
internacional el cual al ser estudiado de mas detalle s del 3% del total de
inversiones del dicho mercado.

En el siguiente grafico se muestra como ha sido la evolucién de la
volatilidad intradiaria de la TRM, también como ha sido la evolucién del indicador
del trading que ha cogido mas fuerza al pasar de los afios, esto también se puede
resaltar desde la teoria escogida como lo expresaban los tedricos que la
estudiaron es muy importante que el trafico internacional se mueva con algunos
cambios estructurales si bien estos cambios de la FPO traen consigo alzas y
bajas de la divisa colombiana, en esta institucion se estudié la posibilidad del
cambio y que se pueda invertir de distintas formas para mejorar el mercado
cambiario y la economia del pais en general, como lo fue el mejoramiento de la
posicion del trading en el mercado internacional del pais, y con esto se comenzé

un cambio institucional al mejoramiento de la divisa del pais.

Figura 16.
Volatilidad de la tasa de cambio
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6. IDENTIFICAR LOS RIESGOS DEL TIPO DE CAMBIO EN LAS
IMPORTACIONES EN COLOMBIA

Para comenzar este ultimo capitulo primero debemos centrarnos en dos
grandes grupos que se estaran explicados de forma general pero concisa,
primero es efectuar el proceso de importacién crecimiento y fortalecimiento de
esta rama, y cuales industrias y mercados son los que tienen mas fuerzas en las
importaciones en Colombia, y luego de abarcar en gran manera este tema
hablaremos de algunos riesgos que se generan a partir del tipo de cambio en
general y focalizada en las importaciones para poder visualizar que debemos
regular para tener el menor riesgo posible.

A grandes rasgos las importaciones son en teoria la entrada de
mercancias que vienen de procedencia extranjera que terminan en el territorio
aduanero nacional, en parte las importaciones son consideradas una balanza
comercial puesto que mejoran el proceso de mercado nacional e internacional y
en teoria se busca el mejoramiento del mercado local en base a lo que en otras
regiones del mundo se desarrolla de otra forma. También se puede innovar la
tecnologia del pais, y tener accesibilidad a distintos productos que hace un
tiempo era imposible tener y que el desarrollo colombiano nunca podria generar.
(Castillo, 2017)

La mayor fuente que Colombia se ha centrado a importar en gran cantidad
alo largo de los afos son maquinaria y tecnologia, la cual un tiempo considerable
fue un fuerte foco de investigacibn para el mejoramiento del desarrollo
tecnoldgico de la industria Colombiana pero que poco a poco se ha perdido
presencia en el tema si no que se dej6 de buscar mas alla de lo que vendian y
se empezo a crear el conformismo de lo que en el mercado internacional se
colocaba en venta. Alguno de los socios mas importantes y donde se centra la
mayoria de importaciones que tienen Colombia son desde 2007 los paises de
China, Japon, Chile y Brasil; Estados Unidos continua como el principal
proveedor del pais con productos como propileno, maiz y trigo, entre otros.

Por lo mencionado anteriormente se debe aclarar que en concepto las
importaciones son un factor muy relevante en el promedio de la suma de la
medicion del riesgo del pais, en pocas palabras el importar ya genera un riesgo
cambiario debido a que con ellas se genera un fortalecimiento y un posible
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crecimiento de riesgo como es en el caso de Colombia, donde no se puede dar
una afectacién a los precios debido a que para el caso de importaciones en
Colombia es de manera de oferta externa clasica, ya que las diversas cantidades
que el pais importe estaran ligadas a lo que internamente se necesite no se
importara demas si no que se buscara importar las cantidades estrictamente
necesarias, debido a factores como el constante cambio de los precios tanto de
aranceles como de la mercancia por la volatilidad del mercado, las restricciones
que se tienen por parte del gobierno frente a diversas cantidades maximas que
los importadores pueden almacenar y comprar y un factor relevante que es el
PNB ( Producto Interno Bruto), el cual es muy relevante porque lo que se busca
es que este sea mayor a lo que se importa para poder tener mas valor a nivel
internacional. (Castillo, 2017)

Por otra parte existe algo que ataca a cada proceso econdmico que se
realice de forma internacional y son los riesgos cambiarios que en gran medida
es el mismo para las importaciones y para las exportaciones por eso antes de
entrar en materia es pertinente citar al teérico North el cual nos habla del neo-
institucionalismo y el cual en su teoria nos hablaba de la importancia de saber
que eran esos riesgos que se podian efectuar de manera directa y colateral con
lo cual se basaba en la teoria neoclasica, el cual se centraba en potenciar la
racionalidad econdmica, esto a la hora de visualizar los riesgos lo que nos ayuda
es a mejorar la forma de afrontar el percance adquirido por algun mal movimiento
0 por no cerciorarnos antes de algunos factores que no parecen relevantes pero
para el proceso y para North son fundamentales porque son los cimientos de un
buen negocio y también la creacion, formalizacién y estructuracion de una buena
institucion debido a que si se logra tener una institucion que su foco sea el
crecimiento integral de la sociedad, econdmicamente, socialmente vy
culturalmente, se tendra menos riesgos colaterales debido a que habran
estructuras y entidades que velaran por la mayor eficacia y equidad para que
ninguna parte pierda o sea lo menor posible pero si no se busca eso se puede
afectar de gran manera el avance economico de todo el pais.

Dicho esto, el riesgo cambiario se da debido a que se abre las puertas a
los diversos mercados de todo el mundo esto en busca de agentes econdmicos
que se expongan a riesgos economicos, pero en busqueda de una mayor

rentabilidad con lo que se generan movimientos transaccionales en diferentes
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monedas y con esto se genera en forma natural el riesgo cambiario. (Carlos
Andrés Marin, 2009)

Para algunos autores, al momento de explicar el riesgo cambiario
expresaban que este riesgo comenzaba desde el momento mismo de que se
comenzaba la operacion internacional, las cuales como anteriormente se
mencionaba eran el vender productos a otra parte del mundo como el adquirir
productos fuera la transaccion que fuera se tenia el mismo riesgo, por lo que se
llegd que el riesgo cambiario era en esencia la pérdida potencial que se podria
llegar a realizar ante cambios en los precios de una divisa. Pero si se lleva un
estudio mas profundo, ademas de este gran grupo de empresas que se dedican
a la importaciones y exportaciones de bienes y servicios algunas compafiias que
se dedican a las inversiones se ven afectadas en este grupo debido a que si
invierten n otro lado o llegan inversionistas extranjeros estos haran dichas
inversiones en su moneda de origen por lo que se tendra que efectuar el cambio
a la divisa local, generando un cambio en el monto real de dinero, el costo, y la
fuente de financiamiento por que no es lo mismo hacer el cambio de divisa de
COP a USD, que de manera contraria por que el valor de la divisa puede ser
menor o mayor que a la que se necesita efectuar el cambio y por eso a final de
cuentas se pueda necesitar mas o menos flujo de caja para efectuar la
transaccion que se necesita.

Por lo anterior se encontré un tedrico el cual desglos6 y descompuso el
riesgo cambiario el cual esta divido en dos clases el explicito y el implicito cada
uno tiene su propia complejidad para identificarlo, pero esto lo que ayuda es que
se puede identificar cual es el riesgo correspondiente al tema de importaciones
y con eso poder cerrar un poco el foco de estudio al cual debemos apuntar para
que el proceso de importacion se haga de la mejor manera en el mercado

colombiano.
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Figura 17.

Tipos de riesgo

Tipo de
riesgo Definicion Ejemplo
Es aquel que tiende a originarse | Un importador que traiga
al tener que hacer operaciones de | mercancia de Tailandia y tenga
Riesgo [transacciones internacionales en |que hacer el pago en Doélares, o
Cambiario | otras monedas diferentes a la una empresa que tenga un
Explicito |local o tener algun activo o pasivo | capital invertido en la bolsa de
y que su valor este denominado | valores de otro pais
en otra moneda
Se desarrolla al momento de Un granjero que cultive maiz
existir relaciones un poco mas para el sustento de su familia,
complejas, es decir, cuando la pero el precio del USD
compainiia esta expuesta por disminuye entonces es mas
obligacion a los cambios en los rentable para las empresas
Riesgo [precios de una moneda extranjera |importar que comprarle el maiz
Cambiario | sin no tener pasivos, activos o al agricultor y el cultivador no
Implicito |flujos de cada con dicha moneda |tiene ninguna operacion

internacional, pero se ve
afectado por el sistema
cambiario ya que no puede
competir en precios con la

empresa extranjera

Nota: Descripcion de los riesgos cambiarios de forma general.

Por otra parte, se pudo generar de manera satisfactoria una busqueda de

3 grandes grupos los cuales son los 3 grandes tipos de riesgos que se puede

encontrar una empresa a la hora de importar, debido a como decia también North

en la teoria base del trabajo estos 3 riesgos que seran expuestos a continuacion

no son tenido en gran parte del mundo en cuenta debido a que no todas las

compainiias saben de la existencia de ellos u otros no les interesa el profundizar

el tema si no que solo quieren retribuciones monetarios sin importar el coste de

transaccion, por lo que causa que hayan atrasos en las economias y que se
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generen diversas perdidas y cierres de distintas empresas en cualquier sector
econdémico. Por lo que North se plantea en la creacién de instituciones que se
encarguen de estudiar y de contener estas problematicas de riesgos cambiarios
para poder suplir en general algunos de ellos.

Transaccional: Se efectua en el instante en el cual, se genera un giro de
moneda extranjera pactada en el pasado a un determinado monto en USD y que
actualmente tiene un valor diferente en COP, esto se evidencia en procesos de
importacion y exportacion debido a que los pagos efectuados de las mercancias
se tienden a generar en plazos de tiempo o en cualquier otra operacion que
implique la compra o venta de divisas extranjeras.

Un ejemplo podria ser una empresa comercializadora de productos
quimicos importa un container de materia prima para el tratamientos de agua de
Alemania y el pago se pact6 a 90 dias después de la entrega de la mercancia,
pero resulta que a la hora de efectuar dicho pago puede que la TRM esté por
encima o por debajo del valor pacto el importador se tendra que hacer cargo de
este riesgo y asumir el excedente en dado caso que sea mayor y sea mas plata
la que tenga que consignar o que se ahorre porque esta por debajo del precio
pactado, pero esto esta sujeto a que en cualquier caso, puede ser tanto el alza
que pueda que el capital de la empresa sea menor que el de la deuda.

Contable: Surge cuando entre sus cuentas de los estados financieros
existen movimientos que estan sujetos a los valores de monedas extranjeras,
puede que sea por medio de activos, pasivos, patrimonios, ingresos, egresos,
flujos de caja, entre otros. Esto tendra validez cuando se hagan las respectivas
conciliaciones en los informes financieros y se tengan que tener en cuenta estas
depreciaciones y que tengan en algun momento distorsiones contables ya que
en forma directa no se sabe el valor exacto de la cuenta si no que se tenga que
hacer el proceso cambio a la fecha para dar un estimado real de esta cuenta.

Un ejemplo de este riesgo seria si una empresa efectua una compra de
un lote y se tiene que pagar el afo siguiente se debera tener claro que para el
cierre anual se efectuara con la TRM de ese dia pero con el condicional de que
cuando se efectué el pago en la fecha acordada puede aumentar el valor o
disminuir y esto afectara a dicho informe y se debera hacer una nota de lo
sucedido para que al cierre del afio cursado no se generen perdidas en el

informe.
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Econdmico: Se origina cuando el flujo de caja que se espera esta
relacionado con el tipo de cambio a la hora de ser descontado. Dicho lo anterior
el tipo de riesgo esta asociado a todo el valor de la empresa asi que el riesgo es
efectuado a toda la empresa en general, administrativos, y operarios, y esto lo
que busca es que todos traten de generar una estabilidad del flujo de caja desde
el proceso de valoracion.

El ejemplo mas cercano a este riesgo seria una compafia esta en
busqueda de emitir acciones en la bolsa de valores para poder generar recursos
para expandir el negocio, pero al momento de efectuar la accion se dan cuenta
que esta esta sujeta a una moneda extranjera en un futuro pueda que el precio
de la divisa sea fuerte y valga, pero pueda que pase el caso contario y pueda
que la empresa quiebre por que el valor se vuelve minio y todos tendrian acceso.

Estos parametros se buscan medir por medio del BIS (Banco de
Liquidacion Internacional) el cual tienen como objetivo definir el riesgo de
mercado segun el valor y la posicion que se tiene registrada en los balances
financieros y los cuales en algunos casos son vistos afectados por el movimiento
de las acciones, tasa de interés, tasas de cambio y el precio del commoditie que
se trabaje en la transaccién. (Carlos Andrés Marin, 2009)

También se puede generar coberturas las cuales permitan en que el
riesgo especifico no genere tanto impacto en la compaiia si no que se tengan
ya coberturas de emergencias las cuales podran ser gestionados a la hora de
enfrentarse a un riesgo y no tener tanto impacto en perdida, retomando con el
tedrico North se debe buscar que las instituciones busquen las formas de
resguardarse para que al momento de enfrentar una crisis se tengan preparado
el personal para que ellos afronten el problema y que no se genere un cierre
inesperado de la empresa, si no que si la organizacion tiene a su personal con
todos los riesgos claros ellos ayudaran y seran uno solo para la busqueda de
herramientas de salida por que todo el capital humano es importante para estos

casos.
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7. CONCLUSIONES

Como se pudo evidenciar el proceso de importacion en el sector quimico
es muy riguroso y se debe tener mucho cuidado debido a que se debe tener en
cuenta las cantidades exactas, la procedencia, el porcentaje de pureza y algunos
tramites legales por que tienen restricciones en el pais, tener en cuenta los pagos
y el tipo de transporte que se tendra para la entrega, si bien la empresa escogida
ya tiene muchos afios en el mercado un aporte que se debe tener claro en su
trabajo de importacion es que como el tedrico North explica en su teoria neo-
institucionalilta, cuando una organizacion forma a todo su talento humano para
un bien comun y lo apropia como si fuera para su bien personal este proceso se
hara de manera perfecta, esto se pone a colacion debido a que un foco de trabajo
de la empresa, es el constante trabajo al fortalecimiento al conocimiento de su
talento humano, también que a la hora de importar tercerizan algunos procesos
donde instituciones y organizaciones que se centran en el tema de importaciones
buscaran la mejor negociacidn para las partes y asi evitan tener perdidas
innecesarias.

Al momento de identificar algunos aspectos de la volatilidad en el mercado
de divisas colombianas vuelve a intervenir North debido a que él explica que
cada cambio que se le haga a la sociedad se debe hacer con el estudio de la
misma sociedad y no solo tomando lo que se hizo en otro pais e instaurarlo en
el pais a tratar y es lo que pasa en el mercado colombiano, debido a que en
Colombia se utilizan factores externos que hacen que la volatilidad tengan un
cambio constante como lo es que los fondos de pensiones inviertan en algunas
bolsas de valores, que los regimenes que estipula el gobierno no favorezca al
ciudadano local si no al extranjero y que la divisa no es fuerte debido a que no
se tiene una reserva internacional grande, entonces al no tener esto se pierde el
valor de la moneda y dejandola por debajo a muchas de Latinoamérica y del
mundo.

Y cuando se identifico el riesgo cambiario en las importaciones en
Colombia se pudo ver que el mayor problema es el valor de la divisa colombiana
frente al USD, y que al ser tan volatil no se puede tener en realidad el valor exacto
a pagar por que cada dia su valor real cambia a medida que cambia la TRM,

pero se puede concluir que un proceso para mitigar un poco el riesgo cambiario
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se puede a partir de una cobertura cambiaria y estudiar diversas estrategias que
suplan la exposicién completa del capital de la companiia y poder adelantarse al

impacto de la volatilidad de tipo de cambio.
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