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Resumen:

Este trabajo analiza el desempefio financiero de las micro, pequefias y medianas empresas
(MiPymes) en el sector comercial. Se enfoca en estudiar como manejan su endeudamiento,
rentabilidad y eficiencia operativa, ademas de los desafios financieros que enfrentan. A través de
un enfoque cuantitativo, se examinaron datos financieros de MiPymes en Cali desde 2018 hasta
2022, obtenidos principalmente de la plataforma Emis Professional. La investigacion destaca que
un manejo adecuado del endeudamiento puede beneficiar la expansion y rentabilidad de las
MiPymes, mientras que un exceso de deuda puede comprometer su estabilidad financiera. Se
resalta la importancia de una gestién prudente de los recursos financieros y la necesidad de
mantener un equilibrio entre financiamiento externo y recursos propios para asegurar una
operacion eficiente y sostenible. Se observo que algunas empresas lograron un buen equilibrio
financiero y mostraron rentabilidades saludables, mientras que otras enfrentaron desafios por alta
dependencia de financiamiento externo y rentabilidades limitadas. Los resultados sugieren la
importancia de educar y fortalecer la gestion financiera en las MiPymes para mejorar su
desempefio y sostenibilidad. Finalmente, el estudio recomienda una gestién financiera prudente y
el establecimiento de politicas que apoyen el crecimiento sostenible y la reduccion de la
informalidad laboral en el sector comercial de Cali, contribuyendo al bienestar econémico y social

de la region.
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Abstract

This study examines the financial performance of micro, small, and medium-sized enterprises
(MSMEs) in the commercial sector. It focuses on how these businesses manage their debt,
profitability, and operational efficiency, as well as the financial challenges they face. Utilizing a
quantitative approach, financial data from MSMEs in Cali from 2018 to 2022 were analyzed,
primarily sourced from the Emis Professional platform. The research highlights that proper debt
management can enhance the expansion and profitability of MSMEs, whereas excessive
borrowing may jeopardize their financial stability. The importance of prudent financial resource
management and the need to maintain a balance between external financing and internal resources
to ensure efficient and sustainable operations are emphasized. It was observed that some
businesses achieved a healthy financial balance and displayed robust profitability, while others
struggled with challenges due to high reliance on external financing and limited profitability. The
findings underscore the need to educate and strengthen financial management in MSMEs to
enhance their performance and sustainability. The study ultimately recommends careful financial
management and the establishment of policies that support sustainable growth and reduce labor
informality in Cali's commercial sector, contributing to the economic and social well-being of the

region.

Keywords: Financial performance, SMEs, Commercial Sector, Value creation.
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Introduccion

La presente investigacion se centro en el anlisis del desempefio financiero de las micro, pequefias
y medianas empresas (MiPymes) en el sector comercial, explorando aspectos relacionados con el
endeudamiento, la rentabilidad, la eficiencia operativa y los desafios financieros que enfrentan
estas entidades. Para abordar este objetivo, se recurrié a diversos referentes tedricos y

metodoldgicos que proporcionaron un marco conceptual sélido para el estudio.

La literatura sobre el financiamiento de las MiPymes constituye un elemento crucial en la
comprension de su funcionamiento y desarrollo dentro del entorno empresarial. Este cuerpo de
conocimiento resalta la importancia del acceso al crédito y la gestion eficiente de los recursos
financieros como pilares fundamentales para garantizar la viabilidad y el crecimiento sostenible

de estas entidades.

Numerosos estudios previos, como los llevados a cabo por Jones & Lee (2018), Giacosa &
Mazzoleni (2017) y Rudresh (2022) entre otros, han explorado el papel del endeudamiento en el
contexto de las MiPymes. Estas investigaciones han demostrado que un endeudamiento adecuado
puede ser una herramienta valiosa para financiar la expansion y mejorar la rentabilidad de las
empresas. Por ejemplo, el acceso a préstamos o lineas de crédito puede permitir a las MiPymes
invertir en la adquisicion de activos productivos, el desarrollo de nuevos productos o servicios, o
la expansion a nuevos mercados. Sin embargo, es importante destacar que un exceso de deuda
puede generar una carga financiera insostenible, lo que aumenta el riesgo de quiebra y afecta

negativamente la salud financiera de la empresa en el largo plazo.

En este sentido, la gestion prudente del endeudamiento se convierte en una tarea crucial para los

administradores y propietarios de MiPymes. Es necesario evaluar cuidadosamente las opciones de



financiamiento disponibles, considerando aspectos como las tasas de interes, los plazos de pago y
las condiciones asociadas a cada tipo de deuda. Ademas, es fundamental mantener un equilibrio
entre el uso de financiamiento externo y los recursos financieros propios, de modo que la empresa

pueda financiar sus operaciones de manera eficiente sin comprometer su estabilidad financiera.

Por otro lado, la rentabilidad es otro aspecto clave que influye en la viabilidad y el éxito a largo
plazo de las MiPymes. La literatura especializada ha subrayado la importancia de maximizar los
margenes de utilidad y los rendimientos sobre activos y patrimonio como medidas de rentabilidad

empresarial.

Estos estudios han destacado la necesidad de una gestion eficiente de costos y una estrategia sélida
de generacion de ingresos para mantener la rentabilidad en un entorno empresarial altamente
competitivo. En este sentido, las MiPymes deben enfocarse en optimizar sus procesos operativos,
reducir los gastos innecesarios y diversificar sus fuentes de ingresos para garantizar su viabilidad

financiera a largo plazo.

Es importante sefialar que la rentabilidad no solo se refiere a la generacion de beneficios
econémicos, sino también a la capacidad de la empresa para generar valor para sus accionistas y
otras partes interesadas. Por lo tanto, es fundamental que las MiPymes adopten un enfoque
holistico hacia la rentabilidad, considerando tanto los aspectos financieros como los no financieros

en la evaluacién de su desempefio empresarial.

El enfoque metodol6gico adoptado en esta investigacion se fundamentd en un riguroso analisis
cuantitativo de datos financieros, con el proposito de comprender de manera exhaustiva el
desempefio de MiPymes en el sector comercial. El énfasis en el enfoque cuantitativo permitid

obtener datos numéricos concretos y objetivos.



Para llevar a cabo esta investigacion, se recopilaron datos financieros de una muestra
representativa de MiPymes del sector comercial. Se utilizo la plataforma Emis Professional (Grupo
de Mercados Emergentes de ISI, 2024), accesible a través de la libreria virtual de la Universidad
del Valle, que proporciona informacion financiera detallada, incluyendo balances y estados de
resultados de las MiPymes en las 17 actividades economicas del sector comercio de Cali, durante
el periodo de 2018 a 2022. Este recurso fue fundamental para identificar a las empresas relevantes
para el estudio, asegurando que se incluyeran Unicamente aquellas que contaban con estados

financieros completos.

Ademas, para caracterizar el sector de comercio de las MiPymes en Cali en el mismo periodo, se
adoptd una metodologia que incluy6 la recopilacion de datos demograficos y econdémicos
esenciales, como la poblacion total, la tasa de desempleo y el Producto Interno Bruto (PIB) local,
entre otros indicadores economicos importantes. Esto facilitd la identificacion y clasificacion de
las MiPymes segun su tamafio (micro, pequefias y medianas) y su distribucion en subsectores
especificos. Cabe sefialar que la metodologia empleada presenta limitaciones, ya que se centrd en
empresas con informacién financiera completa, lo que podria excluir a otras empresas relevantes

del analisis, representando una restriccion metodoldgica significativa para el estudio.

Los datos recopilados se centraron en los estados financieros de las empresas, incluyendo
informacion detallada sobre ingresos, gastos, activos, pasivos, y otros indicadores relevantes para
el analisis del desempefio financiero. Se recopilaron datos correspondientes a un periodo de cinco
afios, lo que permitio realizar un andlisis longitudinal y observar las tendencias y patrones que se

presentaron a lo largo del tiempo.

Una vez recopilados los datos, se procedié a realizar un analisis en el que calcularon diversos

indicadores financieros. El analisis longitudinal de los datos permitié identificar tendencias y
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patrones significativos en el desempefio financiero de las MiPymes del sector comercial. Se
observaron fluctuaciones en indicadores clave como ingresos, utilidades, activos y pasivos, lo que
proporciond informacion valiosa sobre la estabilidad y la salud financiera de las empresas a lo

largo del tiempo.

La justificacion de esta investigacion se fundamenta en la imperativa necesidad de comprender y
abordar de manera integral los desafios financieros que afrontan MiPymes en el sector comercial.
En un entorno econémico caracterizado por cambios constantes y una competencia creciente, estas
empresas representan un motor fundamental para el desarrollo econémico y social, siendo

generadoras de empleo y catalizadoras del crecimiento econdmico en muchas regiones y paises.

En primer lugar, las MiPymes constituyen una parte esencial del entramado econémico de
cualquier pais. Su capacidad para generar empleo es significativa, ya que suelen ser los principales
empleadores a nivel local y regional. Por lo tanto, fortalecer su capacidad financiera y operativa
no solo beneficia a las empresas mismas, sino que también contribuye al bienestar de la sociedad
en su conjunto al generar oportunidades laborales y mejorar el nivel de vida de las comunidades

en las que operan.

Ademas, las MiPymes suelen ser un importante motor de innovacion y desarrollo empresarial. A
menudo son empresas agiles y flexibles, capaces de adaptarse rapidamente a los cambios del
mercado y responder a las necesidades emergentes de los consumidores. Sin embargo, su
capacidad para innovar y crecer esta estrechamente vinculada a su acceso a recursos financieros
adecuados y a una gestion eficiente de los mismos. Por lo tanto, comprender los desafios
financieros que enfrentan las MiPymes es crucial para fomentar un entorno empresarial propicio

para la innovacion y el crecimiento econdémico sostenible.



Adicionalmente, las MiPymes suelen ser especialmente vulnerables a las fluctuaciones
economicas y a los cambios en el entorno empresarial. Carecen de la misma capacidad de
resiliencia financiera que las grandes corporaciones, lo que las hace mas susceptibles a las crisis
economicas y a los impactos externos. En este sentido, comprender y abordar los desafios
financieros que enfrentan estas empresas es fundamental para fortalecer su capacidad de

resistencia y asegurar su supervivencia a largo plazo.

Por otro lado, la investigacion en este &mbito también puede proporcionar perspectivas valiosas
para los responsables de la formulacion de politicas publicas y los reguladores. Comprender los
desafios financieros especificos que enfrentan las MiPymes puede ayudar a disefiar politicas y
programas de apoyo mas efectivos, que aborden las necesidades reales de estas empresas y
promuevan su desarrollo sostenible. Esto incluye iniciativas para facilitar el acceso al crédito,
promover la educacion financiera, y reducir las barreras administrativas y regulatorias que limitan

Su crecimiento.

El problema principal que esta investigacion aborda es la falta de una comprension integral del
desempefio financiero de las MiPymes en el sector comercial, asi como de los factores que influyen
en su rentabilidad y sostenibilidad a largo plazo. A pesar de la abundancia de estudios sobre
MiPymes en general, se evidencia una brecha significativa en la literatura en cuanto al anélisis

detallado de su desempefio financiero especificamente en el contexto del sector comercial.

Si bien existen investigaciones que analizan el desempefio financiero de las MiPymes en diversos
sectores econdmicos, pocos estudios se centran especificamente en el sector comercial y las
particularidades que lo caracterizan. El sector comercial comprende una amplia gama de
actividades econdmicas, que van desde la venta minorista de productos hasta la distribucion de

servicios, y abarca una diversidad de empresas de diferentes tamafios y modelos de negocio. Esta
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diversidad hace que el andlisis del desempefio financiero de las MiPymes en este sector sea

particularmente relevante y complejo.

Ademas, la falta de comprension integral del desempefio financiero de las MiPymes en el sector
comercial puede tener importantes implicaciones tanto para las propias empresas como para el
desarrollo econdmico en general. Por un lado, las MiPymes enfrentan desafios financieros inicos
en el contexto del sector comercial, que pueden afectar su capacidad para crecer, competir y
mantenerse a flote en un entorno empresarial cada vez mas exigente y competitivo. Sin una
comprension clara de estos desafios financieros y de los factores que los impulsan, las empresas
pueden enfrentarse a dificultades para tomar decisiones estratégicas informadas y adoptar medidas

correctivas eficaces.

Por otro lado, entender el desempefio financiero de las MiPymes en el sector comercial es
fundamental para informar politicas publicas y programas de apoyo que promuevan su desarrollo
sostenible y contribuyan al crecimiento econémico. Las MiPymes son un componente vital de la
economia en muchos paises, y su capacidad para prosperar tiene un impacto directo en la
generacion de empleo, la innovacion y la competitividad econémica. Por lo tanto, identificar los
factores que influyen en su desempefio financiero y comprender como abordar estos desafios es

esencial para disefiar politicas y programas que apoyen su crecimiento y fortalecimiento.

En cuanto a los resultados obtenidos en esta investigacion, se observaron variaciones significativas
en los niveles de endeudamiento y rentabilidad entre las MiPymes del sector comercial. Se
encontrd que algunas empresas mostraron una gestion financiera sélida, caracterizada por niveles

adecuados de endeudamiento y margenes de utilidad saludables. Estas empresas demostraron una



capacidad para equilibrar eficientemente su estructura de capital y generar beneficios de manera
consistente a lo largo del tiempo. Este grupo de MiPymes exhibié una menor dependencia de la
financiacion externa y una capacidad para mantener una carga financiera manejable, lo que les

permitié mantener una rentabilidad sostenible y, en muchos casos, en ascenso.

Por otro lado, se identificd que un segmento de empresas enfrentaba desafios significativos en
términos de carga financiera excesiva y rentabilidad limitada. Estas MiPymes mostraron niveles
de endeudamiento mas altos en comparacién con sus pares, 1o que sugiere una mayor dependencia
de la financiacidn externa para sostener sus operaciones. Este mayor endeudamiento, combinado
con margenes de utilidad méas estrechos o incluso negativos en algunos casos, genero
preocupaciones sobre la capacidad de estas empresas para mantener su viabilidad financiera a largo

plazo.

Estos hallazgos resaltan la heterogeneidad del sector comercial y la importancia de adoptar
enfoques personalizados para abordar las necesidades financieras de las MiPymes. No existe una
solucién Unica que se aplique de manera uniforme a todas las empresas, ya que cada una enfrenta
desafios financieros Unicos y requiere estrategias adaptadas a su situacion particular. Por lo tanto,
es crucial que las politicas y programas de apoyo dirigidos a las MiPymes reconozcan esta
diversidad y proporcionen herramientas y recursos especificos para abordar las necesidades

financieras individuales de cada empresa.

Ademas, estos resultados sugieren la importancia de fortalecer la educacion financiera y la
capacidad de gestion de las MiPymes en el sector comercial. Muchas de las empresas que
enfrentaron desafios financieros podrian beneficiarse de un mayor conocimiento y comprension
de los principios financieros basicos, asi como de estrategias especificas para mejorar su gestion

financiera y reducir su dependencia de la deuda. Al proporcionar acceso a recursos y capacitacion
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en areas como la planificacion financiera, la gestion de efectivo y el analisis de estados financieros,
se podria mejorar la capacidad de las MiPymes para tomar decisiones financieras informadas y

mejorar su desempefio en el mercado.

Al respecto de la evaluacion financiera del sector comercial de Cali entre 2018 y 2022 se revela
una tendencia general hacia la generacion de valor, respaldada por indicadores como los Activos
Netos de Operacién (ANO) y la Utilidad Operativa Después de Impuestos (UODI), que muestran
un crecimiento constante. Sin embargo, al examinar el Valor Econémico Agregado (EVA) de las
empresas, se observa una variacion significativa, con algunas empresas demostrando una
generacion consistente de valor, mientras que otras enfrentan desafios para compensar el costo del
capital invertido. A pesar de periodos de destruccion de valor en los primeros afos, se registra una
notable recuperacion a partir de 2020, sugiriendo una mejora en el desempefio financiero del
sector. Es esencial que las empresas con EVA negativa evallen sus operaciones para identificar
areas de mejora, mientras que aquellas con EVA positiva deben mantener practicas financieras

solidas y sostenibles.

En las conclusiones de este estudio, se destaca la variabilidad en el crecimiento experimentado por
las empresas en los ultimos afios, evidenciando fluctuaciones en las ventas netas y activos. Se
enfatiza la importancia de estrategias orientadas hacia un crecimiento sostenible a largo plazo,
como la diversificacion de productos o la expansion a nuevos mercados, asi como la necesidad de
una gestion mas eficiente de los recursos y una mayor optimizacion de los procesos operativos

para mejorar la eficiencia y la rentabilidad.

Se sefala el aumento del nivel de endeudamiento y el apalancamiento financiero total como una
preocupacion, instando a las empresas a mantener una gestion financiera prudente y buscar formas

de reducir la dependencia de la deuda. A pesar de los desafios financieros, se resalta que las
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empresas han logrado mantener margenes de utilidad relativamente estables y mejorar su
rendimiento financiero. Asimismo, se destaca una notable recuperacion y crecimiento significativo
en la generacion de valor desde 2020 hasta 2022, indicando mejoras en la gestion operativa y
estratégica, asi como una mayor eficiencia en la asignacion de recursos por parte de las micro,

pequefias y medianas empresas del sector comercial en la ciudad de Cali.

En cuanto a las recomendaciones, a partir de los resultados y las conclusiones de este trabajo, se
recomienda que las MiPymes del sector comercial en Cali adopten una gestion financiera prudente
para asegurar la estabilidad y solidez econémica de sus operaciones. Es vital que estas empresas
ejerzan un control estricto sobre sus finanzas, gestionen el flujo de efectivo adecuadamente y
mantengan los costos bajo control riguroso, ademas de adoptar politicas de endeudamiento
responsable. De igual manera, es recomendable establecer métricas clave de rendimiento (KPIs),
realizar un seguimiento regular de estas para ajustar estrategias operativas y financieras
proactivamente y mantener la alineacion con las metas estratégicas a largo plazo. También se
sugiere promover politicas que incentiven un consumo y una inversién sostenibles para garantizar
la estabilidad financiera a largo plazo y fomentar la creacion de empresas formales y el empleo de
calidad para impulsar el empleo y reducir la informalidad laboral en la region, apoyando el

bienestar social y econdémico general.



1. Justificacion

Esta investigacion surge como respuesta a la evidente carencia en la literatura existente acerca de
la dinamica financiera, especialmente en lo que respecta a la creacion de valor, en las MiPymes
del sector comercial en la ciudad de Cali, durante el periodo comprendido entre 2018 y 2022. A
pesar de la importancia econdémica y social que ostentan estas organizaciones en el ambito local,
se ha identificado una brecha significativa en la comprension de su desempefio financiero, una
limitacion que afecta tanto a la toma de decisiones informadas por parte de los propietarios y
administradores como a la capacidad de la comunidad académica para analizar en detalle los

factores que contribuyen o limitan la generacion de valor.

En el actual escenario econdmico, las MiPymes del sector comercial en Cali desempefian un papel
crucial, contribuyendo al desarrollo sostenible y representando una fuente significativa de empleo.
No obstante, la ausencia de un analisis sistematico especifico para evaluar si estas MiPymes estan
generando o destruyendo valor ha dejado un vacio considerable en la comprension de su
desempefio financiero y, por ende, en la formulacidn de estrategias que potencien su crecimiento

y sostenibilidad.

Esto ocasiona que muchas de estas organizaciones desaparezcan del tejido empresarial de la ciudad
generando desempleo y reduccion del sector comercial. Ademas, de muchos otros problemas
macroecondmicos y sociales asociados a ello. Por lo tanto, tener informacion sobre la creacion o
destruccion de valor y las principales acciones que llevan a ello es un tema crucial para el anélisis
desde la académica, desde miradas sectoriales, desde la ciudad como gran receptora de estas
acciones y desde los mismos empresarios en tanto es posible que se puedan disefiar medidas que

permitan, a luz de los resultados, mantener el rumbo o intervenir para mejorar una situacion
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indeseada. En todo este proposito la Gerencia para la Creacion del Valor (GBV) se manifiesta
como un enfoque estratégico fundamental para la supervivencia y el aumento sostenido del valor
de mercado de las empresas, incrementando asi las probabilidades de consolidacion y crecimiento

(Collins, 2001).

En este contexto, Rappaport (1999) propuso la Gerencia Orientada al Valor, subrayando que el
objetivo principal de la gerencia deberia centrarse en aumentar el valor de la empresa. Aungue esta
perspectiva es reconocida como fundamental en el desarrollo conceptual de la GBV, su aplicacién

efectiva en las MiPymes del sector comercial de Cali ha sido escasamente explorada.

El incremento del valor de mercado de las empresas no solo beneficia a los accionistas, sino que
también tiene implicaciones econémicas y sociales mas amplias. La consolidacion y el crecimiento
de las MiPymes contribuyen directamente al desarrollo econdémico local, fomentando la
estabilidad y la generacién de empleo. En este sentido, la presente investigacion busca no solo
cerrar la brecha en la comprension académica sino también proporcionar una base sélida para la
toma de decisiones estratégicas que impacten positivamente en la economia local y en la calidad

de vida de la comunidad.

Desde una perspectiva académica, la investigacion se alinea con la necesidad de generar
conocimiento especifico y aplicable en el campo de la contabilidad y la gerencia, contribuyendo
asi al enriquecimiento del acervo tedrico y practico en estas disciplinas. El andlisis de inductores
de valor en MiPymes del sector comercial de Cali permitira identificar factores econémicos,
politicos y sociales que inciden en la generacion o destruccion de valor, aportando a la literatura

contable y gerencial en el &mbito local.
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La relevancia social de esta investigacion se evidencia al considerar que la creacién de valor en
las MiPymes del sector comercial no solo se traduce en un aumento de beneficios para los
accionistas, sino que también tiene un impacto directo en la estabilidad laboral y la calidad de vida
de la poblacion local. Por lo tanto, el estudio busca proporcionar una base sélida para la
formulacion de politicas y estrategias que favorezcan la creacion sostenible de valor, promoviendo

asi el bienestar econdmico y social en la ciudad de Cali.

Esta investigacion no solo aborda una laguna significativa en la literatura académica, sino que
también responde a necesidades econdmicas, sociales y académicas imperativas para el desarrollo
sostenible y la toma de decisiones informadas en el dinamico sector comercial de Cali. La
comprension detallada de los inductores de valor en las MiPymes del sector comercial no solo
beneficiard a los propietarios y administradores de estas organizaciones, sino que también
contribuira al fortalecimiento de la economia local y al avance del conocimiento en las disciplinas

contables y gerenciales.
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2. Planteamiento del problema

En el contexto del dindmico sector comercial de Cali, las MiPymes juegan un papel esencial en la
economia local, contribuyendo al desarrollo econémico y sostenible. Sin embargo, a pesar de su
crecimiento y relevancia, existe una brecha significativa en la literatura existente en cuanto a la
comprension de la dindmica financiera y la creacion o destruccion de valor en estas organizaciones
en esta ciudad. La falta de un andlisis sistematico especifico para evaluar si estas MiPymes estan
generando o destruyendo valor representa una carencia evidente en la comprension de su
desempefio financiero, lo que motiva la necesidad de emprender una investigacion exhaustiva en

este campo.

La literatura revisada revela que la mayoria de los estudios existentes se centran en empresas de
mayor envergadura o en contextos distintos, lo que subraya ain mas la falta de investigaciones
especificas que aborden la situacion particular de las MiPymes del sector comercial en la ciudad
de Cali. Esta carencia no solo afecta la toma de decisiones informadas por parte de los propietarios
y administradores de estas MiPymes, sino que también limita la capacidad de la comunidad
académica para comprender detalladamente los factores que contribuyen o limitan la generacion

de valor en estas organizaciones.

La falta de un andlisis especifico impide a los propietarios, administradores y demas partes
interesadas de las MiPymes tomar decisiones estratégicas informadas sobre la creacion de valor
en sus organizaciones. Ante esta carencia, surge la imperiosa necesidad de emprender un estudio
que explore la dinamica financiera de estas organizaciones y establezca un marco conceptual que

permita identificar claramente si se crea o no valor en las MiPymes del sector comercial en Cali.
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Para desarrollar el tema de la tesis, es esencial comprender el significado de valor y la Gerencia
para la Creacion del Valor (GBV). Koller et al. (2010) definen el valor como una medida del
desempefio de una organizacion que tiene en cuenta los intereses a largo plazo de todos los grupos
de interés. En palabras simples, el valor es beneficioso porque todos los grupos de interés lo
perciben. Por otro lado, Sharman (1999) describio la GBV como un enfoque integral para gerenciar
las actividades de una organizacion, asegurando que el rendimiento del accionista se maximice y
se refleje en beneficios, rendimiento sobre la inversion, lealtad de los clientes y empleados

satisfechos.

En este contexto, la GBV emerge como un enfoque de gerencia que permite la supervivencia a
largo plazo y el aumento del valor de mercado de las empresas, aumentando notablemente las
probabilidades de consolidacion y crecimiento (Collins, 2001). La presente investigacion se
propone determinar el grado de aceptacion que los propietarios de las empresas pyme del sector
de electrodomésticos de la ciudad de Cali otorgan a los principios e implementacion del modelo y
qué dificultades tendrian en hacerlo, teniendo en cuenta las caracteristicas gerenciales de las

mismas.

Rappaport (1999) desarroll6 las bases para la Gerencia Orientada al Valor, planteando que el
objetivo principal de la gerencia es el aumento del valor de la empresa. Establecer este objetivo
implica vision de futuro, estrategias para el largo plazo y supervivencia de la empresa. Sin
embargo, lograr estos objetivos no es simple, ya que requiere una concepcion holistica de la
empresa y su interaccion con el entorno, asi como sacrificar dividendos por una continua

reinversion en la empresa.

En este contexto surgen algunas preguntas que podrian orientar el analisis de la creacion de valor

en las MiPymes del sector comercio en Cali tales como ¢Cual es el modelo basado en valor
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adecuado para la toma de decisiones en las empresas pyme del sector comercio en Cali? ;Conocen
los propietarios y administradores el concepto de Valor de la Empresa? ¢El estilo de gerencia de
los directivos esta afiadiendo o destruyendo valor? ;Qué componentes de la GBV estan ya siendo
aplicados implicitamente por los socios y gerentes? ¢Pueden ser clasificadas en diversos niveles

de potencial para adoptar los principios e implementar la Gerencia para la Creacion de Valor?

De todo ello, se identifica un problema de investigacién que gira en torno a la generacion o
destruccion de valor en las MiPymes de Cali. En tal sentido, es necesario identificar si en un
periodo de cinco afios contados a partir del 2018 las organizaciones categorizadas como MiPymes
del sector comercio de Cali han generado o destruido valor. En este problema se podrian identificar

las razones econdmicas, politicas y sociales que sustentan los resultados.

2.1. Problema de investigacion

¢Generan valor las MiPymes del sector comercio de Cali en el periodo comprendido entre 2018 y

20227
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3. Objetivos

3.1. Objetivo general

Determinar la generacion de valor en las MiPymes del Sector comercio en Santiago de Cali en el

periodo del 2018 al 2022

3.2. Objetivos especificos

e Caracterizar el Sector de comercio en Cali de las PYMES en el periodo del 2018 al 2022.
e Analizar el desempefio financiero del Sector de comercio en Cali de las PYME, de acuerdo
con los indicadores contables y de gestion de valor, durante el periodo del 2018 al.

e Evaluar el desempefio financiero de las empresas analizadas
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4. Metodologia

4.1. Tipo de estudio

El presente estudio se enmarca en un enfoque descriptivo, siguiendo la definicion de Méndez
Alvarez (2001), quien destaca que una investigacion descriptiva busca identificar caracteristicas
del universo de estudio, sefialar formas de conducta, establecer comportamientos concretos y
descubrir y aprobar asociaciones entre variables. En este sentido, se pretende caracterizar el
modelo basado en valor en la ciudad de Cali, especificamente aplicado MiPymes del sector

comercio en Cali.

4.2. Método de investigacion

El método inductivo se erige como la estrategia de razonamiento principal en este estudio,
siguiendo la definicion Hurtado Ledn & Toro Garrido (2007). EI método inductivo, fundamentado
en la induccidn, parte de premisas particulares para generar conclusiones generales. En este
contexto, se empleara el método inductivo para explorar el concepto de Gerencia para la Creacion
del Valor, que tiene sus raices en la contabilidad, buscando abordar los problemas inherentes al

uso de indicadores financieros tradicionales en la toma de decisiones organizacionales.

4.3. Tipos fuentes de informacion

Por su naturaleza, en este trabajo se emplearan fuentes secundarias de informacion (Bernal Torres,
2010; Hernandez Sampieri et al., 2014). Ello dado que no se contempla la recoleccion directa de
la informacion y por el contrario se hara énfasis en la informacion dispuesta en las bases de datos
legales, académicas y publicas como EMIS o la base de datos de la Supersociedades.

Adicionalmente, la informacion tedrica académica que sustenta esta investigacion corresponde con
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libros, articulos, monografias, tesis y demas documentos validos en una revision de literatura
(Garcia Molina & Chicaiza Becerra, 2011) consultados en las bibliotecas de la Universidad, la

ciudad y en las bases de datos digitales del sistema de bibliotecas de la Universidad del Valle.

4.3.1. Fuentes de informacion

Para obtener la informacidn necesaria para dar cumplimiento a los objetivos relacionados con la
identificacion de las empresas a estudiar, fue necesaria la consulta de la plataforma Emis
Professional (Grupo de Mercados Emergentes de ISI, 2024), disponible en la libreria virtual de la
Universidad del Valle. Emis Professional proporciona informacion financiera, incluyendo
balances y estados de resultados, de las 17 actividades econdmicas de las MiPymes del sector

comercio de Cali, durante el periodo de 2018 a 2022.

Para caracterizar el sector de comercio en Cali de las MiPymes durante el periodo 2018 al 2022,
es esencial seguir una metodologia que incluya diversos pasos. En primer lugar, se llevé a cabo la
recopilacién de datos demograficos y econdémicos pertinentes, tales como la poblacién total, la tasa
de desempleo y el Producto Interno Bruto (PIB) local, asi como otros indicadores econémicos

relevantes para el analisis.

Posteriormente, se procedié con la identificacion de las MiPymes presentes en el sector de
comercio de Cali durante el periodo estudiado. Esto implica recopilar informacién acerca del
numero total de MiPymes, su distribucion por subsectores (tales como minoristas, mayoristas y
servicios), asi como el tamafo de las empresas, clasificadas en micro, pequefias 0 medianas. Se
tomo Unicamente la informacion de empresas que tuvieran completos sus estados financieros en

EMIS. Esto podria significar que no todas las empresas del sector en Cali estén siendo estudiadas,
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sin embargo es una limitacion metodologica que supera las capacidades del investigador y de la

Universidad del Valle.

Una vez recopilada esta informacion, se realiza un anélisis de las tendencias de crecimiento y cierre
de las MiPymes en el sector de comercio durante el periodo de estudio. Esto implica examinar si
se observé un aumento o una disminucion en el nimero de empresas y los factores que pudieron

haber contribuido a dichas tendencias.

En un paso adicional, se evaltan los factores externos que posiblemente hayan impactado al sector
de comercio en Cali y a las Pymes durante el periodo en cuestion. Entre estos factores se pueden
mencionar cambios en la legislacion, politicas gubernamentales, condiciones econdémicas tanto

nacionales como internacionales, asi como avances tecnoldgicos, entre otros.

Es crucial también identificar los principales desafios y oportunidades que enfrentaron las Pymes
en el sector de comercio durante el periodo estudiado. Esto podria incluir la competencia con
grandes cadenas comerciales, la digitalizacion del comercio, asi como cambios en los habitos de

consumo, entre otros aspectos relevantes.

Ademas, se debe evaluar el impacto de eventos especiales que puedan haber afectado al sector de
comercio en Cali durante el periodo analizado, como la pandemia de COVID-19, eventos

deportivos importantes, asi como cambios en la infraestructura urbana, entre otros.

Finalmente, basandose en el andlisis realizado, se elaboran conclusiones sobre las caracteristicas
y dindmicas del sector de comercio de las Pymes en Cali durante el periodo 2018-2022. Asimismo,
se formulan recomendaciones para abordar los desafios identificados y aprovechar las

oportunidades presentes en el sector, con miras a mejorar su desarrollo y competitividad.
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4.4. Técnicas de recolecciéon de informacioén

Para la recoleccion de datos, se empleara el analisis documental como técnica principal. Esta
técnica implica la sistematizacion de informacion relevante para los propositos de la investigacion.
Dada la naturaleza financiera del estudio, se recopilara informacion de tipo cuantitativo, lo que
permitira realizar un analisis financiero detallado con los principales inductores de valor y aplicar

la metodologia de la GBV de manera efectiva.

Para la seleccion de las MiPymes objeto de estudio, se establecieron criterios especificos de
inclusion. En primer lugar, las empresas deben estar ubicadas en la ciudad de Cali, Colombia.
Ademas, deben clasificarse como MiPymes segln sus ingresos, con un rango especifico de 1.000
a 82.500 millones de pesos colombianos. Esta clasificacion se basa en los parametros definidos

por las autoridades gubernamentales pertinentes.

Asimismo, se consider6 la actividad econémica de las empresas, utilizando la Clasificacion
Industrial Internacional Uniforme (C11U) para garantizar la homogeneidad en el tipo de negocio
de las MiPymes seleccionadas. Es crucial que las empresas estén involucradas en actividades
comerciales para asegurar la relevancia de los datos recopilados para los objetivos de la

investigacion.

Otro criterio importante es la disponibilidad de informacion financiera detallada y completa para
cada afio comprendido entre 2018 y 2022. Esta informacién financiera debe estar disponible y ser
accesible para garantizar la integridad y la validez de los datos utilizados en el analisis. Se excluyen
aquellas empresas que no cumplan con este requisito, ya que la falta de datos completos puede

sesgar los resultados y afectar la validez de las conclusiones obtenidas.
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Una vez aplicados estos criterios de inclusion, se procedié a realizar un filtro de la muestra para
garantizar su representatividad. Se selecciond una muestra del 26% del total de MiPymes
depuradas, lo que corresponde a 170 empresas, para llevar a cabo el analisis en la tesis. Este
porcentaje se determino para garantizar una muestra significativa y representativa de la poblacion

total de MiPymes en el sector comercial de la ciudad de Cali.

Después de aplicar este filtro, se identificaron 3.007 MiPymes en total, de las cuales 2.365 estaban
reportadas por la Camara de Comercio de Cali. Sin embargo, estas empresas no proporcionaban la
informacion detallada requerida para el analisis financiero. Por lo tanto, se realizé una depuracion
adicional y se focalizo en las 642 MiPymes reportadas en la Superintendencia de Sociedades. De
estas, se seleccionaron aquellas que contaban con la informacién completa y detallada de los cinco
afios objeto de estudio, es decir, de 2018 a 2022, obteniendo asi una muestra final de 170 MiPymes

para el andlisis financiero en la investigacion.
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5. Marco de referencia

5.1. Antecedentes

La comprension de la dinamica financiera en las pequefias y medianas empresas (Pymes) del sector
comercio de Cali se convierte en un aspecto crucial para abordar la creacion o destruccion de valor
en este ambito empresarial. En el contexto actual de mercados globalizados y cambiantes, las
Pymes desempefian un papel fundamental en la economia, especialmente en una ciudad dindmica
como Cali. La creacion de valor en estas empresas no solo implica la generacion de beneficios
econdmicos, sino también la capacidad de mantener operaciones sostenibles y contribuir al
desarrollo econémico local. En tal sentido, en este apartado se sumerge en la exploraciéon de
antecedentes relacionados con el andlisis de la creacion o destruccion de valor en las Pymes,
buscando identificar los factores clave que influyen en la gestion financiera y, por ende, en el

rendimiento general de estas organizaciones.

La revision de antecedentes se enfocd en investigaciones previas que hayan abordado
especificamente la relacién entre la gestion financiera y la creacién o destruccion de valor en
Pymes del sector comercio en contextos similares. El objetivo es proporcionar un marco sélido
para comprender la situacion particular de las Pymes del sector comercio en Cali, identificando
posibles areas de mejora y oportunidades para optimizar la creacion de valor en estas

organizaciones a partir de un analisis de la informacion de financiera en un periodo especifico.

En principio, se puede mencionar el documento de Gonzélez Combita (2014). En esta tesis se
aborda la problematica de las Pymes en el contexto de la gestion financiera y el acceso a
financiamiento, centrandose en el sector comercio de Bogota. En el documento se destaca la

creciente necesidad de las empresas de adaptarse a los cambios globales y la importancia de una
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gestion financiera eficiente. Adicionalmente, se resalta la relevancia de las Pymes en Colombia,
representando el 99% de las empresas, y se sefiala el acceso limitado a financiamiento como una

de las principales restricciones.

El objeto principal del trabajo de Gonzalez Combita fue analizar la relacion entre la gestion
financiera y la obtencién de financiamiento en las Pymes del sector comercio de Bogota (2014).
En este sentido fue necesaria la identificacion de problemas en la estructura interna de este tipo de
organizaciones, especialmente en su gestion financiera y su afectacion al acceso a diversas

alternativas de financiamiento.

Las conclusiones revelan que las Pymes del sector comercio en Bogota muestran debilidades en la
gestion financiera, con un financiamiento mayoritario basado en recursos internos. Se sugiere
mejorar la gestion de activos circulantes y considerar estrategias para diversificar las fuentes de
financiamiento. Aunque se identifican limitaciones, se destaca el potencial de mejora, sugiriendo
que una gestion financiera méas eficiente podria facilitar el acceso a recursos externos y contribuir

al crecimiento y desarrollo de estas empresas (Gonzalez Cémbita, 2014).

Otro documento encontrado amplia la perspectiva de gestion financiera en las MiPymes al
examinar la aplicacion de la gerencia basada en valor, conocida como Value Based Management

(GBV), en Pymes del sector comercio en Lima, Pert (Chou Flores, 2018).

La contribucién de Chou Flores radica en su enfoque especifico en el GBV, un método orientado
a la creacion y aumento continuo del valor de las empresas, cominmente medido por la variacion
en el precio de sus acciones en el caso de empresas cotizadas en bolsa (2018). Sin embargo, el

trabajo de Chou Flores se adentr6 en el contexto de las Pymes no cotizadas en bolsa, proponiendo
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un marco conceptual que comprende los Principios Generales del GBV y las condiciones para su

implementacion (2018).

En términos mas especificos, el estudio se centrd en la relacion entre los Principios Generales del
GBV vy las decisiones gerenciales en las Pymes del sector comercio en Lima, identificando 11
principios basicos y 7 condiciones para su implementacion (Chou Flores, 2018). Este enfoque
permitié evaluar la percepcion positiva de los propietarios/administradores de Pymes hacia estos
principios y la implementacion del GBV. Ademas, se destacaron obstaculos que dificultan su
implantacién y se introdujo el concepto de potencial para clasificar la capacidad de las empresas
para implementar el GBV, considerando diez factores clave, ver Figura 1. Estas conclusiones
brindan una perspectiva valiosa para comprender los desafios y oportunidades relacionados con la
gestion financiera en Pymes del sector comercio, sirviendo como antecedente significativo para el

presente estudio.
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Figura 1 Diez factores clave para el éxito empresarial con GBV

o Influye en la aplicacion efectiva de conocimientos y habilidades en la gestidn financiera y la
implementacion del Value Based Management (GBV)

¢ Impacta directamente en la capacidad de las empresas para adaptarse a cambios en el entorno
econdmico y aplicar practicas financieras innovadoras.

¢ estd vinculado a la alineacién de los colaboradores con los objetivos financieros y la eficiencia en la
implementacion de principios del GBV.

e influye en la cohesidn organizacional y en la efectividad de la gestion financiera centrada en la
creacion de valor.

e impacta en la capacidad de adaptacion y mejora continua de las précticas financieras, aspectos
fundamentales en el GBV.

o se relaciona con la incorporacion de perspectivas externas en la gestion financiera y en la creacién de
valor.

e influye en la alineacidn de las estrategias financieras con las expectativas y necesidades del cliente

e se vincula directamente con la capacidad de financiar précticas innovadoras en la gestion financiera y
en la implementacion del GBV.

o afecta la eficiencia en la transmision de informacion relevante para la gestion financiera y la
aplicacién del GBV.

e influye en la capacidad de monitorear y ajustar continuamente las practicas financieras, asegurando
la coherencia con los principios del GBV.

Fuente: Elaboracion propia con base en Chou Flores (2018, p. 168)

Por otro lado, Rivera Godoy (2020) abordd la evaluacién del desempefio financiero de las PYMES
pertenecientes al sector de cuero, calzado y articulos de cuero en Colombia durante el periodo de
2010 a 2016. Este enfoque se centra en el examen minucioso de indicadores contables y el Valor
Econdmico Agregado (EVA) para medir el crecimiento, la eficiencia y la eficacia de estas

organizaciones.

El estudio realizado por Rivera Godoy (2020) revel6 que, a pesar de generar beneficios contables,
todas las PYMES del sector analizado experimentan una destruccion anual del EVA. Las pequefias
empresas, segun las conclusiones del autor, destacan por mostrar una mayor eficiencia en la
administracién de los costos de produccion y venta, asi como en la utilizacion de activos y un

apalancamiento financiero positivo. Sin embargo, la pérdida constante del EVA plantea un desafio
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crucial, sugiriendo que el costo de los recursos financieros supera los ingresos de explotacion

después de impuestos para todas las organizaciones.

En este contexto, Rivera Godoy (2020) postula la necesidad de realizar estudios adicionales,
focalizados en pymes mas homogéneas en términos de edad y ubicacion geogréfica. Esta
sugerencia busca fortalecer las conclusiones obtenidas y profundizar en la comprension de los
factores que inciden en la generacién o destruccion de valor en estas organizaciones del sector de

cuero, calzado y articulos de cuero en Colombia.

Otro documento analizado se enfoca en evaluar el desempefio financiero del sector de hardware
en Colombia durante el periodo comprendido entre 2012 y 2018 (Rivera Godoy & Laverde Plazas,
2022). El objetivo general de este estudio es proporcionar una vision integral de la situacion

econOmica de las organizaciones pertenecientes a este sector.

Rivera Godoy y Laverde Plazas (2022) destacaron, en sus conclusiones, que las empresas
analizadas dentro del sector de hardware en Colombia experimentan una destruccion constante del
EVA cada afio. Esta situacion se atribuye al hecho de que el rendimiento de los activos operativos
netos no logra superar el costo de los recursos financieros, planteando un desafio significativo para

la generacion sostenible de valor en estas empresas.

En contraste con la realidad colombiana, el documento revela que el sector relacionado en los
Estados Unidos mantiene una tendencia positiva al generar consistentemente beneficios contables
y residuales anuales. Esta disparidad entre los resultados en Colombia y Estados Unidos resalta la
importancia de analizar de manera especifica los factores y condiciones que inciden en la
generacion o destruccién de valor en el sector de hardware colombiano (Rivera Godoy & Laverde

Plazas, 2022).
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El siguiente documento por analizar se centra en analizar el potencial de creacion de valor de los
datos abiertos en las pequefias y medianas empresas (PYMES) que utilizan el ecosistema «R»
(Albino, 2017). Este estudio resalta la relevancia de la informacion en el actual panorama
tecnoldgico y aborda la necesidad de herramientas adicionales que permitan a las PYMES generar

valor a partir de los datos.

Albino (2017) establecié como objetivo principal del documento explorar el potencial de los datos
abiertos y el ecosistema «R» para crear valor en las PYMES. Para ello, propone desarrollar
aplicaciones que utilicen tecnologia abierta para el tratamiento y la visualizacion de la
informacion, haciendo mas explicito el valor inherente a los datos abiertos. La validacion de este
concepto se lleva a cabo mediante una prueba de concepto que utiliza datos abiertos de una agencia

del gobierno federal.

En cuanto a la generacién de valor en las organizaciones analizadas, el documento sugiere que las
PYMES pueden beneficiarse significativamente de la abundante informacion disponible en
diversas formas y plataformas, incluido el Crowdfunding. Ademas, destaca que el lenguaje R,
como plataforma de cddigo abierto para el analisis de datos, estd siendo adoptado por empresas
que anteriormente dependian de plataformas propietarias®, permitiéndoles aprovechar los datos
disponibles y crear valor. La prueba de concepto realizada con datos abiertos demuestra la
capacidad de desarrollar predicciones sobre los gastos de inversion en diferentes sectores,

resaltando el potencial valor que se puede generar mediante el analisis de datos (Albino, 2017).

! Se entiende por plataformas propietarias aquel software que requiere de un pago y posee licencias con restricciones
de uso, modificacion y distribucién. A diferencia de plataformas de acceso abierto y codigo libre, como R, que
permiten el uso, adaptacion y modificacion libre y sin coste alguno (Porcel Iturralde & Rodriguez Mederos, 2005).
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La influencia de la creacion de valor sostenible en el desempefio organizacional de las empresas
manufactureras industriales colombianas es el objeto del documento de Acosta-Prado et al. (2022).
El documento destaca que las dimensiones social, econémica y ambiental contribuyen de manera
significativa, positiva y extensa a la creacion de valor sostenible. Estas dimensiones no solo son
relevantes en el contexto de la generacion de valor sostenible, sino que también influyen en el
desempefio general de las empresas. Segun los hallazgos, se evidencia que estas dimensiones son
cruciales para la creacién de valor sostenible y tienen un impacto directo en el rendimiento

organizacional (Acosta-Prado et al., 2022).

En el estudio se proporciona una comprension detallada de los mecanismos de captura de valor de
las pequefias y medianas empresas. Este analisis toma en consideracion las necesidades
ambientales del territorio y la comunidad en la que se llevan a cabo las actividades comerciales.
El documento enfatiza la importancia de equilibrar la generacion de rentabilidad econémica con
la consideracidn de las implicaciones ambientales y sociales, destacando asi la interrelacion entre
la creacion de valor sostenible y el desempefio de las empresas manufactureras industriales

colombianas (Acosta-Prado et al., 2022).

La capacidad de las pymes para generar valor para sus clientes en situaciones de emergencia, como
la pandemia de la COVID-19 es el objeto de estudio del trabajo de Li & Zhang (2020). En este, se
destaca la relevancia de la logistica de emergencia y la gestién de recursos humanos en este
contexto, resaltando la necesidad de adoptar una perspectiva légica centrada en el servicio para

crear valor de manera conjunta entre productores y consumidores.

En primer lugar, se subraya la confrontacidn de desafios por parte de las pymes al hacer frente a
emergencias debido a su tamafio reducido y su menor capacidad para tolerar riesgos (Li & Zhang,

2020). Este aspecto resalta la vulnerabilidad inherente de estas empresas ante eventos imprevistos,
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lo cual demanda un enfoque estratégico y proactivo para garantizar su supervivencia y continuidad

operativa.

Asimismo, se enfatiza la importancia de la logistica de emergencia como respuesta a situaciones
imprevistas, especialmente en contextos como el chino, caracterizado por recursos dispares y
distribuidos de manera desigual (Li & Zhang, 2020). Este aspecto resalta la necesidad de
desarrollar capacidades logisticas agiles y flexibles para adaptarse a condiciones cambiantes y

garantizar la entrega eficiente de productos y servicios a los clientes afectados por la emergencia.

Otro punto relevante es el papel fundamental de la gestion de recursos humanos en la respuesta
efectiva a emergencias y la creacion de valor para los clientes (Li & Zhang, 2020). Esto implica
no solo la gestién operativa del personal, sino también la implementacion de estrategias que
fomenten la motivacién, el compromiso y el sentido de mision entre los colaboradores,

contribuyendo asi a una respuesta efectiva ante situaciones criticas.

En cuanto a las conclusiones del documento, se destaca la posibilidad de que las pymes superen
crisis de supervivencia mediante la implementacion efectiva de estrategias logisticas y de gestion
de recursos humanos de emergencia (Li & Zhang, 2020). Esto subraya la importancia de la
preparacion y la planificacion anticipada para mitigar los impactos negativos de las emergencias

en la actividad empresarial.

Ademas, se sugiere que las pymes adopten un enfoque basado en el servicio que implique una
interaccion activa con los clientes y la creacion conjunta de valor (Li & Zhang, 2020). Esta
estrategia no solo fortalece la relacion con los clientes, sino que también puede generar ventajas

competitivas al adaptarse mejor a las necesidades y expectativas del mercado.
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En relacion con la creacion de valor en el sector comercial, el documento resalta la importancia de
involucrar activamente a los clientes en todas las etapas de las operaciones empresariales,
convirtiéndolos en coproductores de valor. Esto implica una reconfiguracion de los procesos
empresariales para integrar las opiniones y preferencias de los clientes, o que puede resultar en

una mayor satisfaccion y fidelizacion de estos (Li & Zhang, 2020).

Del mismo modo, el estudio llevado a cabo por Pérez & Cambra-Fierro (2015) se centra en
comprender el proceso de creacion de valor en contextos de empresa a empresa (B2B) desde la
perspectiva de las PYMES. Se reconoce que las PYMES enfrentan desafios significativos al
competir y colaborar con empresas mas grandes, sin embargo, destacan la importancia de adoptar
una actitud proactiva hacia la gestion de relaciones y desarrollar vinculos sociales para generar

valor.

Se observa que las pymes con una mentalidad ambiciosa y orientada al crecimiento tienden a
colaborar con socios mas grandes de manera efectiva, mostrando una actitud proactiva hacia la
gestion de las relaciones (Pérez & Cambra-Fierro, 2015). Este enfoque implica comprender la
importancia de cultivar lazos sociales y mantener una comunicacion frecuente e informal con los

clientes, lo que puede contribuir significativamente a la generacion de valor en estas interacciones.

Ademas, se destaca que las pequefias empresas tienen la oportunidad de integrarse en las cadenas
de suministro de las empresas méas grandes, lo que les brinda la posibilidad de combinar recursos
como conocimientos y capacidades para generar valor. Esta interaccion no solo beneficia a las
pymes al mejorar su capital humano y tecnoldgico, sino que también enriquece sus enfoques y
practicas de gestion, lo que puede resultar en un mejor desempefio general (Pérez & Cambra-

Fierro, 2015).
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En cuanto a las conclusiones del estudio, se establece que las pequefias empresas pueden crear
valor en sus relaciones con socios mas grandes al apropiarse plenamente del valor distintivo y
unico de la colaboracion. Este proceso de doble apropiacion del valor permite que cada socio
extraiga un valor idiosincrasico sin disminuir el valor apropiado por el otro, lo que fortalece la

relacion y fomenta una colaboracion mutuamente beneficiosa (Pérez & Cambra-Fierro, 2015).

Finalmente, se enfatiza que el éxito de las pymes en las alianzas con grandes socios es crucial para
su supervivencia y desarrollo a largo plazo. Se reconoce que la gestion eficaz y eficiente de las
interacciones en estas relaciones no solo fortalece la posicion competitiva de las pymes, sino que
también les permite aprovechar al maximo las oportunidades de crecimiento y expansion en el

mercado (Pérez & Cambra-Fierro, 2015).

Segun Lindman (2013), las PYMES del sector comercial crean valor para sus clientes como
estrategia fundamental para diferenciarse y mantener su competitividad frente a desafios como la
creciente competencia de importaciones de bajo costo y la concentracion en el comercio minorista.
Segun su estudio, se evidencia que los vendedores de las tiendas desempefian un papel crucial en
la diferenciacion de los proveedores, ya que sus actividades y comportamientos de creacion de
valor inciden directamente en sus perspectivas de venta personales y en la capacidad de cumplir

las promesas hechas a los minoristas (Lindman, 2013).

Ademas, se sefiala que los factores relacionados con la relacion con los clientes explican las
principales diferencias entre los proveedores en términos de satisfaccion del cliente, mientras que
la lealtad de los clientes se ve influenciada por aspectos como el producto, la entrega y el precio a

largo plazo (Lindman, 2013).
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En general, la revision detallada de los antecedentes revela una serie de estudios valiosos que han
explorado la relacion entre la gestion financiera y la creacidn o destruccion de valor en diferentes
contextos empresariales. Si bien estos estudios han proporcionado una base sélida para
comprender los desafios y oportunidades en la gestion financiera de las Pymes, es evidente que
existe una brecha significativa en la literatura cuando se trata de las Mipymes del sector comercial

en Cali.

Gonzélez Cémbita (2014) enfoco su investigacion en las Pymes del sector comercio en Bogota,
seflalando limitaciones en la gestion financiera y la necesidad de diversificar las fuentes de
financiamiento. Por otro lado, Chou Flores (2018) destacé la aplicabilidad de la gerencia orientada
al valor (GBV) en Pymes del sector comercio en Lima, identificando principios generales y
condiciones para su implementacion. Rivera Godoy (2020) analiz6 el desempefio financiero de las
Pymes en el sector de cuero en Colombia, revelando la destruccién anual del Valor Econémico
Agregado (EVA). En una perspectiva mas amplia, Rivera Godoy y Laverde Plazas (2022)

exploraron el sector de hardware en Colombia, evidenciando una constante destruccion del EVA.

Ademas, Albino (2017) abord6 la relevancia de los datos abiertos y el ecosistema "R" en la
generacion de valor para las PYMES, mientras que Acosta-Prado et al. (2022) resaltaron la
importancia de las dimensiones social, econémica y ambiental en la creacion de valor sostenible

en empresas manufactureras colombianas.

Sin embargo, ninguna de estas investigaciones ha abordado especificamente la situacion de las
Mipymes del sector comercial en Cali, dejando un vacio en la comprensién de su dindmica
financieray su capacidad para generar valor. Esta carencia subraya la urgente necesidad de realizar
un analisis detallado que evalle la creacion o destruccidn de valor en estas Mipymes, considerando

su contexto especifico y proporcionando asi un recurso esencial para la toma de decisiones
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estratégicas en este sector dinamico y vital para la economia local. La falta de informacion
especifica para Cali resalta la relevancia y originalidad de emprender una investigacion que aborde
directamente esta laguna en el conocimiento, constituyendo un problema sustantivo en la literatura

actual.

5.2. Indicadores financieros

5.2.1.EVA (Economic Value Added)

En el ambito empresarial contemporaneo, la maximizacion de la rentabilidad con una inversién
minimay un riesgo reducido es una prioridad fundamental para los empresarios. No obstante, esta
preocupacion a menudo omite consideraciones criticas relacionadas con la sostenibilidad y el
crecimiento a largo plazo de la organizacion, asi como su papel en la creacién de valor agregado
mas alla de las meras ganancias financieras. En este sentido, Porter y Kramer (2011). argumentan
la importancia de que las organizaciones no solo generen beneficios esperados para los accionistas,
sino gue también contribuyan al desarrollo de un modelo de negocio sostenible que genere valor

compartido para todas las partes interesadas, incluidos clientes, proveedores y empleados.

Este cambio de enfoque hacia la sostenibilidad y la creacion de valor responde a la percepcién de
que la rentabilidad méaxima puede ser efimera si no se consideran los impactos a largo plazo en el
entorno econdémico y social. En consecuencia, las organizaciones empresariales han comenzado a
adoptar una visién mas amplia de su proposito, reconociendo su responsabilidad en la generacion

de beneficios sostenibles para todas las partes involucradas.

Para evaluar y cuantificar este valor agregado, se han desarrollado diversos métodos, entre los
cuales destacan el VValor Econdmico Agregado (EVA), el Valor de Mercado Agregado (VMA) y

el flujo de caja descontado. EI EVA, en particular, busca optimizar la gestion empresarial mediante
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la medicion y evaluacién de la utilidad residual, definida como la diferencia entre la utilidad
operativa después de impuestos y la utilidad minima esperada que deberia obtenerse (Garcia Serna,

2009; Rivera Godoy, 2013).

Este concepto de EVA representa una evolucion de lo que histéricamente se conocié como Ingreso
0 Beneficio Residual, originado en discusiones contables a principios del siglo XX y
posteriormente revitalizado por la firma consultora Stern Stewart & Co en 1989. Desde entonces,
el EVA se ha consolidado como una herramienta clave para evaluar el rendimiento empresarial y

tomar decisiones gerenciales fundamentadas en la creacion de valor a largo plazo (Bonilla, 2010).

La relevancia del uso del EVA se fundamenta en su capacidad para superar a las utilidades
contables como indicador de creacion de valor. Esto se debe a que el EVA incorpora el costo de
capital, lo cual contribuye a reducir el riesgo en las operaciones empresariales y esta estructurado
de modo que su maximizacién pueda constituirse como un objetivo corporativo (Cano Morales,
2003). Contrariamente, los indicadores tradicionales no operan bajo este principio, y la
maximizacién de cualquier utilidad o tasa de retorno contable puede conducir a resultados no

deseados (Cano Morales, 2003).

Adicional a esto, el EVA es uno de los indicadores mas sencillos y de facil comunicacion para
todo el personal de la organizacion. Es decir, desde el personal de la alta gerencia, los mandos
medios y el personal de primer nivel puede comprender la informacion a partir de estos

indicadores.

Aunque el EVA se designa como una herramienta financiera, también sirve para establecer un

sistema de compensaciones para los trabajadores y como
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“una medida del rendimiento de la empresa que nos indica cuanto valor se crea con el capital
invertido, lo que resulta en un indicador de valor para los accionistas. Una compafiia crea valor
solamente cuando el rendimiento de su capital (return on equity - ROE) es mayor que su costo de
oportunidad o tasa de rendimiento que los accionistas podrian ganar en otro negocio de similar
riesgo. La importancia del EVA es que se trata de una herramienta muy simple pero que abarca de

manera integral a toda la empresa” (Garcia Serna, 2009).

En este sentido, el EVA, cuya formula se muestra a seguir, es “La utilidad residual o beneficio
economico es la diferencia entre la utilidad operacional después de impuestos (UODI) y el cargo
de capital invertido; este Ultimo es el costo de los recursos invertidos en pesos” (Rivera Godoy,

2004, p. 73).

EVA = Utilidad Operativa despues de impuestos — Cargo de capital
EVA = UODI — (Activos netos operacionales) * Ko
EVA = UODI — (Activos netos operacionales) = (costo de capital medio ponderado)

5.2.2. Indicadores de endeudamiento

Los indicadores de endeudamiento establecen el grado y la forma en que los acreedores participan
en la empresa u organizacion (Molina et al., 2018). Estos indicadores ayudan al analista a ejercer
un mayor control sobre el endeudamiento que maneja la empresa. Se reconocen dos indicadores
de endeudamiento, el nivel de endeudamiento y la concentracion de endeudamiento a corto plazo.
Para efectos del andlisis en este trabajo Gnicamente se tendra en cuenta el nivel de endeudamiento
entendido como el indice mide que porcentaje de los activos de la empresa se financia con recursos

de los acreedores. Se refiere a recursos de corto y de largo plazo (Rivera Godoy, 2004, p. 43).

Total pasivo

Nivel de endeudamiento = ——— 100 = %
Total Activo
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5.2.3. Indicadores de rentabilidad

Este tipo de indicadores tratan de medir la eficacia y efectividad de las empresas para generar
utilidades (Rivera Godoy, 2004, p. 44). Existen dos clases de indicadores, el primero se asocia con
la eficacia de las empresas para producir los diferentes beneficios originados de las ventas, siempre
teniendo en cuenta los gastos y costos de estas. En el segundo, la efectividad, se evalla de acuerdo

con las utilidades generadas por los activos o recursos invertidos por los accionistas.

Dentro de esta categoria de indicadores se subsumen el margen de utilidad bruta, el margen de
utilidad operacional, el margen de utilidad neta, el rendimiento del activo 0 ROA y el rendimiento

del patrimonio o ROE. Para los efectos de esta investigacion Gnicamente se tuvo en cuenta el ROE.

El ROE define la retribucién porcentual que las empresas suministran a los propietarios por su
capital invertido, a valor en libros, que es la compensacion por el riesgo operativo y financiero que
asumen. Este indice si tiene en cuenta la forma como se ha financiado la empresa (Rivera Godoy,

2004, p. 47).

ROE = Margen de utilidad * Rotacion de activos * Apalancamiento financiero

En el Figura 2 se presentan los indicadores de Eficiencia, Eficacia y Efectividad. En este es posible
visualizar como las cinco primeras etapas representan la eficiencia y la eficacia. Su importancia
radica en que alguno de estos factores, o todos a su vez, pueden afectar el ciclo operativo lo que

origina resultados negativos en estos.
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Figura 2 Medicion del Ciclo Operativo Organizacional a través de Indicadores Contables

v

Recaudo de cartera Insumos Proceso de produccién Venta de p.ﬂ.)ducms Cliente
- [ = 0 servicios | 4
5 1 2 3
Y
EFICIENCIA EFICACIA
Roracién de activos Margen de ucilidad
EFECTIVIDAD

Rendimiento

Para | Para los propietarios
ara la empresa ROE

ROA

Fuente: Tomado de Rivera Godoy (2004, p. 52)

La efectividad esta representada en la parte inferior del cuadro. Esta corresponde al conjunto de
valores representados por la eficacia y la eficiencia. EI manejo de la informacion de esta figura es
esencial para que una organizacion pueda aumentar el rendimiento de sus activos y de su

patrimonio.

5.2.4.Indicadores de rotacién o de eficiencias de actividad

Los indicadores de rotacion o actividad son aquellos que permiten el andlisis de la eficiencia que
la organizacion emplea para administrar y gestionar sus recursos operativos (Orellana Osorio &
Bermeo Guerrero, 2019). En otras palabras, permite medir los tiempos en los que se esta

ingresando recursos a la organizacién a partir de los movimientos de los activos corrientes.

Para realizar la medicion de la rotacion, es necesario involucrar los saldos estaticos del Balance
General con los movimientos dinamicos mostrados en el Estado de Resultados. En esencia se

distinguen cuatro indicadores de rotacion. Se trata de a) rotacion de cartera, b) rotacion de
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inventarios o de productos terminados o de mercancias, c) rotacion de activos fijos y d) rotacion

de activos totales. A continuacion, se describe cada uno de estos.

5.2.4.1. Rotacion de la cartera

Segun Rivera Godoy, este indicador mide la agilidad para recaudar la cartera. En esencia, con este
calculo se identifica cuantas veces al afio se recupera y se vuelve a conceder créditos por el valor

promedio de las cuentas por cobrar a los clientes (2004, p. 41). La formula para su calculo es:

y Ventas a Credito en el periodo
Rotacion de cartera = — = Veces
Cuentas por cobrar promedio

5.24.2. Rotacion de inventarios o de productos terminados o de mercancias

Para Rivera Godoy, el indice de rotacion de inventarios o de productos terminados o de
mercancias, mide la rapidez con que se vende el inventario de productos terminados o de
mercancias a través de la determinacion del nimero de veces que se vende al afio este inventario

promedio (2004, p. 42).

» ] ) Costo de mercancia vendida
Rotacién de inventario = - - - — = veces
inventario promedio de mercancias

5.2.4.3. Rotacion de activos fijos

Muestra el numero de veces al afio que se podria vender el activo fijo promedio. Sin embargo, el
activo fijo, como tal, no esta a la venta en la realidad. De manera mas precisa, lo que se quiere

saber es cuanto contribuye los activos fijos a las ventas (Rivera Godoy, 2004, p. 42).

., ] B Ventas
Rotacion de activos fijos = - — - — = Veces
Activo fijo operacional promedio

38



5.2.4.4. Rotacion de activos totales

Lo ideal es que este indicador no presente diferencias significativas con respecto a la rotacion de
activos operacionales. Cuando esto sucede, quiere decir que la empresa esta desviando recursos
para la inversion de activos que no estan directamente relacionados con la explotacion de su

actividad comercial (Rivera Godoy, 2004, p. 43).

Ventas

Rotacion de activos totales = - — = Veces
Activo total bruto promedio

5.3. Gerencia basada en Valor

La gestion basada en el valor (GBV), segun Lueg & Paraschiv (2023), se caracteriza por ser un
enfoque de gestion que busca maximizar el valor para los accionistas al alinear las decisiones
estratégicas con el objetivo de crear valor a largo plazo tanto para la empresa como para sus

accionistas.

Entre las caracteristicas distintivas de la GBV, se destaca la adopcién de practicas y estrategias
especificas por parte de las empresas con el fin de mejorar su desempefio financiero y generar
valor para sus accionistas (Lueg & Paraschiv, 2023). Este enfoque resalta la importancia de

implementar medidas concretas orientadas a la creacién de valor en la gestion empresarial.

Ademas, el GBV hace hincapié en la necesidad de medir y gestionar el valor de la empresa
mediante métricas financieras clave como el retorno de la inversion (ROI) y el valor econémico
afiadido (EVA) (Lueg & Paraschiv, 2023). Esto implica una evaluacion rigurosa del desempefio
financiero de la empresa para identificar areas de mejora y oportunidades de crecimiento. En este
sentido, Vera Colina (2000) considera importante tener en cuenta adicionalmente indicadores
como el rendimiento del flujo de caja de la inversion (CFROI), el valor afiadido en efectivo (CVA)
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o el valor afiadido para los accionistas (SVA). Estos indicadores son fundamentales para evaluar

el desempefio de la empresa y su capacidad para generar valor de manera sostenible.

Asimismo, este enfoque alienta a las empresas a tomar decisiones basadas en el posible impacto
en el valor para los accionistas, en lugar de enfocarse Unicamente en los resultados financieros a
corto plazo (Lueg & Paraschiv, 2023). De esta manera, se promueve una perspectiva estratégica a

largo plazo que busca maximizar el valor sostenible para todas las partes interesadas.

Otra caracteristica relevante del GBV es la implementacion de sistemas de medicién del
desempefio e incentivos que alinean los intereses de los gerentes con los de los accionistas,
fomentando asi una cultura organizacional que prioriza la responsabilidad y la creacion de valor a
largo plazo (Lueg & Paraschiv, 2023). Esto contribuye a una gestién mas efectiva y transparente

de los recursos empresariales.

Para Lueg & Paraschiv es importante destacar que el enfoque de GBV es aplicable tanto a empresas
de mercados de capitales grandes como pequefios, y que factores similares influyen en su adopcion
en mercados de diferentes tamafios (2023). Esto subraya la universalidad y la relevancia de este
enfoque en la gestion empresarial moderna, independientemente del tamafio o la industria de la
empresa. La GBV se presenta como un enfoque que las pymes pueden adoptar para mantener y

aumentar el valor de su empresa a lo largo del tiempo (Correa Garcia et al., 2009).

Este método implica el uso de indicadores especificos para medir y gestionar el valor creado por
la organizacion (Vera Colina, 2000). De igual forma, la GBV es un proceso integral disefiado para
mejorar las decisiones estratégicas y operativas en toda la organizacién, enfatizando los impulsores
de valor corporativo (St-Hilaire, 2022; Voronova & Uzhanov, 2022). Este enfoque implica la

conexion de los objetivos corporativos con la asignacion de recursos, la estrategia de desarrollo,
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la medicion del desempefio y la compensacion, lo que en Gltima instancia conduce a la creacion

de valor.

En este mismo sentido, GBV se presenta como un enfoque estratégico que busca crear valor para
los accionistas al alinear las actividades de la organizacion con la generacion de flujo de cajay la
creacion de valor (Vera Colina, 2000). Se considera una alternativa integral a la gestion financiera
tradicional (St-Hilaire, 2022; Voronova & Uzhanov, 2022). Este enfoque requiere un cambio en
la cultura organizacional, centrandose en la creacion de valor como objetivo financiero principal

y promoviendo una mentalidad enfocada en la generacion de valor a largo plazo.

Ahora bien, en el contexto de las MiPymes, la implementacion del GBV implica seleccionar la
metodologia adecuada que se ajuste a las necesidades y objetivos de la empresa (Vera Colina,
2000). Este proceso requiere una cuidadosa consideracion de las opciones disponibles para

garantizar la efectividad del enfoque de gestion basado en el valor (Vera Colina, 2000).

5.3.1.Gerencia basada en valor en las MiPymes

La implementacién de la GBV en las MiPymes requiere el compromiso de la direccion, el
establecimiento de objetivos ambiciosos, la formacion en los principios de la GVB vy la
disponibilidad de la informacion pertinente (Vera Colina, 2000). Estos elementos son esenciales
para asegurar el éxito de la adopcién de este enfoque y para maximizar los beneficios que puede

aportar a la empresa en términos de creacion de valor y mejora del desempefio financiero.

La globalizacion y la internacionalizacidon de la economia tienen un impacto significativo en la
creacion de valor y la valoracion de las MiPymes. Para Correa Garcia et al. (2008) estos procesos
permiten a las MiPymes comprender otras culturas, sistemas politicos, métodos de negociacion e
integracidn entre paises, lo que influye en su crecimiento y desarrollo. Variables macroeconémicas
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como los tipos de cambio, las tasas de interés y el comportamiento de los mercados internacionales

también afectan el desempefio de las pymes en este contexto (Correa Garcia et al., 2008).

El ejercicio de la gestion en este tipo de empresas implica integrar varios atributos, incluyendo
caracteristicas de gestion especificas de estas empresas, el entorno competitivo, la tecnologia
utilizada y el talento humano (Correa Garcia et al., 2008). La posible aplicacion de un modelo para
la gestion del valor en las MiPymes debe abordar temas como los sistemas de informacion, la
gestion, la valoracion de las empresas y el sistema de gestion del valor. Esto destaca la importancia
de adoptar enfoques integrados que consideren multiples aspectos para optimizar la creacion de

valor.

No se debe desconocer que este tipo de empresas tienen a su disposicién mecanismos especificos
para evaluar los procesos de creacidn de valor, como la direccién estratégica, el cuadro de mando
integral y el sistema de gestion del valor (Correa Garcia et al., 2008). Estos instrumentos permiten
a las MiPymes monitorear y mejorar continuamente su desempefio en términos de generacién de
valor, lo que contribuye a su crecimiento y competitividad en un entorno empresarial dinamico y
globalizado. Sin embargo, dada la escasez de recursos entre otros factores muchas de MiPymes no

conocen o aplican estas herramientas (Paucar Palomino, 2018).

En este mismo sentido, Correa Garcia et al. (2009) destacan que las MiPymes requieren modelos
integrales de gestion financiera para optimizar sus recursos y tomar decisiones estratégicas que
aumenten su valor. Este enfoque integral les permite visualizar su empresa como un todo
integrado, reconociendo que las decisiones tomadas en todas las areas tienen un impacto en el
valor global de la organizacion. Es esencial considerar los resultados derivados de cada
componente y evaluar su impacto en el valor de la organizacion para avanzar hacia la armonizacion

de todas las areas y alcanzar los objetivos de la misién de las MiPymes (Correa Garcia et al., 2009).
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Al utilizar metodologias como el analisis del flujo de caja descontado, las MiPymes pueden evaluar
el valor de su empresa y tomar decisiones informadas sobre inversién, financiacion y pago de
dividendos (Correa Garcia et al., 2009). Un modelo integral de gestion financiera, que incorpora
principios de gestion basados en el valor, permite a las pymes evaluar el impacto de sus politicas

y estrategias en el valor general de la organizacion.

En las MiPymes de sector comercial, la GBV puede implementarse identificando los impulsores
de valor de una empresa y fortaleciendo las estrategias de gestion para aumentar la competitividad
en el mercado (Krol, 2007; Wickramansinghe & Sharma, 2005; Wobst et al., 2023). Este enfoque
ayuda a las empresas del sector comercial a alinear su planificacion y desempefio con el objetivo
de generar valor, lo que les permite adaptarse mejor a las demandas cambiantes del mercado y

mantener su posicion competitiva a largo plazo.

5.4. Modelos para la implementacién de la GBV

5.4.1.El modelo de Rappaport

Rappaport (1999) propone un modelo para la implementacién de la GBV identificando diversas
fases que constituyen un proceso coherente. La primera fase, crucial para el éxito, implica la
definicion de los objetivos de implementacion. En este punto, se busca alcanzar una comprension
profunda de la transformacién que implica la aplicacion de la GBV y establecer los resultados
esperados (Rappaport, 1986). La participacion de la alta gerencia es esencial, ya que se requiere
su compromiso con los principios fundamentales de la creacion de valor (Orna Barillas, 2015;

Rappaport, 1987).

Rappaport destaca tres grandes fases que siguen a la definicion de objetivos. La primera consiste

en concertar el compromiso con la creacion de valor. Este compromiso debe comenzar con la alta
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gerencia, entendiendo los beneficios del cambio y su influencia en el proceso de toma de
decisiones. La segunda fase implica introducir la creacion de valor como estandar en todos los
procesos y actividades. Se busca aplicar la creacion de valor como criterio orientador en la

planificacion, toma de decisiones y evaluacion del desempefio (Rappaport, 1986, 1999).

La tercera fase implica reforzar continuamente la utilizacién del criterio de creacion de valor. Una
vez introducida la metodologia de la GBV, es crucial apoyar las acciones de los gerentes y
empleados en areas como planificacion estratégica, formulacion de presupuestos anuales y
medicion del desempefio (Rappaport, 1983). Todas las actividades deben alinearse con los
generadores de valor, el flujo de efectivo y la creacion de valor. Ademas, destaca la importancia
de la medicién del desempefio y los incentivos a los empleados en esta fase, subrayando que una
implementacién inadecuada puede afectar negativamente la aplicacion de la GBV (Rappaport,

1986, 1999).

Posteriormente, Slater & Olson (1996) proponen un modelo de implementacion de la GBV
compuesto por cinco etapas. La primera etapa implica el analisis de la creacién de valor, donde se
evalUa el desempefio actual y se planifican actividades futuras utilizando indicadores de medicién
asociados a la creacién de valor. La segunda etapa se centra en el compromiso de la gerenciay la
fijacion de metas ambiciosas. Es crucial motivar a los miembros de la organizacién para buscar

procesos mas efectivos, requiriendo el compromiso de la alta gerencia.

La tercera etapa, el adiestramiento en GBV y la amplia disponibilidad de informacién, busca
liberar el potencial creativo de la fuerza laboral. El personal debe comprender el propdsito de la
GBV, lasituacion financiera actual y deseada de la empresa, y los beneficios esperados al alcanzar

las metas. En la cuarta etapa, delegacion y entrenamiento centrado en las tareas, los empleados
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entrenados identifican oportunidades y, en tareas clave, pueden requerir entrenamiento adicional

(Slater & Olson, 1996).

La quinta etapa implica la reparticion de los beneficios alcanzados, acompafiada de un seguimiento
continuo de resultados y el logro de metas. Se ejecutan acciones planificadas para compartir los
beneficios generados, siguiendo el sistema de recompensas establecido (Slater & Olson, 1996).
Este enfoque de Slater & Olson se orienta a comprometer, motivar y recompensar a todo el

personal que contribuye a crear valor en la organizacion.

5.4.2.El modelo de Knight

James Knight (1997) propuso seis elementos clave para la implementacion exitosa de la GBV
(1997). En primer lugar, destaca la importancia del liderazgo y compromiso de la alta gerencia,
que debe comprender y apoyar la estrategia de GBV, definiendo prioridades (Brunner, 1999). La
alineacién con los procesos gerenciales basicos, como la planificacion, elaboracion de
presupuestos, sistema de incentivos, reporte de resultados y comunicacién interna y externa, es

esencial para evitar mensajes contradictorios a la estrategia (Burkert & Lueg, 2013; Knight, 1997).

La educacion y entrenamiento de todo el personal se consideran elementos cruciales para
comunicar y estimular la comprension del significado de la GBV (Knight, 1997; Vera Colina,
2000). La comunicacion continua de los resultados alcanzados, la definicion de un horizonte
temporal para el cambio y la secuencia de tareas a desarrollar son aspectos fundamentales para
evitar falsas expectativas sobre resultados inmediatos (Ittner & Larcker, 2001). Ademas, Knight
sugiere la designacion de campeones o lideres de la implementacion, representados por gerentes

respetados que impulsan el proceso (van den Berghe & Verweire, 2004).
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Estos seis elementos integrados permiten a la gerencia concentrarse en la creacion de valor. De
igual forma, el proceso de ejecucion de la estrategia de implementacion de la GBV se compone de

cuatro fases (ver Figura 3).
Figura 3 Proceso de ejecucion estratégica de la GBV
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Fuente: Elaboracion propia con base en van den Berghe & Verweire (2004)

En primer lugar, la identificacion de medidas de desempefio y disefio del sistema de compensacion.
La seleccion de una medida de desempefio es crucial, ya que afecta la calidad de las decisiones y
estrategias. La medida seleccionada guia el disefio de un sistema de compensacion por incentivos

para los gerentes (Knight, 1997).

En segundo lugar, la identificacion de los generadores de valor. La estrategia, siendo un concepto
abstracto, se vuelve real y especifica mediante la identificacion de los generadores de valor. Estos
se definen en todos los departamentos de la empresa y son fundamentales para traducir la estrategia

en términos operativos, guiando el cambio de comportamiento (Knight, 1997).

En tercer lugar, la gerencia de los generadores de valor. Maximizar el valor implica utilizar
activamente los generadores de valor en la toma de decisiones. Se debe disefiar un sistema de
reporte de resultados basado en la proyeccion de los generadores de valor para visualizar el

progreso de la estrategia (Knight, 1997).
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Finalmente, la comunicacion es clave. La efectividad de la estrategia depende de la comprensién
del personal involucrado. La gerencia debe comunicar adecuadamente los generadores de valor, la
medicion del desempefio, el sistema de compensacion y la interrelacion entre estos elementos. La
mejora de los canales y medios de comunicacion en toda la organizacion es crucial para el éxito

de la estrategia (Knight, 1997).

5.5. Analisis de la creacion de valor

Garcia Serna (2009, 2015) propone un analisis a partir de distintos rubros e indicadores que permite
medir el valor. El sistema de creacion de valor en la empresa para este autor se fundamenta en tres
enfoques principales: Direccionamiento Estratégico, Gestion Financiera y Gestion del Talento
Humano. Estas dimensiones comprenden diversos procesos que, segun el autor, constituyen el
sistema de Creacion de Valor destinado a promover la cultura de la gerencia del valor en la

organizacion, ver Figura 4.

Figura 4 Sistema de creacion de valor
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Fuente: Tomado de Garcia Serna (2015, p. 10)
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En el ambito del Direccionamiento Estratégico, la creacion de valor se impulsa a través de dos
procesos fundamentales: la adopcion de una mentalidad estratégica y la implementacion de la
estrategia (Alvarez Garcia & Borraez Alvarez, 2006). Ambos procesos se interrelacionan para
alinear las acciones de la empresa con los objetivos estratégicos, siendo esenciales para la

generacion de valor a largo plazo (Garcia Serna, 2009).

Por otro lado, en el marco de la Gestion Financiera, la creacion de valor se fortalece mediante la
implementacién de cuatro procesos especificos: la definicién y gestion de inductores de valor, la
identificacion y gestion de microinductores de valor, la valoracion de la empresa y el monitoreo
continuo del valor. Estos procesos estan disefiados para evaluar y gestionar los aspectos financieros

que contribuyen a la creacion de valor (Garcia Serna, 2009, 2015).

Finalmente, la Gestion del Talento Humano se presenta como un pilar esencial para fomentar la
creacion de valor. Se compone de dos procesos interrelacionados: la educacion, entrenamiento y
comunicacion, que buscan desarrollar las habilidades y conocimientos del personal, y la
compensacion vinculada a resultados asociados con el valor, que incentiva la contribucion directa

al aumento del valor de la empresa (Garcia Serna, 2009, 2015).

Segun la perspectiva de Garcia Serna, se aboga por la implementacién simultdnea de estos
procesos, reconociendo la posible existencia de avances previos en cada uno de ellos (2009). Este
enfoque integral busca garantizar una integracion efectiva de las tres dimensiones, maximizando
asi el potencial para la creacion sostenible de valor en la empresa (Alvarez Garcia & Borraez

Alvarez, 2006).
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5.5.1.Procesos del sistema de creacion de valor:

En el marco de los procesos del sistema de creacion de valor propuesto por Garcia Serna, se
abordan diversas etapas cruciales para la generacion sostenible de valor en la empresa (2009,
2015). Adoptar mentalidad estratégica implica, segun el autor, definir claramente la direccion que
se desea para la empresa. Este enfoque se vincula directamente con la nocion de tener una vision
consolidada, donde la gerencia del valor desempefia un papel clave al traducir la vision de la
empresa en valor agregado para los propietarios (Garcia Serna, 2015). Las competencias
empresariales, entendidas como las capacidades distintivas valiosas, raras y dificiles de replicar,
se destacan como elementos fundamentales que diferencian a una empresa y explican las

variaciones en la generacion de valor.

En cuanto a la implementacion de la estrategia, se enfoca en actividades esenciales para que las
estrategias operen alineadas con los objetivos de la gerencia. Entre estas actividades se incluyen
la seleccion de herramientas de implementacion, la definicion de procedimientos de evaluacion de
inversiones y la adaptacion de mejores practicas para el mejoramiento continuo (Alvarez Garcia

& Borraez Alvarez, 2006; Garcia Serna, 2015).

Definir y gestionar inductores de valor constituye otro proceso central (Garcia Serna, 2009). Este
procedimiento implica identificar las variables vinculadas con la operacion de la empresa que mas
impactan su valor, es decir, los inductores de valor. El autor define a los inductores de valor como
aquellos aspectos de la operacion de la empresa que estan vinculados en una relacion causa-efecto
con su valor, permitiendo explicar el motivo de su aumento o disminucién como consecuencia de
las decisiones tomadas (Figura 5). La manifestacion del valor agregado se refleja tanto en el

crecimiento rentable de la empresa como en el aumento de su valor de mercado.
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Figura 5 Relacion entre los inductores de Valor
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Fuente: Tomado de Garcia Serna (2015, p. 16)

La identificacion y gestion de microinductores de valor son fundamentales y se centran en
indicadores asociados con las caracteristicas especificas de la empresa que impactan los inductores

operativos y financieros (Figura 6) (Garcia Serna, 2015).
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Figura 6 Relacion entre la cadena de valor, las competencias y los microinductores
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Valorar la empresa implica elaborar un modelo que evalte el posible efecto de decisiones

alternativas sobre su valor (Figura 7). Este proceso inicia con un diagndstico financiero y

estratégico, determinando necesidades de reestructuracion y traduciéndose en proyecciones

financieras. La valoracion culmina con la determinacion del Costo de Capital, clave para evaluar

la estructura financiera adecuada (Garcia Serna, 2015).
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Figura 7 Pasos para la valoracion de la empresa
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Monitorear el valor se relaciona con el procedimiento para supervisar resultados asociados con el
valor agregado, utilizando indicadores especificos y administrando modelos de valoracion. El
proceso de educar, entrenar y comunicar se orienta a desarrollar la comprension y aplicacion de
conceptos asociados con el valor en las decisiones diarias. La generacién de interés, comprension
e integracion de estos conceptos en las decisiones cotidianas son aspectos cruciales, respaldados

por un sistema de comunicacion basado en la repeticion y refuerzo (Garcia Serna, 2009).

La compensacion por resultados asociados con la creacidn de valor se considera critica y requiere
un disefio adecuado de indicadores de desempefio y esquemas de incentivos alineados con los
intereses de accionistas y gerentes. Se destaca la importancia del compromiso del personal, la
seleccién de indicadores apropiados y la vinculacién del sistema de remuneracion con el
desempefio y el valor creado. Ademas, se resalta la necesidad de estrategias de educacion y

comunicacion para el personal involucrado en este proceso (Garcia Serna, 2009).

En el contexto de los procesos fundamentales del analisis de creacion de valor propuesto por

Garcia Serna (2015), se destaca la interconexion entre la rentabilidad, el EVA y el MVA (Figura
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8). Estos elementos criticos se entrelazan de manera significativa para comprender y medir el
impacto de las decisiones empresariales en la generacion de valor. La rentabilidad, determinada
por el crecimiento de ingresos en relacion con costos y gastos, constituye el cimiento sobre el cual
se erige el EVA. Este ultimo representa la diferencia entre la rentabilidad obtenida y el costo de
capital invertido, indicando asi la contribucién neta al valor de la empresa. A su vez, el MVA,
representa el valor presente de los EVA futuros, proporcionando una perspectiva integral del valor
de la empresa en marcha. La Figura 8 ilustra la compleja pero esencial relacion entre estos tres
elementos, resaltando como las decisiones operativas, de inversion y de financiamiento impactan
directamente en la creacidn y expansion del valor empresarial. La comprension detallada de esta
interrelacion guia la toma de decisiones estratégicas, consolidando asi la aplicacion efectiva del

sistema de creacion de valor propuesto.
Figura 8 Relacion entre la rentabilidad, el EVA'Y EL MVA

¢ COMO MEDIR
LA CREACION DE VALOR?

/v N\

Rentabilidad Rentabilidad Rentabilidad
del Activo Total - RT Implicita de
Neto - RAN Largo Plazo
uoDI (V, — Vo) + FCL TIR
Activos Netos de Vi
EVA MVA

Fuente: Tomado de Garcia Serna (2015, p. 23)

Dentro de este marco, la comprension profunda de las decisiones empresariales se presenta como

un componente clave para fomentar la creacion de valor (Garcia Serna, 2015). La Figura 9, destaca
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la influencia directa de las acciones operativas, de inversion y de financiamiento en la estructura
financiera de la empresa. Las decisiones operativas, concentradas en la parte superior del estado
de resultados, buscan generar valor al impulsar un crecimiento de ingresos que supere los costos
y gastos asociados. Las decisiones de inversion, por su parte, se traducen en flujos de caja libre
que reflejan una rentabilidad marginal superior al costo de capital, fortaleciendo asi la posicion de

la empresa en la creacién de valor (Garcia Serna, 2015).

Asimismo, las decisiones de financiamiento y dividendos impactan la estructura financiera, siendo
cruciales para mantener un equilibrio entre la rentabilidad, el crecimiento y la distribucién de
utilidades. Esta representacion gréfica ofrece una vision integrada de como las distintas decisiones
estratégicas afectan directamente los estados financieros, proporcionando una guia esencial para
los lideres empresariales comprometidos con la gestion efectiva del valor en sus organizaciones

(Garcia Serna, 2009, 2015).

Figura 9 Relacion entre las decisiones y los estados financieros
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6. Caracterizacion del Sector de comercio en Cali y su entorno econémico en el periodo

2018-2022

El sector de comercio en Cali, una ciudad vibrante y estratégica en el suroccidente de Colombia,
desempefia un papel fundamental en la economia local y nacional. A lo largo de los Gltimos afios,
ha experimentado un crecimiento constante y una diversificacion que lo posiciona como un motor

clave para el desarrollo regional (Otero, 2014).

Cali, también cuyo nombre oficial es Santiago de Cali, es una ciudad con una rica historia y una
posicion geografica privilegiada en el suroccidente de Colombia (Fajardo Barragan, 2017). Como
la tercera ciudad mas poblada del pais, después de Bogota y Medellin, y el tercer centro econémico
mas importante, Cali desempefia un papel crucial en el panorama nacional e internacional (Garcia
Agudelo, 2022; Pérez Ramirez, 2021). Desde el afio 2018 la ciudad de Cali se convirtio en distrito

especial, deportivo, cultural, turistico, empresarial y de servicios (Ley 1933, 2018)

Su ubicacion estratégica en el Valle del Cauca la convierte en un epicentro de intercambio
comercial, tanto a nivel nacional como internacional (Fajardo Barragan, 2017; Otero, 2014). El
Valle del Cauca es una regién reconocida por su produccién agricola, industrial y comercial
(Escobar Banderas, 2023), y Cali emerge como el corazén econémico de esta zona (Fajardo
Barragan, 2017; Otero, 2014). Su cercania con importantes centros de produccion agricola e
industrial le confiere una posicién privilegiada para el comercio interno, mientras que su acceso al
puerto maritimo de Buenaventura le permite conectar con los mercados internacionales de manera

eficiente (Guevara Lopez et al., 2016; Sanchez Lopez, 2018).

El puerto maritimo de Buenaventura, situado a aproximadamente 120 kilometros al oeste de Cali,

es uno de los puertos mas importantes de Colombia en términos de volumen de carga y movimiento
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de contenedores (Guevara Lopez et al., 2016; Ministerio del transporte, 2021). Esta conexion
directa con el océano Pacifico proporciona a Cali una ventana al comercio internacional,
facilitando la importacion y exportacion de productos hacia y desde otros continentes (Fajardo
Barragan, 2017; Otero, 2014). Esta infraestructura portuaria eficiente y moderna potencia el

comercio exterior de la ciudad, permitiendo el flujo de mercancias de manera rapida y segura.

Desde 2016, la ciudad de Cali ha sido testigo de un impresionante crecimiento econémico que ha
continuado en un proceso de aceleracion. Este fendbmeno no se debe a una sola causa, sino que es
el resultado de una combinacion de factores que han contribuido al desarrollo sostenido y al

fortalecimiento del tejido empresarial en la region.

Uno de los principales impulsores del crecimiento econémico de Cali ha sido la diversificacion de
su canasta exportadora. Durante décadas, la ciudad habia dependido en gran medida de sectores
tradicionales como la agricultura y la industria manufacturera. Sin embargo, en los Ultimos afios,
se ha producido un cambio significativo hacia la diversificacion de las exportaciones, lo que ha
reducido la dependencia de sectores especificos y ha fomentado la innovacion y la competitividad

en la economia local (Pérez Ramirez, 2021).

Esta diversificacion ha sido posible gracias a una serie de politicas y programas gubernamentales
orientados a promover la internacionalizacion de las empresas locales, asi como a la inversion en
investigacion y desarrollo. Ademas, la apertura de nuevos mercados internacionales y la firma de
acuerdos comerciales han brindado a las empresas de Cali oportunidades para expandirse y

diversificar sus operaciones.

Otro factor clave en el crecimiento econdmico de Cali ha sido la fortaleza del tejido empresarial

en laregion. La ciudad cuenta con un ecosistema empresarial dinamico y diverso, que abarca desde
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pequefios emprendimientos hasta grandes corporaciones (Secretaria de Desarrollo Econdmico,
2017). Esta variedad de empresas contribuye a la generacion de empleo, la atraccion de inversiones

y la innovacién en la economia local.

6.1. MiPymes del sector comercio de Cali en el periodo 2018-2022

A partir del proceso metodoldgico descrito en el apartado 4.4 de este documento se reunio
informacion que permitio caracterizar a las MiPymes del sector de comercio en Cali durante el
periodo 2018 al 2022. Sin embargo, para empezar toca identificar lo que se entiende por MiPymes

en el contexto colombiano y en especial en el contexto del sector comercial.

Desde disciplina administrativa, termino empleado para hacer referencia a el hecho de hacer
investigacion en Administracion y sus areas afines como la contabilidad (Arrubla Zapata et al.,
2009; Pineda-Henao et al., 2021; Pineda-Henao & Tello-Castrillon, 2018), se hace referencia a la

organizacion como uno de sus objetos de estudio.

En tal sentido, las organizaciones son vistas desde diferentes perspectivas. Por un lado, se les
reconoce como entidades que luchan por su supervivencia a través de la motivacion de los actores
sociales (Pfeffer, 2000), al tiempo que sirven como punto de convergencia de intereses y objetivos
de diversos grupos e individuos, trascendiendo asi los intereses individuales (Méndez Picazo,
2005; Tello-Castrillén, 2009). Por otro lado, se entienden como actores indispensables en la
dinamica social, proporcionando una estructura para la accion individual y colectiva (North, 1992,
2006; Tello-Castrillon, 2018), destacando como las principales impulsoras de las acciones digitales
(Londofio-Cardozo & Pérez de Paz, 2021; Londofio-Cardozo & Restrepo-Sarmiento, 2022). En
ultima instancia, se conciben como creaciones humanas orientadas a alcanzar metas especificas

(Dévila, 2001).
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Esto permite identificar que existen distintos tipos de organizaciones de acuerdo con diversos
criterios clasificatorios (Bernal Torres, 2007; Londofio-Cardozo & Hernandez, 2018). Sin
embargo, es posible afirmar que todas las empresas, sin importar su tamafio son organizaciones,
pero no todas las organizaciones son empresas. Las empresas tienen fines de lucro, algo que no
tienen todas las organizaciones (Londofio-Cardozo & Hernandez, 2018). Ahora bien, dados los
diversos criterios para ordenar y clasificar a las organizaciones, para el objeto de este trabajo es

posible emplear el criterio legal de Colombia para la clasificacion de las empresas por tamafio.

En Colombia, el Ministerio de Comercio, Industria y Turismo definié establecer el tamafio de las
empresas a partir de las ventas o ingresos por actividades ordinarias anuales medidas en Unidades
de Valor Tributario, o0 UVT, y del sector en que se encuentren (Decreto 957, 2019). La Tabla 1
sintetiza la clasificacion para las MiPymes del sector comercio con la equivalencia en pesos

colombianos a 2022.

Tabla 1 Clasificaciéon de MiPymes del sector comercio en Colombia Segin normatividad

EQUIVALENTE EN PESOS

CATEGORIA INGRESOS UVT ANUALES (APROXIMADO) 2022
MICROEMPRESA | Inferior o igual a 44.769 Hasta $1.701.401.076
PEQUENA Superior a 44.769 e inferior o igual a Entre $1.701.401.077 y hasta
EMPRESA 431.196 $16.387.172.784

MEDIANA Superior a 431.196 e inferior o igual a Entre a $16.387.172.785 y hasta
EMPRESA 2.160.692 $82.114.938.768

Fuente: Elaboracion propia con base en Decreto 957 de 2019 y en Bancoldex (2024)

Una vez identificado lo que en este trabajo se entiende por MiPyme es menester ahondar en la
informacidn sobre el sector encontrada en las fuentes consultadas. Durante el periodo estudiado,
el sector econdmico de Cali experimento una serie de transformaciones y tendencias que reflejaron

tanto los desafios como las oportunidades inherentes a la dinamica economica regional.
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La informacion extraida de las fuentes revela una panoramica amplia de diversos aspectos
economicos, que van desde el crecimiento del PIB hasta la creacion de empresas, pasando por

indicadores clave como el empleo, la inflacion y el comercio.

Tras un periodo de cuatro afios marcado por una desaceleracion econémica, el panorama para
Colombia experimentd un cambio significativo en 2018, con una tendencia al alza en el
crecimiento, aunque a un ritmo mas moderado de lo anticipado inicialmente. EI Producto Interno
Bruto (PIB) nacional registro una expansion del 2,6%, sefialando una mejora en comparacion con
afios anteriores (Fondo Monetario Internacional, 2024). Este crecimiento fue impulsado por
sectores clave como la administracién publica y defensa, actividades profesionales y cientificas,
asi como el comercio y transporte (Grupo de Coyuntura Economica de EAFIT, 2024). La demanda
interna, especialmente el consumo de los hogares y la inversion, desempefiaron un papel
fundamental en este repunte econémico (Comision Econdémica para América Latina y el Caribe

(CEPAL), 2023).

En el &mbito externo, el valor de las exportaciones totales experimentd un aumento, impulsado en
gran medida por el sector petrolero y sus derivados. A pesar de esta mejora en las exportaciones,
el saldo de la cuenta corriente de Colombia continu6 siendo negativo, aunque se observé una ligera
mejoria con respecto al afio anterior. Ademas, la inflacion anual se situ6 en un 3.18% (DANE,
2019), dentro de un contexto caracterizado por una politica monetaria expansiva implementada
por el Banco de la Republica desde abril de 2018 (Comisién Econdémica para América Latinay el
Caribe (CEPAL), 2023; Direccion de Estudios Econdémicos Departamento Nacional de

Planeacion, 2024).

Sin embargo, no todo fueron noticias positivas, ya que la confianza del consumidor mostré un

deterioro continuado a lo largo de 2018, influenciada en parte por el tramite y la aprobacion de la
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Ley de Financiamiento hacia finales de afo. Esta legislacion, disefiada para recaudar al menos
COP 7 billones en 2019, generd incertidumbre entre los consumidores y empresarios, lo que afecto

negativamente la percepcion sobre la economia (La Republica, 2022; Suarez Ortiz, 2019).

Por otro lado, el desempefio econémico de Cali y el Valle del Cauca en 2018 fue en general
positivo, con maltiples indicadores de actividad productiva que arrojaron resultados favorables,
superando en algunos casos los registros del afio anterior (Grupo de Estudios empresariales y de
competitividad, 2023a). Un ejemplo destacado fue la creacion de empresas, tanto a nivel nacional
como regional. En Colombia, se crearon un total de 333,487 nuevas empresas en 2018, lo que
represento un incremento del 0,8% en comparacion con el afio anterior (Montes, 2019). En el Valle
del Cauca, especificamente, se registraron 28,499 nuevas empresas en el mismo periodo,
reflejando un crecimiento significativo del 7,6% en relacion con el afio anterior (Unidad

Econdmica y de Competitividad, 2023).

Estos datos subrayan la vitalidad y la capacidad de recuperacion de la economia colombiana, asi
como la importancia de la inversion y el emprendimiento como motores del crecimiento. A pesar
de los desafios internos y externos, el pais muestra signos de resiliencia y dinamismo, sentando las

bases para un futuro econémico mas sélido y prospero.

El afio 2019, por su parte, representdé un periodo de desaceleracion a nivel mundial, con el
crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB) global registrando un descenso del 2,9% en
comparacion con el afio anterior (Banco Mundial, 2020). Este fendmeno se observé tanto en las
economias avanzadas como en las emergentes, debido a diversos factores como las tensiones
comerciales, la incertidumbre relacionada con el Brexit y las vulnerabilidades financieras (Banco
Mundial, 2020). Sin embargo, en contraste con esta tendencia global, la economia colombiana

experimentd un crecimiento del 3,3%, superando significativamente el promedio de América
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Latina y el Caribe (0,1%) y América del Sur (-0,2%) (CEPAL, 2020). Colombia también exhibio

el mayor dinamismo entre las siete economias mas grandes de América Latina.

Los sectores que impulsaron el crecimiento econdmico en Colombia durante 2019 fueron
principalmente obras civiles, actividades financieras y de seguros, comercio, transporte y
alojamiento, asi como la administracion pablica, defensa, salud y servicios sociales (DANE, 2024).
El sector comercial se beneficid tanto de la migracion venezolana como del flujo de remesas
enviadas por colombianos en el extranjero. Sin embargo, el sector de construccion de edificaciones
experimento una contraccion del 7,7%, a pesar del crecimiento en la venta de unidades de vivienda

de interés social (CEPAL, 2020).

En el dmbito interno, la demanda se vio impulsada por un mejor desempefio del consumo,
especialmente por parte de los hogares, y la inversién. No obstante, las exportaciones de bienes
disminuyeron en un 5,7% en comparacion con 2018, principalmente debido a la caida en las ventas
de petréleo y sus derivados, asi como del carbon. Sin embargo, al incluir las exportaciones de

servicios y desde las Zonas Francas, el valor total de las exportaciones aumento un 3,1% en 20109.

La inflacion se mantuvo dentro del rango meta del Banco de la Republica, con un 3,8% anual,
gracias a la politica monetaria expansiva implementada desde abril de 2018. Por otro lado, la
confianza del consumidor experimenté un deterioro durante 2019, reflejando una mayor
preocupacion por parte de los consumidores debido al desempleo y la devaluacion del peso

colombiano.

En el Valle del Cauca, el crecimiento del PIB se situd en el 2,9% hasta el tercer trimestre de 2019,
ligeramente por debajo del promedio nacional (DANE, 2024). Sin embargo, el departamento

continué mostrando una economia robusta, con un aumento en las ventas minoristas en Cali y un
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notable dinamismo en el sector turistico. A pesar de una ligera contraccion en la matricula de
vehiculos nuevos, el sector turistico registré un aumento en la llegada de turistas extranjeros y una

ocupacion hotelera historica del 54,8% (DANE, 2024).

En términos de comercio exterior, aunque el valor de las exportaciones totales del Valle del Cauca
disminuyd ligeramente, las exportaciones desde Zonas Francas experimentaron un crecimiento del
24,1%. Ademaés, el departamento registr6 un aumento significativo en las exportaciones
agropecuarias, destacandose productos como el azlcar, café sin tostar y articulos de confiteria. Por
otro lado, las importaciones aumentaron en un 1,7%, principalmente orientadas hacia materias

primas y productos intermedios para la industria.

El panorama empresarial en Colombia, y especificamente en el Valle del Cauca, mostré un
crecimiento significativo en 2019. La creacion de empresas aumento tanto a nivel nacional como
regional, con un incremento del 6,7% en el Valle del Cauca. La renovacion de matricula mercantil
también mostro un crecimiento del 5,3% en Cali, mientras que el valor de los activos reportados
por las empresas de la regién experiment6 un aumento del 57,4% entre 2013 y 2019. En términos
sectoriales, se observé un crecimiento en sectores como otros servicios, servicios administrativos,

suministro de electricidad y gas, actividades artisticas, e informacién y comunicaciones.

El afio 2020 se caracteriz6 por una contraccion econdmica tanto a nivel nacional como regional,
como resultado de las medidas implementadas para contener la propagacion de la COVID-19. A
pesar de esto, algunos sectores lograron mantener cierto nivel de actividad, como el agropecuario,
la fabricacion de alimentos, el sector financiero y la construccion, aunque se vieron afectados por
el contexto general. A nivel nacional, la economia colombiana se contrajo un 6,8%, reflejando la

tendencia global de desaceleracion debido a la pandemia.
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En el Valle del Cauca, el PIB habria disminuido un 7,2% hasta el tercer trimestre de 2020, aunque
esta cifra fue ligeramente mejor que el promedio nacional (DANE, 2024). A pesar de la
contraccion, el departamento mostré cierta capacidad de adaptacion, evidenciada por su
desempefio relativamente mejor que el promedio nacional. No obstante, la magnitud de la
contraccion subraya la necesidad de medidas para estimular la recuperacion economicay fortalecer

la resiliencia en el futuro (DANE, 2024).

El comercio interno y el turismo en el Valle del Cauca fueron gravemente afectados, con una fuerte
disminucion en indicadores como las matriculas de vehiculos nuevos, las ventas minoristas y la
Ilegada de turistas internacionales. Esta situacion reflejé los efectos negativos de la pandemiay las

restricciones asociadas.

En el &mbito empresarial, se observé una reduccion en la creacion de nuevas empresas tanto a
nivel regional como nacional. En el Valle del Cauca, se registraron 28,839 nuevas empresas en
2020, lo que representd una disminucién del 5,4% en comparacion con el afio anterior. Ademas,
el nimero de empresas que renovaron su matricula mercantil disminuyd en un 10,0%, reflejando

un ambiente empresarial menos dindmico durante el afio.

El mercado laboral enfrentdé desafios significativos, con un aumento notable en la tasa de
desempleo en Cali, que paso del 12,5% en 2019 al 20,4% en 2020. A pesar de esto, la ciudad
mantuvo una proporcion relativamente alta de empleo formal, lo que sugiere cierta estabilidad en

la calidad del empleo a pesar de la crisis.

En términos de inflacién, Cali experimentd un aumento del 1,9% en 2020, ligeramente superior al

dato nacional del 1,6%. Las divisiones de gastos que experimentaron la mayor inflacion fueron la
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salud y alimentos y bebidas no alcohodlicas, lo que puede haber ejercido presion sobre el poder

adquisitivo de los consumidores.

A pesar de los desafios, el Valle del Cauca muestra signos de resiliencia y adaptabilidad en medio
de la crisis econdmica global. Las perspectivas para 2021 son optimistas, con expectativas de una
recuperacion impulsada por la ejecucion de obras civiles, el aumento del consumo de los hogares
y la mejora del comercio y la produccion industrial. La inversion en infraestructura y la apertura a

mercados externos jugaran un papel fundamental en esta recuperacion econémica.

El balance econdmico de Cali y el Valle del Cauca en 2021 muestra signos alentadores de
recuperacion después de enfrentar los desafios provocados por la pandemia de COVID-19 y otros
factores externos (Banco de la Republica, 2022). Varios sectores clave, como textiles,
confecciones, marroquineria, financiero, turismo y construccion de viviendas, exhibieron
resultados positivos, contribuyendo a la mejora general de la economia regional. Ademas, se
observé una recuperacion en el comercio y la industria, lo que impulsé ain maés la actividad

econdmica en la region (Ocampo Gaviria, 2023).

En el ambito nacional, la economia colombiana experimentd un crecimiento del 10,6% en 2021,
superando el promedio de América Latina y el Caribe, asi como las economias de Argentina,
México y Brasil. Este crecimiento fue impulsado por sectores como actividades artisticas,

recreacion, comercio, transporte e industrias manufactureras (Ocampo Gaviria, 2023).

En el Valle del Cauca, los resultados preliminares del ultimo trimestre indican una recuperacién
destacada en comparacion con el contexto nacional. Esto sugiere que la region esta superando los
impactos adversos de la pandemia y los eventos relacionados con el paro nacional. Es importante

resaltar que, en el periodo anterior a la pandemia, entre 2014 y 2019, el crecimiento promedio
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anual de la economia del Departamento fue superior al promedio nacional, lo que indica una base
sOlida para la recuperacion econémicay el potencial de la region para retomar su dinamismo en el

contexto nacional.

A nivel sectorial, el comercio interno y el turismo en el Valle del Cauca mostraron sefiales de
recuperacion y crecimiento en 2021. Las ventas minoristas aumentaron un 10,6%, mientras que el
nimero de matriculas de vehiculos nuevos experimentd un aumento del 20,7%. Ademas, el
turismo internacional y nacional mostré un fuerte repunte, con aumentos significativos en el

numero de pasajeros movilizados por el aeropuerto y los ingresos de actividades hoteleras.

En el &mbito empresarial, se observo un crecimiento en la creacion de nuevas empresas tanto a
nivel regional como nacional. En el Valle del Cauca, se crearon un total de 29.785 empresas
formales en 2021, mientras que en la jurisdiccién de la Camara de Comercio de Cali se registraron
19.661 empresas nuevas. Ademas, el nimero de empresas que renovaron su matricula mercantil

aumento, lo que indica un mayor dinamismo en el tejido empresarial de la region.

En cuanto al mercado laboral y la inflacion, se registraron mejoras en la tasa de desempleo en Cali
y el Valle del Cauca, asi como un aumento en la inflacién. Ademas, se observé que las comunas 2
y 17 de Cali reportaron el mayor nimero de empresas registradas en 2021, lo que indica un
dinamismo empresarial en esas areas. Sin embargo, persisten desafios como la necesidad de
generar mas empleo y controlar la inflacion para mantener la estabilidad econdémica y promover

un crecimiento sostenido en el proximo afio.

El panorama econdémico nacional en 2022 reflejé un crecimiento sélido para Colombia, con un
aumento del 7,5% en su producto interno bruto (PIB), superando las expectativas y destacandose

por encima del promedio de América Latina y el Caribe (Comision Econdmica para América
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Latinay el Caribe (CEPAL), 2023; DANE, 2024). Este crecimiento también excedio el desempefio
de economias vecinas como Brasil y México. En comparacion con los niveles previos a la
pandemia en 2019, la economia colombiana en 2022 mostro un incremento del 10,5%, indicando

una recuperacion robusta.

Las actividades productivas fueron un motor importante de este crecimiento, con once de las doce
medidas por el DANE mostrando variaciones positivas. Sectores como actividades artisticas y
entretenimiento, informacién y comunicaciones, asi como comercio y transporte, jugaron un papel
crucial en el impulso del PIB (Ocampo Gaviria, 2023). Sin embargo, el sector agricola experimento
una contraccion del 1,9% debido a problemas como la disminucion en el cultivo del café y

afectaciones climaticas en diversas regiones (Banco de la Republica, 2022).

A pesar de estos desafios, tanto el consumo nacional como el de los hogares mostraron signos de
recuperacion en 2022, aunque a un ritmo mas lento en comparacion con el afio anterior. Por otro
lado, la inversion experimentd un crecimiento acelerado, aumentando en un 19,5% con respecto

al afio anterior (Ocampo Gaviria, 2023).

Las exportaciones de Colombia también tuvieron un desempefio destacado en 2022, con un
aumento del 38,0% en el valor en délares de los bienes exportados. Este incremento fue impulsado
principalmente por el alza de los precios de productos basicos como los hidrocarburos. Sin
embargo, la inflacion en el pais fue del 13,12%, superando por segundo afio consecutivo el rango
meta establecido por el Banco de la Republica. Este aumento se debid a la escasez generalizada de

insumos, el fortalecimiento del délar y el impacto climatico del Fenémeno de la Nifia.
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Ante estos desafios inflacionarios, el Banco Central implementd una politica monetaria
contractiva, incrementando significativamente la tasa de interés de intervencién, que alcanzé un

maximo histérico del 12,75% en enero de 2023.

En el &mbito regional, el Valle del Cauca mostré un crecimiento del 8,4% en su PIB, superando el
promedio nacional. Esta acelerada recuperacion econdémica en el departamento se vio impulsada
por diversos factores, incluyendo un incremento en las actividades comerciales y turisticas. En
particular, el comercio interno experimenté un aumento del 8,0% en las ventas minoristas,
destacandose sectores como prendas de vestir y accesorios, asi como la venta de articulos

culturales y de entretenimiento.

En cuanto al mercado laboral, el Area Metropolitana de Cali registré una tasa de desempleo del
9,4% durante el ltimo trimestre de 2022, la mas baja en los ultimos 16 afios (El Pais, 2024). El
namero de personas empleadas aumento significativamente en el mismo periodo, reflejando una
mejora en las condiciones laborales. Sin embargo, la inflacion en Cali alcanzé un maximo histérico
del 13,67%, afectando principalmente sectores como alimentos, bebidas, muebles y articulos para

el hogar (Departamento Nacional de Planeacion, 2023).

En términos de dinamismo empresarial, tanto el Valle del Cauca como Cali mostraron un aumento
en la creacion de empresas formales en 2022. Se registraron 31.240 nuevas empresas en el
departamento, con un incremento del 4,8% respecto al afio anterior. En la jurisdiccion de la Camara
de Comercio de Cali, se inscribieron un total de 106.467 empresas en 2022, representando un
aumento del 7,3% en comparacion con el afio anterior (Grupo de Estudios empresariales y de
competitividad, 2023b). Los sectores predominantes en el tejido empresarial de Cali fueron

comercio, industria y alojamiento y comida, reflejando una diversidad en la economia local.
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En este sentido, al analizar de manera integral los datos presentados y al compararlos en su
conjunto, se pueden observar ciertas caracteristicas notorias. Durante el periodo estudiado, el

panorama economico de Cali demostro tanto dinamismo como desafios constantes.

En primer lugar, se observa un cambio significativo en el crecimiento econdmico de la region. Si
bien hubo fluctuaciones afio tras afio, en general, se registr6 un aumento en el PIB, destacandose
especialmente el crecimiento del 8,4% en 2022, superando la media nacional. Este aumento refleja

una recuperacion econémica notable después de enfrentar desafios en afios anteriores.

Por otro lado, algunos sectores mantuvieron su importancia a lo largo del periodo analizado. El
comercio interno y el turismo, por ejemplo, siguieron siendo motores clave del crecimiento
econdmico, contribuyendo de manera significativa al PIB y generando empleo en la region.
Ademas, la creacion de empresas formales experimentd un aumento constante, lo que sugiere un

ambiente propicio para la inversion y el emprendimiento.

Sin embargo, a pesar de estos avances, persistieron desafios importantes. La inflacién se mantuvo
alta durante todo el periodo, superando el rango meta del Banco de la Republica en varios afios.
Esta situacion plantea preocupaciones sobre el poder adquisitivo de los ciudadanos y la estabilidad
econdmica en general. Ademas, la informalidad laboral siguié siendo un problema, lo que afecta

la calidad del empleo y la inclusion social en la regién.

En términos de politicas econdmicas, se implementaron medidas para abordar estos desafios. Se
observd una politica monetaria contractiva en respuesta a la inflacion, con incrementos
significativos en la tasa de interés de intervencion por parte del Banco Central. Sin embargo, queda
pendiente la necesidad de politicas que promuevan la formalizaciéon del empleo y mejoren la

competitividad de la regién en un contexto global cambiante.

68



A pesar de estos desafios, hay aspectos positivos que resaltar. La diversificacion economica de la
region, evidenciada por el crecimiento en sectores como actividades artisticas y entretenimiento,
informacidn y comunicaciones, y comercio y transporte, ofrece oportunidades para la resiliencia
economica y la adaptaciéon a nuevos entornos. Ademas, la celebracion de eventos deportivos
internacionales en Cali destacd el potencial turistico y cultural de la region, promoviendo su
visibilidad a nivel nacional e internacional (Grupo de Estudios empresariales y de competitividad,

2023D).
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7. Evaluacion del rendimiento financiero de las empresas analizadas periodo 2018-2022

Una vez obtenida la informacion de la plataforma EMIS (véase numeral 4.3.1), se procedio a
depurar y organizar los datos financieros para facilitar su manejo y uso, considerando la diversidad

de tamafio de las empresas estudiadas.

Para evaluar el desempefio financiero de cada MiPyme segun su actividad, se calcularon diversos
indicadores, que incluyen liquidez (razon corriente), endeudamiento (nivel de endeudamiento),

rentabilidad (del patrimonio) y eficiencia (rotacion de cuentas por pagar, cobrar e inventarios).

Posteriormente, se llevé a cabo el célculo de los inductores de valor, utilizando como referencia
los estados financieros obtenidos de la base de datos de Emis Professional de las MiPymes del
sector comercial de Cali durante el periodo mencionado. Estos inductores se clasificaron por

actividad econdmica para permitir un analisis mas detallado.

Los célculos para derivar el Economic Value Added (EVA) comenzaron con la consideracion de
las fuentes de capital, dada la predominancia de recursos propios (patrimonio) y deuda en las

MiPymes. Esta ponderacion permitié determinar el costo de cada una de estas fuentes.

Asimismo, se calcul6 el costo de la deuda después de impuestos, basado en el gasto
financiero/deuda a corto y largo plazo, y se multiplicé por la tasa impositiva de cada afio estudiado

(2018-2022) para obtener la ponderacion del costo de la deuda después de impuestos.

Para la rentabilidad de los socios, se buscd generar un rendimiento esperado, calculando un
porcentaje basado en la tasa de consumo promedio para los afios 2018 a 2022, sumado al indice
de inflacion correspondiente a cada afio. Este porcentaje se multiplicd por el porcentaje de
participacion del patrimonio en las fuentes de financiacion para obtener el costo ponderado de la

fuente de patrimonio.
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El costo de capital promedio ponderado (CK), siendo la rentabilidad minima que los activos deben
producir, se calculé sumando el costo ponderado de la fuente de deuda al costo ponderado de la

fuente de patrimonio.

Para el andlisis del desempefio financiero, fue necesario identificar los inductores de valor
necesarios de acuerdo con Garcia Serna (2015) y presentados en la Figura 5. El objetivo de esta
identificacion es comprender qué variables de las actividades econémicas de las MiPymes pueden

incidir o afectar su valor.

Después de determinar este porcentaje esperado por los socios se procedioé a multiplicarlo por el
porcentaje de participacion del patrimonio en las fuentes de financiacion, para obtener el costo

ponderado de la fuente de patrimonio.

» Costo de capital promedio ponderado (CK): siendo la rentabilidad minima que deben producir

los activos, utilizandose la siguiente formula:
CK = costo ponderado de la fuente de deuda + costo ponderado de la fuente de patrimonio

Para todo ello se calcularon los inductores de valor segin lo planteado por Garcia Serna (2015).
Uno de estos es fue la Palanca de Crecimiento (PDC), definida por Garcia Serna (2015) como la
relacion estructural entre el Margen EBITDA y el Capital Empleado (PKT) de una empresa. Esta

métrica permite determinar la atraccién de una empresa y se calculé utilizando la formula:

PDC = Margen EBITDA |/ PKT.

Otro indicador es el EVA, que representa la diferencia entre la utilidad operativa después de
impuestos (UODI) y el costo financiero de los activos utilizados por la empresa. Se calculo

utilizando la férmula;
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EVA = UODI — (Activos Netos de Operacion x Costo de Capital Promedio Ponderado — CK).

La Utilidad Operativa Después de Impuestos (UODI) se obtiene aplicando la tasa de impuestos de
la empresa a la utilidad operativa, sin considerar la existencia de deuda. Este calculo se realiza

para evitar errores conceptuales.

Los Activos Netos de Operacién o Capital Empleado representan los activos operativos menos la

porcién financiada por los proveedores de bienes y servicios.

Se alinearon los indicadores con la creacidn de valor, asegurando que su calculo refleje un impacto
en el EVA, como lo propone Garcia Serna (2015). Un indicador se considera alineado con la

creacion de valor si puede influir en el EVA, segun lo define el autor.

Ademas, se calcularon otros inductores, como el Margen EBITDA, que refleja la eficiencia
operativa de una empresa, expresado como el EBITDA dividido por las ventas. También se calculd
la Productividad del Capital de Trabajo (PKT), que determina como se utilizan los recursos
comprometidos en capital de trabajo para generar valor agregado, y la Productividad del Activo
Fijo, que muestra codmo se aprovecha la capacidad instalada en el proceso de generacion de valor

para los propietarios.

7.1. Analisis de las MiPymes de acuerdo con el codigo C1UU

La sectorizacion de las empresas conforme a la actividad econdmica designada por el ClIU
(Clasificacion Industrial Internacional Uniforme) representa una practica habitual en la realizacion
de andlisis comparativos y estudios econdémicos. ElI CIIU constituye un sistema de clasificacion
normativo empleado a escala global con el propésito de categorizar las diversas actividades

econdmicas llevadas a cabo por las empresas.
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La agrupacion de las empresas segun su actividad econémica de acuerdo con el CIIU facilita la
gjecucién de andlisis comparativos mas precisos y minuciosos. Esta metodologia posibilita la
identificacion de tendencias, patrones y caracteristicas especificas dentro de sectores o industrias

particulares, al tiempo que facilita la comparacion entre empresas que operan en un mismo ambito.

Particularmente en el contexto de las pequefias y medianas empresas (pymes), este tipo de analisis
puede resultar sumamente provechoso para comprender con mayor profundidad su desempefio,
desafios y oportunidades dentro de su sector especifico. La agrupacion de pymes con objetivos
sociales comunes, conforme a la clasificacion del Cl1U, permite obtener perspectivas significativas
sobre su comportamiento en el mercado, sus practicas comerciales, su nivel de competitividad,

entre otros aspectos relevantes.

En este sentido, resulta pertinente examinar las razones financieras de las empresas seleccionadas
con el fin de analizar el desempefio financiero del sector de comercio en Cali, especificamente de
las PYME, durante el periodo comprendido entre 2018 y 2022, a través de indicadores contables

y de gestion de valor.

7.1.1. Actividad econémica 451 comercio de vehiculos automotores

En primer lugar, el crecimiento en las ventas netas emerge como un indicador relevante, revelando
un incremento general a lo largo de los afios. Es particularmente notable el desempefio de Agricola
Automotriz S.A.S. y Autocordillera S.A.S., quienes exhiben aumentos notables en 2021 y 2022,

ver Tabla 2.

La eficiencia operativa se evalla mediante la actividad, donde se considera la rotacion de cartera,
inventarios y activos totales. Aungue todas las empresas mantienen una rotacion positiva en
general, se observan variaciones significativas entre ellas. Por ejemplo, Auto Orion S.AS. y
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Ssangyong Motor Colombia S A en Reorganizacion muestran una rotacion mas baja en

comparacién con otras empresas en ciertos aspectos.

El endeudamiento constituye otro aspecto crucial. La mayoria de las empresas presentan niveles
de endeudamiento dentro del rango del 35% al 120%, aunque hay excepciones destacables, como
el caso de Ssangyong Motor Colombia S A en Reorganizacion, que exhibe un nivel de

endeudamiento excepcionalmente alto.

Al respecto de la rentabilidad, si bien la mayoria de las empresas muestran margenes de utilidad
bruta consistentes, hay variaciones significativas en los margenes operacionales y netos entre ellas.
Sobre el rendimiento, se observan diferencias notables entre las empresas en términos de eficiencia

en la generacion de ganancias y rentabilidad para los accionistas.
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Tabla 2 Razones financieras CIUU 451

18.441 293421 3530 11,99 3,92 -1033,03% 3582% 86,41% 5581%  15581% 1228% 7,19%  4,06% 28,16% 24,79% 28,16% 24,79%
2.019 82589 20.241 3637,64 27,09 17,30 4,13 1467,33% 36,43% 90,22% 57,32%  157,32% 11,98% 7,31% 4,35% 30,20% 28,27% 30,20%  28,27%
Agricola Automotriz S.A.S. |2.020 66.253 19.779 2683,75 29,82 20,70 3,40 1197,70% 37,24% 87,26% 59,35%  159,35% 12,08% 6,92%  3,99% 23,52% 21,62% 23,52% 21,62%
2.021 95392 25407 5281,74 30,94 26,22 3,79 1716,16% 52,73% 92,29% 111,54% 21154% 12,79% 8,43% 5,48% 31,99% 43,98% 31,99%  43,98%
2.022 42.011 28.159 338565 7,71 552 153 732,84% 64,08% 93,89% 17840% 278,40% 13,80% 1121% 7,84% 17,20% 33,47% 17,20% 33,47%
2.018 42.295 15.970 -113224 843 552 2,72 131480% 98,65% 40,37% 7329,69% 7429,69% 13,64% -1,83% -2,61% -4,96% -526,75% -4,96% -526,75%
2.019 50.147 18.187 0,82 9,18 6,26 2,85 1160,65% 98,81% 48,54% 8328,29% 8428,29% 12,68% 2,61% 0,00% 7,44% 038% 7,44%  0,38%
Auto Orion S.A.S 2.020 39.736 16.011 243,19 6,87 6,44 262 136693% 97,13% 4528% 3388,39% 3488,39% 10,93% 2,05% 058% 537% 52,98% 537% 52,98%
2.021 53.705 15.246 82366 9,78 6,87 3,61 3659,54% 91,59% 53,45% 1088,60% 1188,60% 10,84% 2,08%  1,50% 7,52%  64,22%  7,52% = 64,22%
2.022 73474 18582 211322 13,15 6,30 4,03 494303% 81,73% 26,88% 447,20% 547,20% 13,49% 5,06% 2,82% 20,39% 62,23% 20,39% 62,23%
2.018 61.065 18.487 -297,64 8,74 6,30 3,33 222998% 7841% 77,67% 363,15%  463,15% 1579% 1,64% -0,48% 547% -7,46%  547%  -7,46%
2.019 74223 21381 297,81 899 6,24 348 347798% 7994% 92,59% 398,47%  498,47% 15,04% 2,53%  0,40% 8,80% 6,94%  8,80% 6,94%
Automotores Farallones Sas [2.020 55.020 16.229 45354 943 575 346 2717,96% 71,46% 89,25% 250,34%  350,34% 17,28% 3,10% 081% 10,72% 9,79%  10,72%  9,79%
2.021 66.999 14.411 1102,08 1192 10,86 4,69 324507% 62,85% 86,88% 169,18%  269,18% 1843% 3,63% 1,63% 17,00% 20,59% 17,00%  20,59%
2.022 80.800 24.801 1499,19 947 4,82 328 375838% 7589% 93,67% 314,83% 41483% 20,39% 453% 1,84% 14,87% 25,08% 14,87% 25,08%
2.018 19.677 9.110 -152,26 6,05 398 223 365287% 80,37% 76,21% 409,34% 509,34% 11,69% 049% -0,75% 1,10% -851% 1,10% -8,51%
2.019 32983 11.288 -57,06 690 594 298 5231,12% 84,66% 74,26% 551,91% 651,91% 10,31% -0,66% -0,17% -1,96% -3,29% -1,96% -3,29%
Autama Motor S.A.S. 2.020 27.137 9.040 -14391 10,75 6,21 3,07 11624,63% 82,44% 69,30% 469,40%  569,40% 11,16% 0,99% -0,52% 3,06%  -9,06%  3,06%  -9,06%
2.021 72.155 16.409 1374,92 1622 8,64 4,42 9532,40% 81,95% 82,37% 453,86% 553,86% 12,75% 4,07% 1,90% 17,98% 46,41% 17,98% 46,41%
2.022 81.188 21.415 139723 11,18 6,52 3,81 9054,54% 79,64% 81,26% 391,20% 491,20% 14,73% 3,93% 1,71% 14,98% 32,05% 14,98% 32,05%
2.018 18.219 5.347 89,34 7,66 12,56 3,52 1562,98%  93,75% 97,40% 1499,17% 1599,17% 9,78%  1,06% 047% 3,73% 26,72% 3,73%  26,72%
2.019 24.487 7.043 113,15 8,10 9,03 3,55 2344,08% 93,65% 97,46% 1473,70% 1573,70% 10,04% 156%  0,45% 554%  2528%  554%  25,28%
Motorwagen S.A.S. 2.020 21.015 4.864 140,52 9,08 13,32 448 247865% 87,91% 96,94% 727,17% 827,17% 11,84% 455%  0,65% 20,36% 23,90% 20,36%  23,90%
2.021 32572 4277 124768 14,34 30,51 7,80 5759,77% 57,08% 67,17% 133,00% 233,00% 12,46% 543% 3,74% 42,34% 67,97% 42,34% 67,97%
2.022 43.659 9.187 168847 10,45 9,00 490 650953% 70,35% 97,32% 237,25%  337,25% 13,87% 6,06% 3,75% 29,68% 61,98% 29,68% 61,98%
2.018 20.232 10.057 533,11 7,61 16,03 2,08 1827,15% 42,00% 78,90% 72,42% = 172,42% 10,92% 3,26% 2,55% 6,79%  9,14%  6,79%  9,14%
2.019 25134 11.373 340,34 7,88 27,79 222 2044,02% 4572% 64,54% 84,22%  184,22% 11,02% 3,06% 1,35% 6,80% 551%  6,80%  551%
Autocordillera S.A.S. 2.020 22.072 10.771 508,54 8,96 2553 2,08 2711,03% 4584% 67,80% 84,64%  184,64% 11,50% 4,46% 2,27% 9,26%  8,72%  9,26%  8,72%
2.021 37.254 14.053 123869 13,00 3541 265 557,39%  49,67% 74,13% 98,70%  198,70% 13,26% 590%  3,32% 15,66% 17,51% 15,66% 17,51%
2.022 58.142 18379 1702,71 12,18 19,54 3,17 819,99%  53,23% 72,40% 113,80% 213,80% 14,65% 535% 2,92% 16,97% 19,81% 16,97% 19,81%
2.018 32.873 60.710 -929,81 10,14 125 056 3594,68% 114,85% 2,96% -773,28% -673,28% 23,02% -2,38% -2,74% -1,33% 10,31% -1,33% 10,31%
2.019 30.752 58.786 -1546,18 3,04 1,11 054 3380,01% 117,97% 2,49% -656,52% -556,52% 23,03% -4,58% -4,90% -2,46% 14,64% -2,46% 14,64%
2.020 20.709 57.619 -980,75 1,78 0,93 0,36 278557% 120,03% 2,26% -599,13% -499,13% 22,12% -7,94% -4,74% -2,85%  8,50%  -2,85%  8,50%
2.021 43.172 60.795 14527,14 2556 1,65 0,71 6541,74% 9509% 6,07% 1937,90% 2037,90% 14,85% -10,74% 33,65% -7,63% 486,97% -7,63% 486,97%
2.022 72.293 66.798 202368 20,63 1,66 1,08 12830,81% 92,50% 13,60% 1234,14% 1334,14% 19,11% 3,65% 2,79% 3,96%  40,42% 3,96%  40,42%

Ssangyong Motor Colombia S
A en Reorganizacion

75



Ademas, el andlisis Dupont y Dupont Ampliado desglosan el ROE en sus componentes, lo que
permite evaluar la eficiencia operativa, la eficiencia del uso de los activos y el apalancamiento

financiero de cada empresa de manera mas detallada.

Todas las empresas analizadas exhiben niveles de endeudamiento que generan inquietud, siendo
que algunos de estos niveles superan el 100%. Esto se debe a que las empresas dependen en gran
medida del endeudamiento para financiar sus operaciones y actividades de inversion. En términos
de rentabilidad, se observa una disparidad de resultados entre las distintas empresas, donde algunas
muestran margenes de utilidad bruta y retorno sobre el patrimonio (ROE) superiores a otros. La
eficiencia en la gestion de activos también presenta variaciones significativas entre las empresas
evaluadas, evidenciandose disparidades en la rotacion de activos entre las mismas. En una vision
global, el sector automotriz se caracteriza por un desempefio heterogéneo, donde ciertas empresas
destacan en determinados aspectos mientras enfrentan desafios en otros. Se destaca la gestion del
endeudamiento y la necesidad de mejorar la rentabilidad como areas criticas para el desarrollo y

la viabilidad de todas las empresas en este sector.

7.1.2. Actividad econdmica 453 Comercio de partes, piezas (autopartes) y accesorios (lujos)

para vehiculos automotores.

El andlisis del desempefio financiero y operativo de las empresas dentro del sector de comercio de
partes, piezas y accesorios para vehiculos automotores revela una serie de tendencias y
caracteristicas significativas, ver Tabla 3. En términos de crecimiento, se observa que algunas
empresas, como Titan Tire Corporation de Colombia S.A.S. y Resortes Hercules S.A.,
experimentan un crecimiento notable en ventas netas y activos a lo largo del tiempo, indicando

una expansion positiva en sus operaciones.
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Tabla 3 Razones financieras CIUU 453

Crecimiento Actividad (eficiencia) Endeudamiento Rentabilidad Rendimiento
8 3 383 88 2 2_9 E o E o 8 e T 88 o
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2018 32.404 12.102 525 571 993 270 23,73 50,88% 72,82% 103,57% 20357% 18,20% 2,86% 161% 7,71% 883% 7,71% 8,83%
2019 35.208 12.102 618 6,20 10,85 295 2579 50,88% 72,82% 103,57% 203,57% 17,61% 286% 1,73% 8,42% 10,39% 8,42% 10,39%
Autocentro Capri S.A. 2020 28.325 12.102 535 499 837 237 20,75 5088% 72,82% 103,57% 20357% 20,97% 3,15% 187% 7,47% 9,00% 7,47% 9,00%
2021 32984 121102 1603 581 966 281 2416 5088% 72,82% 103,57% 203,57% 21,29% 597% 4,71% 16,79% 26,97% 16,79% 26,97%
2022 44.497 12.102 946 7,84 13,06 3,71 3259 50,88% 72,82% 103,57% 203,57% 21,60% 3,77% 2,11% 13,97% 1591% 13,97% 15,91%
2018 26.054 17.880 -277 518 2,77 147 -3,71 4834% 89,48% 93,58% 193,58% 31,60% 3,30% -1,06% 4,83% -3,00 4,83% -3,00%
2019 24.271 16.978 -106 527 250 1,44 6,46 46,22% 71,14%  85,95% 185,95% 33,23% 2,63% -0,43% 3,79% -1,16% 3,79% -1,16%
Codinter S.A.S. 2020 21.783  17.390 331 569 2,03 1,26 5,96 45,60% 68,61% 83,81% 18381% 3594% 598% 151% 7,55% 3,49% 7,55% 3,49%
2021 29.436 24322 1132 6,22 1,99 1,22 8,50 56,45% 86,30% 129,61% 229,61% 34,57% 9,07% 3,83% 11,03% 10,69% 11,03% 10,69%
2022 44529 37992 1599 651 120 1,18 1315 67,91% 91,65% 211,61% 311,61% 3570% 11,80% 3,57% 13,91% 13,12% 13,91% 13,12%
2018 8.696 8.718 425 385 127 1,02 8,11 26,70% 95,62%  36,42% 136,42% 33,26% 9,33% 4,78% 952% 6,65% 9,52%  6,65%
2019 9.510 9.427 668 256 153 1,03 9,40 2460% 92,17%  32,62% 132,62% 33,42% 13,15% 6,85% 13,60% 9,39% 13,60% 9,39%
Importadora El Gran Tornillo S.A.S. 2020 9.437 8.683 530 293 185 112 9,94 14,13% 91,63%  16,45% 116,45% 31,58% 11,62% 544% 13,03% 7,10% 13,03% 7,10%
2021 10.619 10.270 738 344 168 106 11,24 27,35% 9456% 37,64% 137,64% 30,79% 13,01% 6,77% 13,81% 9,89% 13,81% 9,89%
2022 16.053 10471 1292 366 250 157 1810 30,83% 9563% 4458% 144,58% 32,79% 16,92% 7,84% 26,61% 17,83% 26,61% 17,83%
2018 10.034 5.843 190 6,78 2,83 1,73 6,84 55,17% 96,78% 123,07% 223,07% 33,61% 4,82% 189% 832% 7,27% 8,32% 7,27%
2019 11.366 6.459 223 6,51 3,06 1,78 7,79 55,99% 96,75% 127,20% 227,20% 31,10% 4,37% 194% 7,79% 7,85% 7,79% 7,85%
Filtros y Filtros S.A.S. 2020 11.168 6.751 274 598 3,05 1,67 8,03 56,64% 96,98% 130,65% 230,65% 29,88% 5,08% 2,42% 850% 9,36% 850% 9,36%
2021 14.592 8.210 253 586 3,08 1,80 9,12 61,27% 97,63% 158,20% 258,20% 28,01% 351% 1,71% 6,33% 7,95% 6,33% 7,95%
2022 19.429 9.435 403 7,35 3,47 2,07 12,12 67,11% 98,20% 204,05% 304,05% 27,05% 3,94% 2,06% 8,16% 13,00% 8,16% 13,00%
2018 41304 34931 2076 368 2,71 1,19 7,14 57,57% 83,83% 135,71% 235,71% 28,13% 9,59% 5,00% 11,39% 14,01% 11,39% 14,01%
2019 44.147 39.602 2106 350 2,64 1,12 5,42 60,47% 79,39% 152,96% 252,96% 28,07% 8,85% 4,74% 9,92% 13,45% 9,92% 13,45%
Agroindustriales Cafaveralejo S.A.S. 2020 47.508 44.490 3.474 3,89 3,05 1,08 4,20 59,69% 67,80% 148,05% 248,05% 30,76% 12,60% 7,21% 13,64% 19,37% 13,64% 19,37%
2021 55.282 51.947 3.793 2,71 2,17 1,07 4628 6053% 70,32% 153,33% 253,33% 31,28% 10,66% 6,83% 11,39% 1850% 11,39% 18,50%
2022 81399 64191 5261 313 224 127 70,78 6444% 7731% 181,21% 281,21% 30,33% 11,51% 6,45% 14,63% 23,05% 14,63% 23,05%
2018 30.258 7.317 210 12,24 2498 4,14 11,10 30,75% 81,47%  44,40% 144,40% 8,83% 1,05% 0,69% 4,34% 4,14% 4,34% 4,14%
2019 32.324 8.322 690 12,23 19,15 394 11,13 31,48% 8540% 4593% 14593% 886% 241% 2,11% 951% 12,11% 951% 12,11%
Globollantas Ltda 2020 23.633 8.106 274 10,29 15,37 2,92 7,32 28,30% 82,96% 39,47% 139,47% 11,17% 2,04% 1,15% 596% 4,71% 596% 4,71%
2021 27.052 8.802 355 12,90 15,05 3,08 8,89 30,51% 100,00% 43,91% 14391% 1381% 1,68% 131% 518% 580% 5,18% 5,80%
2022 35.079 10.245 282 12,04 1361 343 11,78 37,72% 9397% 60,56% 160,56% 11,47% 1,35% 0,80% 4,62% 4,42% 4,62% 4,42%
2018 51.898 35.699 2319 567 2,88 147 9,12 68,55% 36,70% 217,98% 317,98% 28,17% 9,87% 4,43% 14,46% 20,65% 14,46% 20,65%
2019 52.106 32341 2725 688 3,09 1,63 9,32 40,27% 31,28%  67,42% 167,42% 26,62% 853% 516% 13,93% 14,11% 13,93% 14,11%
Obyco S.A. 2020 40.691 34.445 3303 482 306 1,20 7,44 34,33% 35,86% 52,28% 152,28% 28,93% 10,83% 7,99% 12,99% 14,60% 12,99% 14,60%
2021 52569 34764 5595 7,14 3,04 1,52 9,77 18,84% 89,10%  23,22% 123,22% 32,16% 16,30% 10,55% 24,85% 19,83% 24,85% 19,83%
2022 71657 40.616 7.666 6,80 0 1,77 11,45 24,46% 8387% 32,38% 132,38% 34,27% 18,40% 10,67% 32,54% 24,99% 32,54% 24,99%
2018 60.807 63.151 3.779 385 1,69 1,03 3,20 71,61% 83,01% 252,30% 352,30% 37,54% 9,78% 580% 10,09% 21,08% 10,09% 21,08%
2019 66.902 62.185 4.321 432 2,14 118 3,33 65,76% 77,98% 192,09% 292,09% 35,76% 10,30% 5,90% 12,13% 20,30% 12,13% 20,30%
Resortes Hercules S.A. 2020 69.039 66.362 4478 479 234 1,17 3,37 65,65% 78,24% 191,11% 291,11% 36,13% 10,41% 577% 12,17% 19,65% 12,17% 19,65%
2021 91.167 99.756 9.584 434 1,29 0,97 4,15 70,65% 82,72% 240,75% 340,75% 38,95% 1541% 9,93% 14,90% 32,74% 14,90% 32,74%
2022 124538 118.711 10.173 4,67 144 112 4,81 78,10% 79,24% 356,58% 456,58% 35,46% 14,96% 7,64% 16,77% 39,13% 16,77% 39,13%
2018 54.085 24.973 150 441 6,00 219 1532 8151% 97,64% 440,85% 540,85% 12,23% 1,65% 0,27% 3,61% 3,24% 3,61% 3,24%
2019 63.115 28.642 409 9,40 5,62 2,23 6,38 82,45% 81,71% 469,79% 569,79% 12,17% 1,30% 0,64% 2,89% 8,14% 2,89% 8,14%
Caribe S.A.S. 2020 55.056 27976 1.234 9,02 564 2,00 5,51 77,62% 60,14% 346,85% 446,85% 12,47% 0,35% 2,21% 0,70% 19,71% 0,70% 19,71%
2021 70.762 25.642 3.110 1595 949 2,79 7,06 63,46% 52,97% 173,64% 273,64% 12,82% 1,74% 4,35% 4,84% 33,19% 4,84% 33,19%
2022 82431 33599 2.818 21,27 559 248 8,23 63,72% 74,74% 175,65% 275,65% 13,49% 1,84% 3,39% 4,55% 23,12% 4,55% 23,12%
Servicentro Menga S.A 2018 21.314 4.197 9 22,69 5464 514 1245 7146% 99,78% 250,41% 350,41% 10,72% 0,01% 0,04% 0,04% 0,75% 0,04% 0,75%
) 2019  23.329 4.075 81 24,02 6586 578 14,69 68,62% 94,37% 218,67% 318,67% 11,13% 048% 034% 277% 634% 277% 6,34%
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Niponautos S.A.S.

Corgil S.AS.

Titan Tire Corporation de Colombia
S.AS.

Lubrifil de Occidente S.A.S.

Motores Japoneses S.A.S.

2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022

19.634
24.729
9.318
10.587
10.296
13.438
17.904
7.922
7.355
8.118
9.949
11.310
20.578
18.678
21.825
24.752
34.767
5.785
6.186
5.985
7.506
9.705
22.322
23.152
21.716
29.713
35.463

4.408
3.856
4.020
22.339
22.240
24.142
26.304
27.375
5.122
4.636
6.008
6.065
8.622
16.013
17.367
21.408
27.208
40.857
2.400
2.460
2.309
2.706
3.494
8.930
9.380
10.145
12.287
13.599

74
173
314

2.811
132

34
-48
528
468
292
496
681
676

1.858
1.250
1.973
3.856
3.554

58

29

47
141
366
911
811

1.024
2.051
3.064

5,55
591

18,06
22,21
22,06
27,25
25,61

46,00
39,97
42,14
0,63
0,73
0,56
0,66
0,74
2,39
2,53
2,85
2,42
1,39
2,76
2,64
4,00
4,69
1,86
4,53
5,08
5,85
7,08
6,05
2,67
2,64
2,34
3,07
2,39

3,89
5,20
6,22
0,58
0,49
0,44
0,52
0,67
1,55
1,59
1,36
1,64
1,32
1,31
1,09
1,03
0,99
0,92
2,43
2,53
2,61
2,83
2,87
2,51
2,48
2,16
2,43
2,62

11,51
14,72
20,18
1,78
2,13
1,98
2,31
3,06
53,32
43,88
91,47
64,97
69,06
119,01
156,16
362,31
1261,58
1873,21
17,23
16,65
18,40
16,79
15,76
-64,71
252,50
292,51
291,68
362,68

69,31%
60,45%
63,27%
46,56%
45,64%
49,70%
54,33%
54,38%
41,25%
28,80%
38,46%
44,15%
57,07%
26,62%
25,15%
30,06%
30,76%
43,01%
52,22%
52,20%
46,57%
49,19%
50,18%
56,46%
49,56%
43,09%
45,85%
60,52%

60,90%
62,65%
72,15%
85,28%
85,29%
87,41%
76,31%
85,06%
100,00%
100,00%
87,02%
78,06%
86,68%
100,00%
99,26%
98,83%
99,41%
99,47%
66,98%
67,72%
74,47%
68,68%
74,13%
99,93%
98,15%
99,48%
96,15%
98,12%

225,85%
152,83%
172,23%
87,14%
83,96%
98,79%
118,97%
119,20%
70,21%
40,46%
62,51%
79,05%
132,96%
36,28%
33,60%
42,98%
44,43%
75,46%
109,30%
109,21%
87,15%
96,81%
100,71%
129,68%
98,25%
75,71%
84,66%
153,29%

325,85%
252,83%
272,23%
187,14%
183,96%
198,79%
218,97%
219,20%
170,21%
140,46%
162,51%
179,05%
232,96%
136,28%
133,60%
142,98%
144,43%
175,46%
209,30%
209,21%
187,15%
196,81%
200,71%
229,68%
198,25%
175,71%
184,66%
253,29%

16,12%
15,43%
14,20%
30,20%
40,76%
45,42%
48,51%
50,54%
33,33%
30,30%
29,52%
30,97%
33,35%
24,69%
23,78%
22,271%
20,31%
17,98%
27,78%
27,64%
27,34%
26,12%
217,66%
29,29%
28,08%
29,35%
29,75%
32,49%

1,92%
1,96%
2,42%
31,61%
6,88%
9,52%
8,36%
15,02%
9,68%
7,42%
12,37%
11,18%
11,17%
13,63%
11,88%
13,34%
18,83%
16,09%
0,75%
0,38%
0,48%
2,77%
5,01%
7,79%
6,68%
7,62%
10,68%
13,56%

0,43%
0,86%
1,25%
21,59%
1.21%
0,32%
-0,35%
2,89%
5,89%
3,95%
6,08%
6,82%
5,93%
8,83%
6,63%
8,91%
14,27%
9,41%
0,99%
0,47%
0,78%
1,84%
3,65%
4,06%
3,49%
4,68%
6,88%
8,62%

7,47%
10,16%
15,04%
18,42%
3,37%

4,19%

4,36%

10,01%
15,02%
11,83%
16,80%
18,38%
14,77%
17,91%
12,89%
13,80%
18,70%
14,87%
1,83%

0,97%

1,25%

7,85%

14,37%
19,55%
16,56%
16,45%
25,92%
35,46%

5,46%
11,31%
21,25%
23,55%
1,09%

0,28%

-0,40%
4,23%

15,56%
8,83%

13,42%
20,10%
18,26%
15,81%
9,61%

13,18%
20,47%
15,26%
5,02%

2,48%

3,80%

10,27%
21,05%
23,44%
17,14%
17,74%
30,83%
57,07%

7,47%
10,16%
15,04%
18,42%
3,37%

4,19%

4,36%

10,01%
15,02%
11,83%
16,80%
18,38%
14,77%
17,91%
12,89%
13,80%
18,70%
14,87%
1,83%

0,97%

1,25%

7,85%

14,37%
19,55%
16,56%
16,45%
25,92%
35,46%

5,46%
11,31%
21,25%
23,55%
1,09%

0,28%

-0,40%
4,23%

15,56%
8,83%

13,42%
20,10%
18,26%
15,81%
9,61%

13,18%
20,47%
15,26%
5,02%

2,48%

3,80%

10,27%
21,05%
23,44%
17,14%
17,74%
30,83%
57,07%
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En cuanto a la eficiencia operativa, se destaca la importancia de la rotacion de cartera, inventarios
y activos totales. Empresas como Niponautos S.A.S. muestran una alta rotacion de inventarios, lo
que sugiere una gestion eficiente de estos recursos y una mejor utilizacién de los activos

disponibles.

El andlisis del endeudamiento y la estructura de capital revela que empresas como Autocentro
Capri S.A. e Importadora ElI Gran Tornillo S.A.S. mantienen niveles relativamente bajos de
endeudamiento en comparacion con otras empresas del mismo sector, lo que sugiere una salud

financiera mas sélida y una mayor capacidad para gestionar sus obligaciones financieras.

La rentabilidad, evaluada a través de indicadores como el margen de utilidad bruta, operacional y
neta, destaca la importancia de mantener margenes consistentemente altos para mantener una
ventaja competitiva en la industria. Empresas como Globollantas Ltda. muestran margenes de

utilidad bruta consistentemente elevados a lo largo del periodo analizado.

Finalmente, el rendimiento financiero, medido por el retorno sobre los activos (ROA) y el retorno
sobre el patrimonio (ROE), proporciona una medida de la eficacia de una empresa en generar
beneficios en relacion con sus activos totales y el capital invertido por los accionistas. Empresas
como Autocentro Capri S.A. y Filtros y Filtros S.A.S. muestran un ROE sélido a lo largo del

tiempo, lo que indica una buena rentabilidad para los accionistas.

Las empresas objeto de analisis han experimentado un crecimiento sostenido en cuanto a ventas,
activos y utilidades a lo largo del periodo evaluado. Se observa una mejora general en la eficiencia
operativa, si bien se identifica la gestion de inventarios como un éarea susceptible de mejoras. Se
destaca un incremento en el endeudamiento, lo cual podria generar preocupacién en caso de no ser

gestionado adecuadamente. No obstante, se evidencia una mejora constante en la rentabilidad, lo
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que sugiere una gestion efectiva de los costos y la optimizacion de los activos. El rendimiento
financiero también muestra mejoras, lo que indica una utilizacion mas eficiente de los recursos
disponibles por parte de las empresas analizadas. En términos generales, las empresas presentan
una posicion financiera sélida; no obstante, se subraya la importancia de monitorear de cerca el
aumento en el nivel de endeudamiento y tomar medidas preventivas para mitigar cualquier riesgo

asociado que pueda surgir.

7.1.3. Actividad econdmica 462 Comercio al por mayor de materias primas agropecuarias;

animales vivos

Las empresas agrupadas bajo el CIUU 462 muestran diversas tendencias en su desempefio
financiero y operativo, ver Tabla 4. Al respecto del crecimiento, se observa que Andina
Agropecuaria S.A.S. y Proalimentos S.A.S. muestran un crecimiento constante en ventas netas a
lo largo del periodo analizado. Ademéas, Mercadeo S.A.S. experimentd un crecimiento
significativo en ventas netas durante este periodo. En términos de activos, la mayoria de las
empresas muestran un crecimiento constante, con Inversiones Escala de Colombia S.A.S.

destacandose por su notable crecimiento en activos.

En cuanto a la eficiencia, se destaca la alta rotacion de cartera de Mercadeo S.A.S., lo que sugiere
una gestion eficiente de sus cuentas por cobrar. Por otro lado, Epocasa S.A. muestra una alta

rotacion de inventarios, indicando una gestion eficiente del inventario por parte de esta empresa.

En términos de endeudamiento, se observa que la mayoria de las empresas tienen un nivel de
endeudamiento que varia entre moderado y alto. Sin embargo, empresas como Mercadeo S.A.S.y

Andina Agropecuaria S.A.S. muestran un nivel de endeudamiento relativamente bajo en

80



comparacion con otras. Por el contrario, Comercializadora Malta S.A.S. muestra un alto nivel de

endeudamiento.

Sobre la rentabilidad, la mayoria de las empresas mantienen margenes de utilidad bruta y neta
saludables a lo largo del tiempo. Epocasa S.A. y Mercadeo S.A.S. destacan por sus margenes de
utilidad bruta particularmente altos. Finalmente, se observa que la rentabilidad sobre activos
(ROA) y larentabilidad sobre el patrimonio (ROE) varian entre las empresas. Proalimentos S.A.S.
y Andina Agropecuaria S.A.S. muestran un ROE relativamente alto, indicando una buena

rentabilidad para los accionistas.

En general, dentro de las empresas agrupadas en este CIUU que son objeto de andlisis, Mercadeo
S.A.S. y Andina Agropecuaria S.A.S. muestran un buen desempefio en términos de crecimiento,
eficiencia y rentabilidad. Epocasa S.A. destaca por su alta rotacion de inventarios y buen margen
de utilidad bruta, mientras que Proalimentos S.A.S. muestra una rentabilidad sélida, aunque con
un nivel de endeudamiento algo alto. Por otro lado, Comercializadora Malta S.A.S. muestra un

alto nivel de endeudamiento y baja rentabilidad en comparacion con otras empresas del sector.

Las empresas han experimentado un crecimiento constante en cuanto a ventas, activos y utilidades
a lo largo del periodo evaluado. Se identifican la gestién de inventarios y la dependencia de la
deuda como areas que podrian requerir atencion particular. No obstante, se destaca que tanto la
rentabilidad como el rendimiento financiero han mostrado mejoras constantes, lo que sugiere una
gestion efectiva de los costos y los activos por parte de las empresas analizadas. Se enfatiza la
importancia de monitorear de cerca el aumento en el nivel de endeudamiento y de tomar medidas
adecuadas para mitigar cualquier riesgo asociado que pueda surgir. En lineas generales, si bien las
empresas exhiben un buen desempefio financiero, se subraya la crucial necesidad de abordar las

areas de preocupacion identificadas para asegurar un crecimiento futuro sostenible y saludable.
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Tabla 4 Razones financieras CIUU 462

Crecimiento Actividad (eficiencia) Endeudamiento Rentabilidad Rendimiento
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_ , , , , , , 88,60% 1388,69% 10,13%  274%  124%  4,86% 9 0
Inversiones | 2019 17.559 15847 173 150 639 112 15341  93.84% ‘ ' ' '06% oy e
, , , , 84%  97.420%  1522.75%  1622.75% 10.82%  2.06%  0.98% 0 9
Escala de 2020 17.546 15313 598 178 452 116 18895  87,76% ’ ’ 0% 7% St oo oo oo 3reme
_ , , , , , 99.99% 716,73%  81673% 1400%  567% 3.3 0 9
Colombia SAS. | 2021 22000 28019 1185 118 377 08l 25460  88.94% ’ ’ 02% 80% Sk aoas 3oaa aoase a5aar
. . , , , , 04%  100,00%  804.22%  904.22% 1502%  7.80%  5,21% 9 9 9
2022 10375 27.145 563 096 315 077 27327 8658%  100.00% 644, ’ ' P Tt aom et ooar seas
, , , , , , 44.91%  74491% 1419%  4.88%  2.71%  3,74% 15469 9
2018 33201 8787 215 438 90530 38l 1747403 9438%  61,73% 16 ’ : ’ i L S
, , . ; : . 7819% 177819% 888%  241%  064% 918% 4354% 9.18% 43.54%
Comercializadora ggég gzg%g 191.927834 ;gg i;g 187,5%5 g;g 2241852,9661 gggé% 78850  146600% 1566.00% 1074%  273%  038% 10.25% 2241% 10.25% 2241%
ol S A ! ) , , . . 35%  6332%  1207.900% 1307.90% 12.19%  194%  070% 5529 19% 5,500 '
2021 42495 13137 248 1122 513 325 216041 9154%  7805% 1082, i 3% Gt oow a3 oo abaen
! , , , ) , 82.27%  1182.27% 834%  173%  058%  562% 22360 9
2022 43222 13736 32 : ’ ’ Ay i R
322 895 515 316 97634  89.57%  79.44% 85842%  95842%  952%  182%  0.74%  576% 22.47% 576% 22.47%
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7.1.4. Actividad econdmica 463 Comercio al por mayor de materias primas agropecuarias;

animales vivos

En el anélisis del desempefio financiero y operativo de las empresas agrupadas bajo el CIUU 463,
se observan las siguientes tendencias, ver Tabla 5. En primer lugar, Importaciones y Asesorias
Tropi S.A.S. y Lesaffre Colombia Ltda muestran un crecimiento sélido en ventas netas a lo largo
de los afios, con un aumento significativo en 2022. Proteihuevo S.A.S. también ha experimentado
un crecimiento constante, aunque en menor medida. En términos de crecimiento de activos,
Lesaffre Colombia Ltda ha experimentado el crecimiento méas pronunciado, seguido por

Importaciones y Asesorias Tropi S.A.S. y Proteihuevo S.A.S.

En lo que respecta a la eficiencia, la rotacion de cartera y de inventarios revela que Lesaffre
Colombia Ltda muestra una rotacion mas baja en comparacién con las otras dos empresas, lo que
podria indicar un uso menos eficiente de los activos. En términos de rotacion de activos totales y
activos fijos, Lesaffre Colombia Ltda también muestra valores mas bajos en comparacién con las

otras dos empresas, sugiriendo una menor eficiencia en la utilizacion de estos activos.

En relacion con el endeudamiento, Importaciones y Asesorias Tropi S.A.S. muestra un aumento
constante en su nivel de endeudamiento a lo largo de los afios, mientras que Proteihuevo S.A.S. ha
experimentado fluctuaciones en este indicador. Lesaffre Colombia Ltda, por otro lado, muestra

niveles de endeudamiento mas bajos en general, aunque también experimenta cierta variabilidad.
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Tabla 5 Razones financieras CIUU 463

150,13 85,03%  100,00%  567,86%  667,86%  32,26% 0,89%  -1,97%  2,21%  -32,55%  2,21% -32,55%
Importaciones | 2019 56.525 22.364 332 3,75 6,53 2,61 167,17 74,61%  99,75% = 293,88%  393,88%  33,49% 3,01%  057%  8,01% 5,84% 8,01% 5,84%

y Asesorias | 2020 67.084 30.296 2.564 4,62 447 2,26 180,58 72,79%  86,97%  267,58%  367,58% 31,000 7,79%  3,74% 17,65% 31,11%  17,65% 31,11%
TropiSAS | 2021 49.741 27.750 -1.276 350 4,74 1,87 201,06 7490%  86,17%  29837%  398,37%  28,17% -0,98% -2,46% -1,84% -18,32%  -1,84% -18,32%
2022 56.061 37.666 -3.846 2,48 488 153 26325 8841% 9137%  76290%  862,90%  2545% -2,55% -6,68% -3,90% -88,11%  -3,90% -88,11%

2018 6.889 2439 -306 8,26 60,9 2,85 33,39 74,02% 100,00%  284,85%  384,85%  -556% -9,64% -4,40% -27,50% -48,30% -27,50% -48,30%

Proteihuevo 2019 7585 2728 291 522 40,38 2,78 43,00 66,10% 100,00%  19502%  29502%  10,32% 6,43%  3,84% 17,89% 3147%  17,89% 31,47%
SAS 2020 4.119 4.046 -1.022 2,59 25,88 1,02 28,89 102,41% 100,00%  -4247,70% -4147,70% -29,97% -35,00% -24,74% -35,74% 1047,89% -35,74% 1047,89%
e 2021 5610 3.262 49 7,49 80,21 174 57,15 87,78% 100,00%  718,03%  818,03%  12,60% 11,05% 8,73%  19,26%  124,46%  19,26% 124,46%

2022 19.700 7.213 2749 4,12 39,45 2,74 231,00 56,36%  93,56%  129,13% = 229,13% 24,19% 21,78% 13,89% 59,77%  87,33%  59,77% 87,33%

2018 20.423 8.653 -331 4,35 503 2,42 40,97 83,25%  9550%  497,08%  597,08%  22,70% -1,22% -1,58% -2,94% -22,81% -2,94% -22,81%
Lesaffre 2019 20.862 10.107 -799 3,82 6,74 2,23 51,45 9357%  96,55%  1455,46%  1555,46% 16,10% -4,35% -3,55%  -9,68% -123,02% -9,68% -123,02%
Colombia 2020 23.061 10.475 -125 3,60 7,83 2,49 54,84 9499%  97,28%  1896,49% 1996,49% 16,87% -0,25% -0,48% -0,62%  -23,85%  -0,62% -23,85%
Ltda 2021 31.106 13910 569 513 494 2,31 126,47 92,14%  99,06%  1172,36% 1272,36% 22,84% 2,90%  1,77%  6,69% 52,01% 6,69% 52,01%
2022 36.836  16.265 1.549 4,19 441 2,36 314,33 83,76%  99,15%  51571%  615,71%  26,67% 6,72%  4,03%  15.89%  58,62%  15,89% 58,62%
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Todas las empresas muestran margenes de utilidad bruta positivos, aunque Importaciones y
Asesorias Tropi S.A.S. y Proteihuevo S.A.S. muestran margenes de utilidad bruta mas altos en
comparacion con Lesaffre Colombia Ltda. En cuanto a los margenes de utilidad operacional y
neta, Importaciones y Asesorias Tropi S.A.S. y Proteihuevo S.A.S. exhiben un rendimiento mas

favorable en comparacion con Lesaffre Colombia Ltda, especialmente en afios recientes.

Las empresas han experimentado variaciones en sus indicadores financieros a lo largo del tiempo,
con algunos periodos evidenciando problemas significativos en cuanto a rentabilidad y eficiencia
operativa. Sin embargo, se observa una mejora en la gestion de inventarios y en la utilizacién de
activos fijos durante los Gltimos afios. Aunque se registra una disminucién en el nivel de
endeudamiento, se han observado fluctuaciones significativas en el apalancamiento financiero
total y el apalancamiento financiero, lo que podria indicar la presencia de problemas financieros
subyacentes. Es fundamental que las empresas enfoquen sus esfuerzos en mejorar tanto su
rentabilidad como su eficiencia operativa para asegurar su sostenibilidad a largo plazo. En sintesis,
las empresas han enfrentado desafios financieros que requieren un andlisis detallado de sus

operaciones y estrategias para mejorar su rentabilidad y eficiencia operativa.

7.1.5. Actividad econdmica 464 Comercio al por mayor de articulos y enseres domésticos

(incluidas prendas de vestir).

En el andlisis del desempefio de las empresas agrupadas bajo el CIUU 464 (Tabla 6), se observa
un patrén general de crecimiento constante en las ventas netas a lo largo de los afios. Algunas
empresas, como Intermares L Sas y Natural Systems International S.A, destacan por experimentar
un crecimiento significativo en comparacion con otras. Este crecimiento en las ventas se refleja

también en el aumento de los activos, aungue se observan variaciones entre las empresas. Por
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ejemplo, Farmacia Drogueria San Jorge Ltda Drogueria San Jorge Ltda muestra un crecimiento
considerable en activos durante los ultimos afios, mientras que otras tienen fluctuaciones mas

notables.

Por ultimo, en términos de rentabilidad, se destaca que algunas empresas han mantenido un margen
de utilidad bruta relativamente alto a lo largo de los afios, como Cutis S.A. y Natural Systems
International S.A. Ademaés, se observa una mejora en el margen de utilidad operativa de algunas
empresas, como Farmacia Drogueria San Jorge Ltda y Arthromeds S.A., lo que sugiere una mayor

eficiencia en sus operaciones comerciales.
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Tabla 6 Razones financieras CIUU 464

Crecimiento Activi icienc
tividad (eficiencia) Endeudamiento Rentabilidad
3 g o ) . g . . ) &l Rendimiento
s = 2 g 2 S 5 $8 g 38 £ ES EE 2 s
g < : < = sE £% S g =f= g2 Sa g8 S o @ S s = <
w =1 51 3 S e R =] L« —% £e Eo = 25 S g =h
5 < £ £8 8§ 28 82 23S S5 g8 8o g2 c89 c < < =
> 5 & Sz 8" 2% 23 28 £8 E& o8 5= 8 g3 o o} 5
£ é 28 g g3 3 § S £ g S § E E’_ g S 4 & S Dupont Ampliado
@ s L& =3 = 5 = a
ggig 3'317 5179 94 290 844 161 979  4824% : ) )
Distribuidora 104 5725 100 314 828 1 , 24% 86,79%  93,21%  193,21% 21,069
Fallr SAS | 2020 BEL SEIS 62 336 VRS S O o s Ewi o117 e Lime orwh  aem oo 3.52%
544 6476 81 262 ' ’ ' 65%  68,99%  11575% ’ ’ 53%  110% 879%  363% 879 ’
, 774 1es o 75% 215750 1088%  331% - ’ e 3,63%
2022 12715 6.634 176 ’ 67 56,15%  87,98% 0 ’ 31% - -0.70%  504%  -2,319
: 360 946 192 98%  12804%  22804%  19,62% 9 04% - -231%  504%  -2,31%
R R , X 1188  5575% 98 76% 62%  3,70% 0,85%  5,48% 0 ,31%
e orm wsE 1 o SEar 1 24 som s %  12597% 22591% 2071% 39%  13% 7 e1%  sow  ysrm 2.86%
Intermares L | 5009 28290 21550 1998 20 e 13 2% B0 GAL%  AN0AN6  S0042% 146 13200 TR SoL
Sas : 2269 1735 230 1354405 1, ' 4% G35T%  23B3M% 3% 1465% 11, 4% L6eak 06 166 20
2021 30638 24.945 1254 2, 05 119 277  6321%  71,36% 9 4% 1465% 1109%  660% 14.99% 3017% 14, o
945 1254 262 5572 128 36%  17179%  271.79%  12,43% 9 oy e detB0 il
2022 45669 27.916 3.697 : 28 323 6213%  57,20% A% 1299%  655% 1546% 21189 '18%
: 5 317 262920 1,69 ’ 20%  164,05%  264,05% 11,65% 9 #3070 18%  15,46% 21,18%
2018 53676 17.217 20 169 474 5202%  3249% ’ 65%  650%  393% 843% 13279 e
Compafiia | 2019 74002 18478 24 10es  11a1 sor 1hes  sodon 76.28% pa3h TAI oAl L0 o Jhgih To0d% ohewh e
g SAS, | 220 0218 16181 1000 1228 258 496 leas Tam  Sbane w32 6o Game 2o Ok e e o 1 7o
1 103723 24870 1357 119 ’ ’ : T2%  96,81% 280,529 ’ ‘ oLt A% 85%  966% 8, ’
. _ e : 52%  380,52% 6,96% 3110 ~ 66%  8.52% 9.66%
2022 188.804 49.744 2.802 ; A8 2165  7714%  99,76% 9 96%  311% 1250 1541% 23530 ’
. 802 1235 638 381 \76%  33742%  43742%  B,23% 9 ok aan i oes
2018 36520 10196 201 , 81 3817 8585%  100,00% 0 ’ 23%  417%  131%  17,40% 23,879 ‘7%
: 426 21,02 358 38051 00%  60658%  706,58% 502%  169% %1 87% 17.40%  23.87%
Agrocomodities | 2019 47469 7.961 260 651 7409 5 34 9252% 9525%  123625% 1336,25% 6,749 69%  148%  645%  39,80%  6,45% 39,800
2020 58971 1 ' 09 596 7911447 90,11% 85,739 : 25% 6,74%  420%  0,55% 15,059 9 : 80%
sas 2582 873 598 2524 ’ 73%  91159%  101150% 6,559 P 2030 1509 2830
2021 9005 21002 706 5, 24 469 48022 8887%  84,74% 449 59% 65% 408%  055% 2031% 3B0S% 24 o
! 580 2283 4,29 ’ 74%  798,44%  898,44%  7,70% 0 £l emh  AEH S
2022 142761 26033 995 ) 29 9685 92,22%  88,46% 0% - 4,76% - 148% - 22,31% 62,379 7%
: 674 3433 548 ’ 46%  118616% 1286,16% 647% 9 AUhGRie 222l GLAT
2018 2333 17.182 813 ’ A48 14695 9041%  82,75% A% 388%  078% 1666% 43239 3%
. 415 0 75%  94325% 104325% 6,919 B35 agzery Qg 492
Migan Capital | 5000 3507 12475 Lo/ 500 B07s 0%  Ods  Goamh 1n0m  o65aen 60147% PR R LAV S - 3560
SAS. 702 16047 1504 1070 3756 O, : 53% 1505%  95550%  1055,59% 17,99 ' 5% 987%  2847%  9.87% 28,47
2021 25.877 53.456 5.038 ' ’ 065 13,80 82,70%  6,75% 9 59% 17,99%  -24,11%  -47,42% -6,83% -141,719 ’ AT
: 038 1107 142 049 ’ 5%  47818%  578,18%  5,74% 0 83% -141,71% -683%  -141,71%
2022 216.227 79.538 500 ' ' 1,09  67,02% 61,69% 203,259 ' 4% 21,22%  1518% 13,88% 57,429 7
: 2676 731 281 69%  20325%  303,25% 4098% 22,579 88%  57.42%  1388%  5742%
2018 18321 30.154 2039 , , 6,88  7812% 70,83%  357,04% ’ 98% - 2257%  1922% 11,07%  2858% 11,079 's8%
Compafiia | 2019 19.696 41. : 343 155 047 160  1488% 75, 04%  457.04% 1458%  028%  0.22%  0,79% o LLone 2o
. . ) A e , S ool Lram 1198 , 2% 079%  287%  0,79%
Colombiana de | 2020 22331 , 132 047 180 16,279 ' 48% 3563% 925%  11,13% ’ 3306 287%
331 41657 1311 3,26 * 27% 78,29%  1944% 119,449 ’ A3%  433%  612%  4,33%
e | 509 a8 4 , 193 054 220  1423% ~ 44% 3455%  810%  8,10% oo 33% 6,12%
. 8842 2188 353 1,21 ’ 23%  7469%  1660%  11660% 3832% 10 0% - 383% - 457% - 383% 4,579
2022 33456 47.446 1061 4, : 062 278  2367% 8587% 0 60% 38,32% 1003%  58/% 538% 3,679 ’ ST%
: : 422 144 071 ’ 87%  3100%  131,00% 3848% 13,62 Ve 3,67%
2018 34.672 42.402 759 ’ : 314 2250%  78,79% 48% 1362%  7,25%  8,41% 9 ’
. 251 2 : 9% 29,03%  129,03% ghen i B 9
SpetaroNapol [ 2019 B LI o0 3k 251 083 485 2% L% A600% 5 Ok ST o 1w sawh  sdeh  oamh 20
aroN 34 41les 5e6 3% 258 O, , 85% 66.78%  184.47%  284.47% 29 5%  2,15%  513%  546%  513% :
. ) , ' ) 29,92%  5,85% o ' 141370 5,46%
2021 30770 44.955 565 061 332 6384% 7810% 176,559 it 6 58%  151%  551% 4,059
: 3,80 137 074 070 76,55%  276,55% 2534% 4,729 ' 05%  551% 4,05%
2022 46286 50371 872 ’ : 457 67,08%  68,37% 34%  472%  082%  290% 1,409 ’
: 372 136 097 * 37%  203,75%  308,75%  21,83% 9 0% - 140% - 2,90% 1,40%
2018 47.463 42114 332 ' : 632  6889% 7342% 221,419 ’ 83%  584%  169% 433% 3,82 oo
- 302 327 114 A42%  221,41%  321,41%  26,39% i : 82%  4,33% 3,82%
2019 45620 41702 206 : A4 769  4648% 6186%  86,84% 3%%  567%  179%  549%  556% 5499 ’
AllersS.A. | 2020 52499 45, 266 350 110 700 4546% 59, 84%  186,84% 2463%  274%  0,69% 9 S6% - S.a9% 5,56%
: 106 2025 320 343 ' 46% 5945%  8334%  18334% 24.50% 2, 69%  312%  147%  3,12% L 47%
2021 61517 47070 1912 3, : 118 774 4508%  62,70% 0 34% 2459%  2,95%  045%  3.26% 0,90 ’ oo
! ! 311 398 132 * 0%  8209%  182,09%  26,64% : A5 QEDH  SAsE 0,90%
2022 54725 52626 137 ' : 8,65 4331% 6294% 76,419 ’ 64%  7,16%  381% 843% 8179 s
, Sor am 1o 04%  7641%  17641% 2551% 9 ’ A GAS 8,17%
2018 12463 8300 449 ’ ' 594  49,04%  6992% S1% - 603% - 308%  7.94% 7,179 Y
. 267 92%  9622%  19622% Q4% 717%  7,94% 7,179
Somepeias | 219 14210 5% 525 20 000 180 417 253 E7Si% ok 133 oo o1zt oo 3ot 1007  Ta6% 10079 Os1nt
fespec 4210 846 526 280 00 , , 6 SOl e LS 21206 610 360 1007%  7.25%  1007% 7,250
2021 48399 15331 2037 5, 00 204 676  3175%  80,92% '539 40% 19,01%  6,35%  3,70% 10,62% 7,829 ' ,25%
: 037 529 000 318 * 92%  4653%  14653%  16,34% Y 62%  782%  1062%  7.82%
2022 60.090 18.861 2.551 , , 1217  3666% 8636%  57,88% ’ 34% - 770% - 4,15%  1569%  12,41% 15,699 419
Distribuidora | 2018 51.950 28, : 500 000 325 1628 3499% 93, 188%  157.88% 1531%  7.29%  4.18% 23, ol 1569% - 124L%
i 3. , 99%  93,73% ' 18%  23,17% 0
Super 80 S.A. | 2019  55.1: 539 354 919 865 182 -264  3395% % 5382% 153820 1624%  7.1%  417% 2 % 2008 23T 20,98%
191 29180 168 894 1124 189 3 95% 93.69%  5140%  15140% 1159%  102% O, 333% 2080% 233%%  20.80%
, , 05 37.09% 87.31%  6L27%  16127% 11, 02%  068% 186%  188%  186% 880
6127% 11.35%  0.82%  0,30% 86% 1,88%
, 30%  155%  093%  1,55% 0.93%
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Empresa

Cutis S.A.
(Colombia

Natural
Systems
International
S.A

Cheviotto
Textil S.A.S.

Almacenes La
13S.AS.

Farmacia
Drogueria San
Jorge Ltda
Drogueria San
Jorge Ltda

El Templo de
la Moda S.A.S.

Tshirt Group
S.AS.

Nacional de
Comercio
Nadelco S A

Montana
Group S.A.S

Crecimiento Actividad (eficiencia) Endeudamiento Rentabilidad Rendimiento
8 e 28 = 2
@ @ o S o @ € = =] 15 & — S
o % 2 H g £t 8g z& %-é £2 2 £5 8z Sgf i < w g
< 2 2 ! :§ g § g s 2 8 T8 gg g5 gg &3 5273 S8 o e § Dupont Ampliado
= < = £8 £2 5§28 £2 Z32 38 s 2 s s2 sS5g S = & a
2 5 ¢ ¢& £ @8 £ o 5 g 5= 2§ =278 =3
x °® w s <E <
2020 78.245 32.824 820 11,73 12,05 2,38 3,95 4537%  92,96% 83,05% 183,05% 10,90% 2,03% 1,05% 4,83% 4,57% 4,83% 4,57%
2021 87.689 39.718 2.240 10,12 8,70 2,21 4,04 49,78%  39,08% 99,14% 199,14% 11,87% 3,49% 255% 7,72% 11,23%  7,72% 11,23%
2022 105.265 41.478 4.953 11,45 9,70 2,55 5,57 41,34%  32,25% 70,48% 170,48% 14,06% 6,36% 468% 16,23% 20,36%  16,23% 20,36%
2018 29.484 11.199 3.100 52,88 5,40 2,69 6,72 33,10%  91,46% 49,48% 149,48% 42,01%  17,72% 10,28% 47,72%  41,37%  47,72% 41,37%
2019 33.094 11.013 2519 63,55 6,45 3,05 7,23 31,80%  91,53% 46,62% 146,62% 40,63%  12,32% 751% 37,51% 33,54% 37,51% 33,54%
2020 29.351 10.843 2.249 123,79 5,86 2,77 6,80 30,53%  91,13% 43,94% 143,94% 39,40%  12,19% 7,50% 33,72% 29,86%  33,72% 29,86%
2021 37.454 12385 3.193 54,60 6,75 3,07 8,03 27,71%  90,68% 38,34% 138,34% 40,71%  13,62% 8,39% 41,86% 35,66% 41,86% 35,66%
2022 46.369 14.623 3.692 76,48 6,75 3,23 9,50 32,67%  92,12% 48,52% 148,52% 39,67%  13,51% 7,82% 43,63% 37,50% 43,63% 37,50%
2018 12.864 10.862 561 3,73 2,18 1,20 5,44 80,59%  61,42% 415,21% 51521% 48,77%  14,19% 431% 17,01% 26,62% 17,01% 26,62%
2019 16.046 13.331 1.250 4,39 1,72 1,24 6,04 78,82%  62,27% 372,24% 472,24%  45,75%  17,82% 7,56% 22,09% 44,27%  22,09% 44,27%
2020 22.276 20.217 2961 4,57 1,26 1,15 8,10 77,57%  69,77% 345,86% 445,86% 45,94%  25,83% 12,69% 29,81% 65,30% 29,81% 65,30%
2021 29535 22112 2.899 5,04 2,55 1,36 11,06 75,25%  69,21% 304,07% 404,07% 42,27%  19,48% 9,66%  26,43% 52,98%  26,43% 52,98%
2022 28.769 27.312 2552 5,33 1,71 1,06 9,90 76,51%  81,25% 325,75%  425,75% 49,00%  21,76% 8,78% 23,15% 39,78%  23,15% 39,78%
2018 18564 11.668 317 2,01 8,90 1,59 74,45 74,00%  99,36% 284,65% 384,65%  18,54% 6,59% 1,70% 10,52%  10,45%  10,52% 10,45%
2019 18.130 12.828 1.207 2,03 6,62 1,42 86,08 67,77%  97,42% 210,25% 310,25%  17,86% 9,14% 6,64% 12,95% 29,18% 12,95% 29,18%
2020 25.667 19.324 1.254 2,04 4,16 1,33 256,15 72,42%  96,57% 262,58% 362,58% 15,17% 7,08% 4,88% 9,41% 23,53% 9,41% 23,53%
2021 40.801 34.668 1.513 1,81 3,06 1,18 45541 80,26%  97,95% 406,63% 506,63% 17,36% 9,48% 3,71% 11,16% 22,11% 11,16% 22,11%
2022 56.251 36.768 2.073 2,50 5,89 154 147485 7575%  95,26% 312,41% 412,41% 17,81% 9,64% 3,67% 14,80% 23,25%  14,80% 23,25%
2018 26.316 8.815 644 14,95 4,24 3,05 17,92 54,68%  100,00% 120,64% 220,64%  24,90% 5,53% 2,39% 16,89% 16,11%  16,89% 16,11%
2019 28512 11.328 546 10,17 4,62 2,59 14,00 62,67%  100,00% 167,89% 267,89%  23,18% 4,58% 1,86% 11,87% 12,92% 11,87% 12,92%
2020 22.388 10.919 14 6,35 4,41 2,14 11,94 61,15%  100,00% 157,39% 257,39%  24,34% 2,06% 0,06% 4,41% 0,33% 4,41% 0,33%
2021 27.764 11.286 1.000 13,07 4,28 2,54 15,39 56,32%  100,00% 128,93% 228,93%  26,24% 5,53% 348% 14,07% 20,29% 14,07% 20,29%
2022 35522 14349 1.810 1251 3,35 2,62 23,13 63,34%  69,74% 172,80% 272,80%  26,45% 6,93% 481% 18,18% 34,41% 18,18% 34,41%
2018 41.110 19.087 3.677 11,62 5,06 2,16 6,96 2427%  94,75% 32,05% 132,05% 42,00%  14,10% 8,91% 30,50% 25,44%  30,50% 25,44%
2019 47211 23479 4271 11,32 5,09 2,02 4,96 21,80%  95,41% 27,87% 127,87% 43,52%  14,74% 9,01% 29,78%  23,26%  29,78% 23,26%
2020 53.829 28.946 4.777 11,31 4,36 1,87 5,61 23,69%  96,58% 31,05% 131,05% 44,46%  15,47% 8,82% 28,95% 21,63%  28,95% 21,63%
2021 59.570 33.057 4938 9,88 3,24 1,81 5,60 23,07%  96,92% 30,00% 130,00% 44,61%  14,53% 8,23% 26,36% 19,42%  26,36% 19,42%
2022 70.949 35.797 4.139 9,99 3,64 2,00 6,69 21,14% 100,00% 26,80% 126,80% 41,47%  10,82% 579% 21,61% 14,66% 21,61% 14,66%
2018 52.119 70.632 3.118 10,29 0,80 0,74 1,93 80,75%  58,98% 419,38% 519,38% 46,68%  15,03% 597% 11,11% 22,93% 11,11% 22,93%
2019 58.352 89.502 3.741 8,47 0,61 0,67 2,03 79,51%  76,96% 388,02% 488,02% 47,04%  16,24% 6,20% 10,95% 20,40%  10,95% 20,40%
2020 47.638 84.656 -809 8,07 0,55 0,57 1,76 79,29%  69,36% 382,88%  482,88% 43,65% 6,45% -1,67%  3,69% -4,61% 3,69% -4,61%
2021 85963 88.982 4.122 10,66 1,45 0,99 3,44 75,67%  72,52% 310,94% 410,94% 36,37%  10,17% 4,68% 10,07% 19,04% 10,07% 19,04%
2022 91633 81567 4.064 7,79 1,87 1,14 3,63 68,47%  61,28% 217,16% 317,16% 39,21%  10,41% 436% 11,89% 15,80% 11,89% 15,80%
2018 13.981 9.337 765 6,12 14,05 1,50 3,39 60,88%  100,00% 155,65% 255,65% 27,17%  12,13% 545% 18,22% 20,95%  18,22% 20,95%
2019 23.489 12.095 1.151 14,85 5,31 1,95 5,67 60,31%  100,00% 151,92% 251,92%  27,55% 9,94% 487% 19,43% 23,98%  19,43% 23,98%
2020 24.291 14.181 1484 11,46 7,28 1,72 3,96 54,75%  100,00% 121,00% 221,00% 20,46%  10,93% 6,08% 18,80% 23,13% 18,80% 23,13%
2021 42548 21567 2548 6,70 10,23 1,97 4,63 57,66%  92,12% 136,19% 236,19% 17,34% 8,44% 599% 16,66% 27,90% 16,66% 27,90%
2022 61218 28977 4.330 11,71 9,13 2,13 5,12 57,24%  82,92% 133,89% 233,89% 18,78%  11,16% 7,03% 23,74% 34,95%  23,74% 34,95%
2018 11.797 9.843 214 2,61 2,67 1,23 10,20 36,48%  98,28% 57,43% 157,43%  28,42% 6,90% 1,77% 8,47% 3,43% 8,47% 3,43%
2019 13.077 9.812 98 2,64 2,83 1,35 11,09 36,30%  98,27% 56,97% 156,97% 31,71% 6,00% 0,74%  8,10% 1,57% 8,10% 1,57%
2020 9.114 8.750 -43 2,35 2,36 1,08 7,99 29,06%  97,26% 40,97% 140,97%  29,58% 4,70% -0,46%  5,08% -0,69% 5,08% -0,69%
2021 13.355 9.616 547 3,00 2,94 1,42 12,09 31,01%  97,73% 44,95% 14495% 31,44%  10,02% 4,01% 14,19% 8,24% 14,19% 8,24%
2022 16.437 11405 771 2,87 2,87 1,46 15,36 38,80%  99,67% 63,40% 163,40% 31,68% 10,11% 463% 14,76% 11,04% 14,76% 11,04%
2018 9.737 14196 477 1,81 1,15 0,69 -5,28 78,83%  39,16% 372,47%  472,47% 31,16%  10,35% 489%  7,11% 158%9%  7,11% 15,89%
2019 8.850 10.473 -264 1,80 2,82 0,85 8,32 88,87%  10,07% 798,14% 898,14% 27,17% 4,89% -2,98% 4,14%  -22,64%  4,14% -22,64%
2020 5.708 10.258 167 1,26 1,15 0,72 6,07 87,01%  14,79% 669,55% 769,55%  17,92% 8,93% 227% 6,41% 1252% 6,41% 12,52%
2021 5454 11.871 -258 1,13 0,80 0,46 6,25 90,44% 2,23% 946,53%  1046,53% 24,16% -15,91% -469% -7,38% -22,72%  -7,38% -22,72%
2022 8523  11.497 24 1,95 1,77 0,80 4,26 89,92%  12,56% 892,12% 992,12%  20,29% 7,65% 0,27%  6,10% 2,11% 6,10% 2,11%
2018 4.364 1.734 108 14,81 2,69 2,85 51,52 73,75%  71,72% 280,96% 380,96% 26,12% 3,41% 2,19% 9,74% 23,77% 9,74% 23,77%
2019  6.935 2.522 53 11,86 2,55 2,82 11561 79.87%  77,79% 396,65%  496,65% 36,17% 1,35% 0,74%  3,79%  10,38%  3,79% 10,38%
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La Farmacia | 2020 11.072 4557 188 12,02 2,37 2,46 196,38 9550%  82,50%  2120,95% 2220,95% 34,95%  2,79% 1,68% 687% 91,77%  6,87% 91,77%
Biologica 2021 17.405 5.089 618 12,24 3,70 3,45 302,01 83,75% 87,86% 51535%  615,35% 28,01%  4,95% 3,52% 17,07% 74,70% 17,07% 74,70%
S.AS. 2022 18.197 4.655 303 20,57 3,92 391 19590 75,74%  80,28% 312,14%  412,14% 32,00%  2,97% 1,66% 11,63% 26,79% 11,63% 26,79%
2018 2.841 2298 180 3,18 2,25 1,25 4,53 35,03%  54,90% 53,92% 153,92% 54,53%  9,74% 6,24% 12,21% 12,04% 12,21% 12,04%

Arthromeds 2019 4572 3599 312 2,65 2,44 1,29 6,53 50,13%  60,88% 100,51%  200,51% 49,13%  9,98% 6,73% 12,84% 17,37%  12,84% 17,37%
SA 2020 4.058 3916 104 2,88 1,39 1,06 541 48,98%  54,39% 95,98% 19598% 52,80%  5,13% 251%  545% 5,22% 5,45% 5,22%

o 2021 7.219 4472 250 3,08 3,88 1,65 9,73 49,69%  38,52% 98,76% 198,76% 48,16%  5,33% 3,40% 8,77%  11,12%  8,77% 11,12%

2022 8973 6.350 409 3,54 2,22 1,45 7,87 64,63%  50,24% 182,70%  282,70% 52,84%  6,38% 443%  927%  1820%  9,27% 18,20%

2018 16.786 19.050 282 2,21 7,10 0,89 6,01 59,14%  70,89% 144,75%  244,75% 27,76%  10,79% 1,66%  9,64% 3,63% 9,64% 3,63%

2019 13612 16.853 434 2,37 2,91 0,83 5,07 51,24%  65,19% 105,09%  205,09% 27,11%  7,86% 311% 6,51% 5,28% 6,51% 5,28%

Megatex S.A.S. | 2020 14575 16.479 687 2,71 5,23 0,90 5,61 45,97%  64,46% 85,07% 185,07% 27,13%  8,84% 4,65%  7,92% 7,71% 7,92% 7,71%
2021 31.029 25004 1.557 3,60 3,48 125 11,86 58,16%  87,89% 139,03%  239,03% 27,92%  8,79% 496% 11,03% 14,88% 11,03% 14,88%

2022 35227 32503 2.081 3,00 2,44 113 1368 7461%  84,64% 29392%  393,92% 27,50%  12,92% 567% 14,58% 2522%  14,58% 25,22%

2018 25.687 18533 423 3,27 2,21 144 9120 84,13%  83,88% 529,95%  629,95% 1591%  8,33% 159% 1197% 1437% 11,97% 14,37%

Distribuidora | 2019 23.004 17.036 357 4,72 2,00 141 9655 80,63% 88,19% 416,34%  516,34% 16,07%  8,71% 149% 12,28% 10,83% 12,28% 10,83%
CristaleriaLa | 2020 23.938 14.572 679 4,85 2,40 1,64 8944 72,70%  48,92% 266,31%  366,31% 17,35%  8,14% 2,84% 13,37% 17,06%  13,37% 17,06%
Mejor Ltda. | 2021 32.117 21516 716 541 2,37 150 4214 78,18%  55,93% 358,34%  458,34% 19,53%  3,48% 2,22%  522%  1526%  522% 15,26%
2022 38530 26.994 639 541 2,03 143 2855 80,55%  72,44% 414,25%  514,25% 19,91%  2,44% 165% 350% 12,16%  3,50% 12,16%
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Las empresas han experimentado un crecimiento constante en ventas netas, activos y utilidad neta,
lo que sefiala una salud financiera generalmente favorable. Si bien se observa una mejora en la
eficiencia operativa en términos de rotacion de cartera y activos totales, la rotacion de inventarios
ha mostrado mayor volatilidad. A pesar de que el endeudamiento y el apalancamiento financiero
muestran cierta estabilidad, es crucial mantener un monitoreo constante para prevenir posibles
riesgos financieros. La rentabilidad ha mantenido una tendencia estable en general, lo que sugiere
una gestion financiera adecuada por parte de las empresas. En conclusién, las empresas presentan
una posicion financiera solida caracterizada por un crecimiento constante y una rentabilidad
estable. No obstante, se requiere un seguimiento riguroso de los indicadores de eficiencia y

endeudamiento para asegurar una gestion financiera sélida a largo plazo.

7.1.6. Actividad econdmica 465 Comercio al por mayor de maquinaria y equipo

En términos de crecimiento en ventas netas, todas las empresas muestran un crecimiento, aunque
con variaciones significativas entre ellas. Sager S.A.S. y Requip S.A.S. exhiben un crecimiento
constante, con Sager S.A.S. destacando por un aumento particularmente alto en 2022. Potencia y
Tecnologias Incorporadas S.A. Bic también muestra un crecimiento sélido, aungque a una tasa
menor que las dos primeras empresas, mientras que Tm Medicas S.A.S. y Abc Ingenieria y
Representaciones S A S muestran un crecimiento con fluctuaciones méas pronunciadas. Otras

empresas muestran un crecimiento menos consistente.
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Tabla 7 Razones financieras CIUU 465

Sager S.A.S.

Requip S.A.S.

Potenciay
Tecnologias
Incorporadas
S.A. Bic

Tm Medicas
S.AS.

Abc Ingenieriay
Representaciones
SAS

Danval S.A.S.

2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019

18.845
18.640
19.887
24.434
35.487
16.130
13.203
12.001
14.656
35.913
37.565
25.769
47.200
54.054
66.855
24.935
25.524
20.626
25.984
26.614
22,552
25.179
27.778
25.998
38.854
8.469
11.792

52.298
51.732
53.999
55.885
64.726
16.252
18.372
24.178
39.960
39.461
17.277
18.128
36.018
50.587
57.329
16.458
15.758
14.859
12.634
15.438
19.486
21.836
20.943
25.146
29.898
9.335
11.270

1.176
466
1.755
2.671
7.237
180
155
382
370
341
1.195
-463
2.986
3.234
1.752
1.762
1.542
1.039
2.485
1.466
1.213
1.069
1.312
1.283
3.338
563
685

1,99
2,28
2,41
2,38
2,28
2,72
2,19
1,23
1,02
1,78
6,58
3,00
2,42
2,82
2,83
2,75
2,86
2,98
4,12
3,79
6,31
5,48
6,26
4,30
3,88
3,95
5,57

1,98
1,57
1,93
1,70
2,34
521
2,40
2,18
0,84
4,32
3,96
3,73
2,88
1,59
1,66
2,06
2,58
2,45
3,40
2,74
2,60
2,67
5,16
2,47
3,41
1,99
2,31

0,37
0,36
0,37
0,44
0,55
1,00
073
0,52
0,37
0,91
2,18
143
1,32
1,09
117
1,56
1,70
1,50
2,12
1,79
1,20
1,19
1,39
1,08
1,330
0,92
1,06

-0,30
1,26
1,29
1,70
1,93
2,86
2,18
1,46
1,79
4,28
7,87
5,59
10,51
11,06
14,51
141,52
78,75
50,18
95,28
95,35
3,42
2,70
2,89
2,50
3,80
2,42
2,63

44,51%
45,80%
44,77%
45,95%
43,81%
67,33%
67,77%
64,95%
77,87%
76,72%
56,11%
62,16%
77,25%
77,55%
78,91%
59,41%
47,82%
37,67%
48,25%
48,15%
39,16%
43,10%
35,91%
51,47%
57,05%
69,87%
71,70%

25,09%
40,31%
32,38%
32,33%
43,09%
64,30%
65,07%
39,59%
56,26%
60,99%
89,53%
89,15%
81,01%
74,88%
75,68%
84,84%
80,36%
89,28%
100,00%
100,00%
87,76%
72,99%
72,83%
92,27%
98,52%
68,59%
71,60%

80,22%
84,49%
81,05%
85,01%
77,98%
206,11%
210,24%
185,31%
351,81%
329,60%
127,86%
164,24%
339,63%
345,47%
374,271%
146,37%
91,66%
60,44%
93,24%
92,88%
64,35%
75,74%
56,04%
106,04%
132,81%
231,89%
253,35%

180,22%
184,49%
181,05%
185,01%
177,98%
306,11%
310,24%
285,31%
451,81%
429,60%
227,86%
264,24%
439,63%
445,47%
474,27%
246,37%
191,66%
160,44%
193,24%
192,88%
164,35%
175,74%
156,04%
206,04%
232,81%
331,89%
353,35%

41,05%
43,35%
44,11%
44,75%
45,58%
25,75%
31,34%
30,07%
30,01%
21,32%
34,05%
33,84%
29,02%
29,28%
33,67%
46,13%
41,60%
38,38%
42,17%
39,13%
27,05%
30,88%
31,19%
34,81%
36,09%
27,62%
26,17%

15,45%
12,55%
20,12%
17,80%
20,14%
11,47%
13,34%
12,45%
11,16%
9,93%
10,69%
2,48%
13,27%
12,14%
12,46%
23,12%
18,01%
19,45%
21,47%
16,22%
8,83%
10,18%
12,36%
11,07%
12,33%
16,58%
14,39%

6,09%
2,49%

8,75%
10,79%
20,33%
1,10%
1,15%
3,02%
2,48%
0,95%
3,17%
-1,79%
6,28%
5,84%
2,61%
6,87%
5,76%
4,66%
9,28%
5,32%
5,18%
4,12%
4,51%
4,74%
8,56%
6,55%
5,75%

5,71%
4,54%
7,47%
7,88%
11,08%
11,51%
9,72%
6,51%
4,16%
9,07%
23,34%
3,54%
17,50%
13,28%
14,61%
36,05%
30,59%
29,22%
45,53%
28,98%
10,61%
12,11%
17,19%
11,92%
16,08%
15,29%
15,23%

4,05%
1,66%
5,89%
8,84%
19,90%
3,39%
2,61%
4,51%
4,18%
3,71%
15,76%
-6,76%
36,44%
28,48%
14,49%
26,38%
18,75%
11,22%
38,02%
18,32%
10,23%
8,61%
9,78%
10,51%
25,99%
20,03%
21,48%

5,71%
4,54%
7,47%
7,88%
11,08%
11,51%
9,72%
6,51%
4,16%
9,07%
23,34%
3,54%
17,50%
13,28%
14,61%
36,05%
30,59%
29,22%
45,53%
28,98%
10,61%
12,11%
17,19%
11,92%
16,08%
15,29%
15,23%

4,05%
1,66%
5,89%
8,84%
19,90%
3,39%
2,61%
4,51%
4,18%
3,71%
15,76%
-6,76%
36,44%
28,48%
14,49%
26,38%
18,75%
11,22%
38,02%
18,32%
10,23%
8,61%
9,78%
10,51%
25,99%
20,03%
21,48%
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Macrotics S.A.S.

Impormedical
Equipos y
Suministros
Medicos S A

Etagro & Cia
S.AS.

2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022

15.038
17.506
24.575
32.168
41.983
70.413
76.024
76.547
17.270
19.710
30.624
42.232
43.658
8.040
9.870
11.205
11.825
10.473

14.325
19.677
27.172
11.849
14.928
24.198
35.153
35.876
13.619
16.088
20.279
31.100
38.430

7.718

9.473

8.638

8.604

6.043

1.221
1.267
1.425
851
902
4.452
4.046
3.163
501
1.088
1.219
1.523
1.008
138
312

-105
-1.548

4,68
4,67
4,92
65,90
51,77
72,81
48,70
16,93
3,76
414
5,90
5,96
4,63
481
527
6,94
4,69
5,28

2,12
1,55
1,33
2,89
3,38
2,75
2,09
2,45
1,31
1,25
1,67
1,55
1,52
1,05
1,03
1,23
191
2,01

1,10
0,90
0,92
2,74
2,84
2,92
2,18
2,15
1,27
1,23
1,51
1,37
1,14
1,06
1,04
1,30
1,38
1,74

3,20

2,67

2,95

38,42
22,44
39,30
32,40
17,10
29,30
24,94
34,81
9,42

7,34

61,56
48,12
83,92
67,20
82,35

69,21%
71,15%
73,86%
70,25%
70,40%
63,34%
63,25%
55,18%
68,90%
66,91%
67,74%
74,98%
77,07%
56,01%
60,87%
84,57%
85,74%
143,23%

75,67%
66,91%
76,49%
74,30%
78,79%
87,81%
92,52%
90,75%
94,59%
95,67%
98,67%
84,05%
83,79%
78,48%
74,01%
69,63%
81,34%
66,42%

224,78%
246,60%
282,57%
236,16%
237,84%
172,79%
172,14%
123,12%
221,58%
202,25%
210,02%
299,74%
336,02%
127,34%
155,58%
548,30%
601,06%
-331,30%

324,78%
346,60%
382,57%
336,16%
337,84%
272,79%
272,14%
223,12%
321,58%
302,25%
310,02%
399,74%
436,02%
227,34%
255,58%
648,30%
701,06%
-231,30%

29,96%
34,97%
31,97%
19,30%
16,85%
20,66%
19,68%
19,21%
38,68%
37,64%
28,87%
32,18%
28,66%
35,17%
35,47%
32,66%
29,18%
32,35%

17,21%
16,45%
16,67%
7,88%
6,57%
11,75%
10,85%
9,58%
10,99%
11,40%
9,52%
11,28%
8,10%
5,21%
8,58%
8,46%
1,15%
-8,46%

7,75%
7,15%
5,71%
2,63%
2,13%
6,29%
5,29%
4,09%
2,89%
5,49%
3,97%
3,58%
2,29%
1,69%
3,15%
-0,31%
-0,89%
-14,73%

18,93%
14,81%
15,31%
21,56%
18,63%
34,35%
23,62%
20,62%
13,97%
14,02%
14,42%
15,41%
9,27%
5,51%
8,96%
11,02%
1,59%
-14,70%

27,69%
22,31%
20,07%
24,15%
20,41%
50,19%
31,33%
19,67%
11,82%
20,44%
18,63%
19,57%
11,44%
4,06%
8,41%
-2,60%
-8,56%
59,24%

18,93%
14,81%
15,31%
21,56%
18,63%
34,35%
23,62%
20,62%
13,97%
14,02%
14,42%
15,41%
9,27%
5,51%
8,96%
11,02%
1,59%
-14,70%

27,69%
22,31%
20,07%
24,15%
20,41%
50,19%
31,33%
19,67%
11,82%
20,44%
18,63%
19,57%
11,44%
4,06%
8,41%
-2,60%
-8,56%
59,24%
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En cuanto a la eficiencia, se observa una variacion significativa en las rotaciones de cartera e
inventarios entre empresas, sugiriendo diferentes niveles de eficiencia en la gestion de activos.
Macrotics S.A.S. se destaca por tener una rotacion de cartera y de inventarios particularmente alta
en comparacion con otras empresas. Ademas, la rotacion de activos totales y activos fijos también

muestra una amplia variacion, indicando diferentes estrategias operativas entre las empresas.

El nivel de endeudamiento y el apalancamiento financiero varian considerablemente entre
empresas, con algunos mostrando niveles relativamente bajos como Sager S.A.S. y Requip S.A.S,,
mientras que otros como Impormedical Equipos y Suministros Medicos S A muestran niveles
mucho més altos. Este andlisis también revela una amplia variacion en el apalancamiento
financiero total, sugiriendo diferentes estructuras de capital y niveles de riesgo financiero entre las

empresas.

En términos de rentabilidad, los margenes de utilidad bruta, operativa y neta varian, lo que sugiere
diferentes eficiencias operativas y estructuras de costos. Requip S.A.S. y Potencia y Tecnologias
Incorporadas S.A. Bic muestran margenes de utilidad bruta consistentemente altos, mientras que
Sager S.A.S. y Macrotics S.A.S. exhiben margenes de utilidad neta particularmente altos en 2022.
Sin embargo, algunas empresas muestran margenes de utilidad neta negativos en ciertos afios,

indicando dificultades financieras.

En cuanto al rendimiento, el retorno sobre activos (ROA) y el retorno sobre el patrimonio (ROE)
varian entre las empresas, reflejando diferencias en la eficiencia de la gestion de activos y la
estructura de capital. Requip S.A.S. y Potencia y Tecnologias Incorporadas S.A. Bic muestran
consistentemente altos ROA y ROE, mientras que algunas empresas enfrentan dificultades para

generar beneficios, mostrando rendimientos negativos en ciertos afios.
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Requip S.A.S. y Potencia y Tecnologias Incorporadas S.A. Bic destacan por su crecimiento
constante, eficiencia operativa y rentabilidad. Sin embargo, Sager S.A.S. muestra un rapido
crecimiento en ventas netas y rentabilidad, aunque su eficiencia operativa puede ser mejorada. Por
otro lado, Macrotics S.A.S. muestra altos margenes de utilidad neta, pero también tiene areas
donde puede mejorar su eficiencia operativa. Varias empresas enfrentan dificultades financieras,

como margenes de utilidad neta negativos y altos niveles de endeudamiento.

Las empresas exhiben un crecimiento constante en sus ventas y activos, lo que sugiere una salud
financiera generalmente favorable. No obstante, la eficiencia operativa, medida a traves de la
rotacion de activos, podria ser optimizada para mejorar la rentabilidad. El incremento en el nivel
de endeudamiento y el apalancamiento financiero demandan atencion, dado que podrian aumentar
el riesgo financiero de la empresa. A pesar de algunas fluctuaciones, los margenes de rentabilidad
y los retornos sobre activos y patrimonio se mantienen en niveles aceptables. En resumen, si bien
las empresas muestran una posicion financiera sélida, es imperativo monitorear de cerca los
indicadores de eficiencia y endeudamiento para asegurar un crecimiento sostenible y mitigar

posibles riesgos financieros.

7.1.7. Actividad econémica 466 Comercio al por mayor especializado de otros productos

En el anélisis de las empresas agrupadas bajo el CIUU 465 (Tabla 8), se observan diversas
tendencias en su desempefio financiero y operativo. En términos de crecimiento de ventas netas,
algunas empresas, como Sumitomo Chemical Colombia S.A.S y Mar 10 Sas, exhiben un
crecimiento significativo en 2022 en comparacién con 2018, mientras que otras como Santiago

Plaza S A muestran un crecimiento relativamente bajo en el mismo periodo.
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Tabla 8 Razones financieras CIUU 466

Distribuciones
PVCSAS

llko Arcoaseo
S.AS.

Inverceramicas
Sas

Santiago Plaza
SA

Ferreplasticos
Cali S.AS.

Sumitomo

Chemical

Colombia
S.AS.

Mar 10 Sas

Grupo
Empresarial
Silver S.AS.

Induservi
S.AS.

40.392
33.478
45.905
52.151
56.942
23.659
34.496
36.623
42.569
14.161
16.916
20.220
30.985
30.887
21.540
26.315
29.364
46.999
51.600
17.682
19.768
20.829
26.675
35.213
53.616
57.990
72.552
98.636
152.051
12.681
13.227
10.611
17.457
18.827
21.683
25.184
23.699
30.282
37.404
47.251
59.908
63.553
67.680
84.231

17.595
17.385
21.587
20.812
47.166
37.326
27.171
31.565
35.360
7.044
7.560
7.646
12.823
10.364
10.553
11.126
11.140
18.991
19.578
11.757
11.535
13.169
15.758
16.688
49.479
54.210
67.120
130.275
137.885
15.265
15.179
16.396
17.478
19.753
7.208
8.329
8.694
11.466
13.346
18.799
18.539
19.807
24118
30.428

1.779
1.306
2.737
2.811
-2.274
-1.735
246
-204
-1.746

1.158
3.391

5,88
6,39
5,56
6,00
8,23
2,76
1,20
1,68
2,21
2,07
511
6,11
8,81
13,65
12,48
543
6,13
7,57
9,07
8,14
4,65
4,64
3,45
4,07
531
2,84
2,88
3,66
2,77
2,60
3,43
3,28
2,34
3,47
2,89
9,17
11,44
11,62
11,52
14,60
6,00

4,83

5,99
6,52
5,36
6,27
5,76
5,42
1,83
3,36
1,67
2,14
2,96
3,65
5,32
2,36
3,48
3,47
4,73
4,58
3,01
3,92
5,90
6,33
7,06
5,55
6,46
2,14
2,08
2,40
1,02
2,05
3,56
3,46
2,33
5,39
3,23
5,27
5,92
6,05
5,49
4,72
11,09
16,23
15,30
17,16
18,03

2,07
2,36
1,96
2,14
2,53
1,25
0,63
1,27
1,23

5,92
7,45
6,00
8,37
9,66
3,88
3,30
1164,24
496,05
839,62
38,30
48,65
49,91
51,61
55,87
16,42
17,18
19,55
30,35
36,71
4,55
521
5,63
7,20
9,36
15,89
18,42
17,26
22,95
44,54
1,49
1,58
1,25
2,08
2,28
22,94
22,53
14,89
13,65
13,70
6,94
9,16
10,06
11,03
13,52

65,01%
69,08%
61,19%
56,07%
60,15%
53,23%
45,55%
61,22%
67,27%
75,72%
58,74%
61,95%
49,36%
51,49%
41,18%
65,10%
64,48%
53,66%
52,47%
43,15%
50,81%
47,62%
48,56%
49,09%
43,52%
43,78%
40,10%
39,26%
61,56%
57,78%
55,97%
51,60%
53,43%
52,69%
55,12%
13,76%
16,42%
15,59%
30,57%
35,43%
41,21%
32,67%
32,25%
49,38%
54,13%

79,15%
67,31%
73,27%
77,35%
84,78%
93,58%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
93,04%
93,64%
99,06%
97,08%
95,21%
92,65%
93,05%
94,15%
91,70%
84,70%
70,02%
65,30%
70,77%
70,65%
68,45%
93,87%
96,91%
93,12%
97,92%
98,60%
39,29%
41,66%
43,53%
46,07%
50,24%
85,88%
89,75%
89,66%
72,04%
78,00%
74,36%
73,12%
78,05%
90,46%
92,27%

185,78%
223,41%
157,69%
127,63%
150,91%
113,82%
83,66%
157,89%
205,51%
311,86%
142,35%
162,81%
97,48%
106,14%
70,01%
186,51%
181,49%
115,80%
110,40%
75,92%
103,29%
90,92%
94,41%
96,43%
77,07%
77,87%
66,94%
64,62%
160,11%
136,85%
127,13%
106,61%
114,74%
111,39%
122,83%
15,95%
19,64%
18,46%
44,04%
54,86%
70,08%
48,52%
47,60%
97,54%
118,00%

285,78%
323,41%
257,69%
227,63%
250,91%
213,82%
183,66%
257,89%
305,51%
411,86%
242,35%
262,81%
197,48%
206,14%
170,01%
286,51%
281,49%
215,80%
210,40%
175,92%
203,29%
190,92%
194,41%
196,43%
177,07%
177,87%
166,94%
164,62%
260,11%
236,85%
227,13%
206,61%
214,74%
211,39%
222,83%
115,95%
119,64%
118,46%
144,04%
154,86%
170,08%
148,52%
147,60%
197,54%
218,00%

17,58%
18,15%
18,85%
19,23%
19,58%
30,06%
44,14%
39,06%
33,02%
31,49%
24,83%
20,70%
22,59%
33,31%
23,29%
19,81%
18,88%
21,03%
28,09%
26,34%
25,31%
22,60%
23,38%
23,73%
22,02%
30,13%
30,55%
33,44%
33,84%
25,26%
30,64%
33,03%
32,26%
32,28%
33,14%
22,75%
22,24%
22,74%
21,80%
23,10%
11,66%
12,21%
11,10%
4,10%
14,08%

4,18%
5,96%
5,93%
8,62%
8,29%
-3,66%
-5,29%
3,41%
-0,44%
-5,42%
6,35%
4,18%
8,17%
17,03%
10,67%
7,66%
6,62%
9,11%
16,17%
15,25%
6,68%
5,01%
5,93%
7,67%
6,75%
14,37%
11,67%
17,56%
14,66%
9,60%
6,46%
7,05%
6,84%
7,92%
8,37%
6,22%
4,74%
4,65%
5,07%
5,65%
4,11%
6,31%
5,80%
0,01%
8,88%

2,38%
4,28%
3,84%
5,92%
5,33%
-3,87%
-7,32%
0,71%
-0,53%
-3,83%
2,92%
1,77%
5,65%
10,87%
6,10%
517%
4,46%
7,09%
11,70%
10,45%
4,05%
2,67%
3,50%
4,77%
3,95%
9,67%
7,88%
11,43%
9,36%
5,28%
2,90%
3,38%
2,72%
3,62%
3,13%
3,97%
2,97%
2,68%
3,09%
3,00%
2,44%
4,14%
3,41%
-0,90%
5,00%

8,65%
14,08%
11,61%
18,47%
20,99%
-4,56%
-3,36%
4,33%
-0,54%
-6,99%
12,92%
9,50%
21,91%
41,42%
32,26%
15,78%
15,74%
24,18%
40,33%
40,50%
10,08%
8,61%
9,41%
13,00%
14,37%
16,35%
12,73%
19,00%
11,19%
10,73%
5,36%
6,14%
4,42%
7,91%
8,07%
18,78%
14,38%
12,77%
13,48%
15,93%
10,32%
20,47%
18,62%
0,04%
24,58%

14,07%
32,70%
19,36%
28,86%
33,89%
-10,31%
-8,54%
2,33%
-1,97%
-20,34%
14,38%
10,59%
29,91%
54,52%
31,34%
30,50%
29,83%
40,57%
61,42%
48,78%
12,42%
8,76%
10,80%
15,88%
14,88%
19,57%
14,33%
20,36%
18,59%
13,97%
5,46%
6,09%
3,78%
7,65%
6,73%
13,88%
10,76%
8,71%
11,82%
13,09%
10,41%
19,95%
16,17%
-4,99%
30,21%

8,65%
14,08%
11,61%
18,47%
20,99%
-4,56%
-3,36%
4,33%

-0,54%
-6,99%
12,92%
9,50%

21,91%
41,42%
32,26%
15,78%
15,74%
24,18%
40,33%
40,50%
10,08%
8,61%

9,41%

13,00%
14,37%
16,35%
12,73%
19,00%
11,19%
10,73%
5,36%

6,14%

4,42%

7,91%

8,07%

18,78%
14,38%
12,77%
13,48%
15,93%
10,32%
20,47%
18,62%
0,04%

24,58%

14,07%
32,70%
19,36%
28,86%
33,89%
-10,31%
-8,54%
2,33%
-1,97%
-20,34%
14,38%
10,59%
29,91%
54,52%
31,34%
30,50%
29,83%
40,57%
61,42%
48,78%
12,42%
8,76%
10,80%
15,88%
14,88%
19,57%
14,33%
20,36%
18,59%
13,97%
5,46%
6,09%
3,78%
7,65%
6,73%
13,88%
10,76%
8,71%
11,82%
13,09%
10,41%
19,95%
16,17%
-4,99%
30,21%
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2018 3.388  23.466 30 0,20 0,00 0,14 5,88 96,47% 42,61% 2730,64%  2830,64% 88,54% 11,62% 0,90%  1,68% 3,67% 1,68% 3,67%
C.1 Seasif 2019 6.856 23.989 424 0,37 33697 031 12,40  94,77% 42,09% 1812,13%  1912,13% 85,51% 15,66% 570% 4,86%  3381%  486%  33,81%
Pac}fic SAS 2020 233.827 17.449 60 53,78 2857 1341 403,14 76,42% 37,26% 324,07% 424,07%  4,14% 0,63% 0,03%  851% 1,46% 8,51% 1,46%
o 2021 276.285 17.334 437 5372 7162 1595 54446 73,74% 32,59% 280,86% 380,86%  3,61% 0,66% 0,16% 10,50%  9,59%  10,50%  9,59%

2022 273.884 11596 -2.284 66,09 239,24 2362 521,60 80,45% 17,00% 411,54% 51154%  2,23% -1,00% -0,83% -23,66% -100,77% -23,66% -100,77%
Ferreteria, 2018 38.859  9.251 150 8,96 321,46 4,25 10,10  73,11% 75,74% 271,85% 371,85%  3,03% 1,46% 0,38%  6,22% 6,02% 6,22% 6,02%
Pinturas y 2019 41394  9.076 224 11,77 51,83 457 10,82 70,12% 74,74% 234,72% 334,72%  2,46% 0,69% 054%  3,14% 8,25% 3,14% 8,25%
Productos 2020 35623 10.679 358 7,17 722,79 3,34 9,45 71,26% 81,56% 247,92% 347,92%  10,38% 0,98% 1,006  3,29%  11,66%  3,29%  11,66%
Agropecuarios | 2021 28.107  9.891 310 817 36799 285 7,62 62,10% 69,91% 163,84% 263,84%  6,28% 0,73% 1,10%  2,07% 8,28% 2,07% 8,28%
Limitada 2022 34853 10.396 594 847 2082 3,39 10,25 62,77% T74,77% 168,58% 268,58%  6,22% 3,01% 1,68% 10,19%  15,34%  10,19%  15,34%
Richard Mario 2018 12283  5.140 232 864 793 2,39 23,13 8327% 100,00% 497,86% 597,86%  10,00% 4,20% 1,89% 10,04%  26,96%  10,04%  26,96%
e 2019 12404  5.382 65 7,73 4,60 2,30 21,20  82,82% 100,00% 482,24% 582,24%  10,62% 2,36% 0,52%  5,43% 6,99% 5,43% 6,99%
Correa Don 2020 13.676  7.999 148 753 2,62 1,71 24,50  86,60% 100,00% 646,09% 746,09%  11,00% 2,96% 1,08% 506%  13,79%  5,06%  13,79%
Palo Sas 2021 16.850 11.497 271 845 192 1,47 33,06 88,32% 100,00% 755,85% 855,85%  11,00% 3,83% 161% 562%  20,19%  5,62%  20,19%
2022 16511 11.607 -20 10,40 1,60 1,42 35,79  88,60% 100,00% 777,30% 877,30%  11,40% 2,80% -0,12%  3,98% -1,54% 3,98% -1,54%
2018  9.062 7.323 -76 10,08 7,51 1,30 6,75 44,31% 55,68% 79,56% 179,56%  10,18% 4,29% -0,80%  557% -1,87% 5,57% -1,87%
Ferrepacifico 2019 8.279 7.002 47 1282 9,26 1,26 593 40,50% 53,69% 68,06% 168,06%  9,58% 4,98% 053%  6,28% 1,12% 6,28% 1,12%
SA 2020 8.235 7.209 285 23,77 9,85 1,22 575 26,91% 56,78% 36,83% 136,83%  10,33% 5,96% 3,25%  7,26% 5,41% 7,26% 5,41%

o 2021 10.659  7.526 817 4055 7,29 1,48 7,51 19,71% 63,69% 24,54% 124,54%  15,95% 11,28% 732% 16,73%  1352%  16,73%  13,52%
2022 9.186 9.014 361 2762 10,98 1,08 6,87 12,98% 88,98% 14,91% 11491% 11,06% 6,10% 3,72%  6,57% 4,60% 6,57% 4,60%
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En cuanto a la rentabilidad, se observa que Ferreteria, Pinturas y Productos Agropecuarios
Limitada tiene el margen de utilidad neta mas alto en 2022, mientras que Ilko Arcoaseo S.A.S

muestra un margen de utilidad neta negativo en el mismo afio, sugiriendo pérdidas netas.

Para evaluar la eficiencia operativa, se considera la rotacion de activos totales, donde empresas
como Distribuciones PV C S.A.S y Ferreplasticos Cali S.A.S muestran una rotacion relativamente
alta en 2022, mientras que C.I Seasif Pacific S.A.S y Ferrepacifico S.A tienen valores mas bajos

en el mismo afio.

En cuanto al endeudamiento, Ferrepacifico S.A muestra el nivel méas bajo en 2022, mientras que
Ilko Arcoaseo S.A.S tiene un nivel méas alto en el mismo periodo. Finalmente, en términos de
rendimiento, Sumitomo Chemical Colombia S.A.S muestra un ROA y ROE impresionantes en
2022, mientras que Ferrepacifico S.A muestra valores mas bajos en los mismos indicadores en el
mismo afo. Estos datos revelan variaciones significativas en el desempefio financiero y operativo

entre las empresas analizadas.

Las empresas estan experimentando un crecimiento saludable en términos de ventas netas, activos
y utilidad neta, lo que refleja una sélida salud financiera. Si bien se ha observado una mejora en la
eficiencia operativa en relacion con la rotacion de cartera y activos totales, la rotacion de
inventarios ha mostrado cierta volatilidad. En cuanto al endeudamiento y el apalancamiento
financiero, estos se han mantenido en niveles aceptables, indicando una gestion financiera
adecuada por parte de las empresas. Aungue la rentabilidad ha sido generalmente estable, algunos
indicadores han demostrado variabilidad. En conclusién, las empresas muestran una posicién
financiera solida, caracterizada por un crecimiento constante y una rentabilidad aceptable. No
obstante, es esencial mantener un monitoreo continuo de los indicadores de eficiencia y

endeudamiento para asegurar una gestion financiera sélida a largo plazo.
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7.1.8. Actividad economica 469 Comercio al por mayor no especializado

En el analisis de las empresas agrupadas bajo el CIUU 469, se observa un crecimiento general en
las ventas netas a lo largo de los afios, con variaciones en las tasas de crecimiento entre ellas (Tabla
9). Destaca la Distribuidora Extra S.A.S. por su crecimiento constante y solido en ventas netas,
junto con Eléctricos del Valle S.A. e Industria Eléctrica del Cauca S.A.S., que también muestran
un crecimiento notable. Ademas, Mega Trading LTDA parece experimentar un crecimiento

significativo en ventas a partir de 2020.

En términos de eficiencia, la Rotacion de Cartera y la Rotacion de Inventarios muestran
variaciones entre las empresas, destacando Representaciones Lastra S.A.S. y EI Comercio
Electrico S.A.S. por su alta rotacion de cartera, lo que sugiere una gestion eficiente de los activos.
Asimismo, Tesa Tape Colombia S.A.S. muestra una rotacion de inventarios considerablemente

alta en comparacidn con otras empresas.

En cuanto al endeudamiento, se observa una variacion considerable entre las empresas, con
Quimex Industriales S.A.S. mostrando niveles mas bajos en general, mientras que Mega Trading

Ltda exhibe niveles méas altos, especialmente en el corto plazo.

La rentabilidad varia entre las empresas, pero algunas muestran un margen de utilidad neto méas
alto, como Representaciones Lastra S.A.S. y El Comercio Electrico S.A.S., mientras que otras
como Scientific Products S.A.S. y Dimatex Leon S.A.S. tienen margenes de utilidad netos mas

bajos.
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Tabla 9 Razones financieras CIUU 469

Distribuidora
Extra S.A.S.

Electricos del
Valle S.A.

Industria
Electrica del
Cauca S.A.S

Quimex
Industriales
S.AS.

Representaciones
Lastra S.A.S.

Sanchez y
Escobar
Rodamientos
S.AS

Scientific
Products S.A.S

Tesa Tape
Colombia S.A.S.

Dimatex Leon
S.AS.

2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018

12.507
12.843
15.100
16.653
16.503
50.212
59.834
49.332
68.667
86.851
18.074
14.137
27.441
29.964
38.901
8.037
8.763
9.300
12.275
15.378
68.353
79.198
76.323
109.032
122.919
2.825
3.030
2.952
3.934
5.172
8.919
11.670
13.815
12.233
13.629
47.837
55.149
45.647
60.719
78.556
9.161
10.367
18.645
26.973
35.314
46.454

8.136
8.237
8.598
9.138
9.085
32.364
34.436
39.319
44.295
54.102
17.160
20.879
25.096
33.344
48.371
7.595
7.311
8.597
9.436
9.927
28.344
31.461
35.158
37.100
45.773
1.839
2.206
2.361
2.548
2.881
7.138
9.124
8.182
8.445
8.586
28.725
29.864
32.625
44.836
50.205
4.767
5.863
13.013
15.414
21.432
31.062

163
183
327
483
398
389
1.659
1.046
1.951
2.476
5.236
2.685
7.616
7.443
8.298
697
410
611
630
423
3.157
2.337
3.228
5.737
5.614
108
7
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387
856
759
768

4.131
1.577
785
2.929
2.627
109
93
320
560
496
438

12,17
8,02
7,40
7,14
7,78
4,06
4,40
4,05
4,71
4,49
3,20
2,62
5,32
2,88
2,73
7,37
7,60
8,16
10,26
8,11
5,95
6,03
5,57
7,79
7,48
4,62
3,92
3,54
4,99
6,09
2,17
1,89
3,03
3,42
3,76
2,95
3,18
3,37
3,49
4,05
17,00
10,31
8,72
22,41
18,29
3,90

1,67
1,85
2,31
2,38
2,26
3,49
4,03
2,55
3,39
3,51
2,13
1,43
1,90
1,70
2,36
6,70
11,11
11,78
8,84
6,34
13,02
19,89
17,16
26,95
23,87
1,79
1,67
1,61
1,75
2,06
3,40
4,61
4,40
4,09
3,07
2,56
3,42
2,01
1,84
1,99
2,72
2,14
1,68
1,94
2,03
2,76

1,54
1,56
1,76
1,82
1,82
1,56
1,74
1,28
1,56
1,62
1,05
0,67
1,10
0,91

1,09
1,25

1,38
1,27
1,56
1,80
1,30
1,30
1,69
1,47
1,59
1,79
1,86
1,41
1,36
1,57
1,93
1,78
1,45
1,75
1,65
1,50

-10,25
13,83
14,45
15,38
16,34
7,48
7,51
6,23
7,82
9,68
4,95
1,58
3,33
2,97
3,49
5,60
6,11
6,48
8,63
7,36
6,59
7,04
6,76
7,80
6,50
25,90
27,92
27,35
33,03
29,65
20,55
147,98
169,39
147,76
144,15
35,83
29,88
19,07
19,82
30,16
71,27
406,54
13,02
18,99
8,18
13,87

53,28%
52,75%
50,87%
47,98%
45,66%
72,45%
69,75%
79,52%
78,46%
80,03%
49,59%
46,41%
27,46%
27,31%
35,06%
31,15%
24,92%
29,05%
30,56%
31,20%
53,70%
50,19%
46,24%
50,99%
47,98%
56,05%
59,84%
62,08%
63,49%
65,09%
49,83%
54,82%
41,14%
34,49%
41,61%
61,24%
63,55%
70,22%
69,37%
65,71%
74,06%
81,95%
77,10%
77,18%
81,38%
95,75%

81,90%
81,71%
74,67%
85,62%
90,12%
90,27%
84,86%
79,24%
68,53%
69,53%
51,14%
40,37%
39,00%
59,63%
76,99%
50,69%
48,64%
62,52%
69,56%
69,01%
89,00%
89,92%
93,10%
91,24%
87,68%
99,97%
83,90%
82,74%
90,92%
90,59%
83,67%
91,24%
91,56%
95,31%
100,00%
100,00%
100,00%
98,51%
97,66%
99,00%
89,74%
49,38%
75,84%
69,38%
72,56%
81,88%

114,03%
111,64%
103,55%
92,23%
84,01%
262,93%
230,55%
388,36%
364,24%
400,73%
98,37%
86,62%
37,86%
37,57%
54,00%
45,24%
33,19%
40,93%
44,01%
45,36%
115,97%
100,75%
86,03%
104,04%
92,25%
127,51%
149,01%
163,70%
173,93%
186,43%
99,30%
121,36%
69,89%
52,65%
71,27%
158,01%
174,35%
235,81%
226,46%
191,65%
285,57%
453,92%
336,68%
338,17%
437,10%
2255,32%

214,03%
211,64%
203,55%
192,23%
184,01%
362,93%
330,55%
488,36%
464,24%
500,73%
198,37%
186,62%
137,86%
137,57%
154,00%
145,24%
133,19%
140,93%
144,01%
145,36%
215,97%
200,75%
186,03%
204,04%
192,25%
227,51%
249,01%
263,70%
273,93%
286,43%
199,30%
221,36%
169,89%
152,65%
171,27%
258,01%
274,35%
335,81%
326,46%
291,65%
385,57%
553,92%
436,68%
438,17%
537,10%
2355,32%

19,87%
18,72%
17,01%
18,40%
20,60%
20,24%
20,51%
21,46%
21,78%
21,19%
51,01%
50,50%
52,45%
51,39%
46,28%
24,50%
22,90%
19,71%
20,53%
21,85%
20,88%
18,45%
19,17%
18,69%
18,53%
33,74%
34,67%
33,22%
35,04%
33,56%
32,57%
34,38%
32,69%
32,37%
32,11%
42,62%
44,61%
45,43%
41,45%
42,90%
15,24%
16,25%
15,88%
18,28%
20,25%
11,01%

1,91%
2,10%
3,04%
4,89%
4,53%
3,31%
5,08%
5,20%
6,58%
7,05%

31,40%

26,36%

35,88%

33,04%

30,96%
8,05%
6,97%
8,67%
8,00%
5,25%
8,11%
6,16%
7,85%
7,91%
7,88%
8,36%
6,56%
4,23%
5,61%
6,37%
8,57%
12,47%
9,52%
9,61%
8,38%
14,99%
7,14%
6,89%
9,43%
10,17%

3,85%

4,99%

4,61%

5,85%

5,47%

5,55%

1,30%
1,43%
2,16%
2,90%
2,41%
0,77%
2,77%
2,08%
2,83%
2,83%
28,98%
19,26%
27,58%
24,66%
20,88%
8,44%
4,48%
6,19%
4,94%
2,67%
4,58%
2,94%
4,23%
5,23%
4,55%
3,78%
2,55%
0,31%
0,87%
1,47%
4,16%
7,24%
5,47%
6,20%
5,23%
8,04%
2,84%
171%
4,80%
3,34%
1,18%
0,89%
1,70%
2,07%
1,40%
0,94%

2,94%
3,28%
5,36%
8,90%
8,23%
5,16%
8,85%
6,66%
10,26%
11,39%

33,06%
17,60%

39,48%
29,91%
25,43%
8,75%
8,72%
9,96%
10,83%
8,39%
19,73%
15,55%
17,05%
23,39%
21,24%
12,97%
9,03%
5,37%
8,77%
11,44%
11,16%
16,16%
16,13%
14,10%
13,36%
26,80%
13,26%
9,68%
12,84%
15,95%
7,42%
8,89%
6,66%
10,25%

9,03%

8,31%

4,28%
4,71%
7,74%
10,15%
8,06%
4,36%
15,93%
13,00%
20,45%
22,92%
60,52%
24,00%
41,84%
30,71%
26,42%
13,33%
7,47%
10,02%
9,62%
6,19%
24,05%
14,91%
17,08%
31,55%
23,58%
13,32%
8,74%
1,05%
3,74%
7,54%
10,80%
20,77%
15,76%
13,89%
14,29%
37,11%
14,49%
8,08%
21,32%
15,26%
8,79%
8,77%
10,74%
15,92%
12,43%
33,21%

2,94%
3,28%
5,36%
8,90%
8,23%
5,16%
8,85%
6,66%
10,26%
11,39%

33,06%
17,60%

39,48%
29,91%
25,43%
8,75%
8,72%
9,96%
10,83%
8,39%
19,73%
15,55%
17,05%
23,39%
21,24%
12,97%
9,03%
5,37%
8,77%
11,44%
11,16%
16,16%
16,13%
14,10%
13,36%
26,80%
13,26%
9,68%
12,84%
15,95%
7,42%
8,89%
6,66%
10,25%

9,03%

8,31%

4,28%
4,71%
7,74%
10,15%
8,06%
4,36%
15,93%
13,00%
20,45%
22,92%
60,52%
24,00%
41,84%
30,71%
26,42%
13,33%
7,47%
10,02%
9,62%
6,19%
24,05%
14,91%
17,08%
31,55%
23,58%
13,32%
8,74%
1,05%
3,74%
7,54%
10,80%
20,77%
15,76%
13,89%
14,29%
37,11%
14,49%
8,08%
21,32%
15,26%
8,79%
8,77%
10,74%
15,92%
12,43%
33,21%
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Aluminum &
Glass Products
S.AS.

El Comercio

Electrico S.A.S.

Mega Trading
Ltda

2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022

57.963
87.333
94.802
32.595
33.992
29.137
37.552
46.080
7.572
7.699
6.535
8.079
10.073

36.298
63.363
71.803
22.419
24.012
26.807
28.518
27.298
7.963
8.320
7.480
8.024
9.774

-2.141
1.300
190
812
1.146
410
1.125
1.096
349
242
314
564
863

6,35
5,51
5,92
13,13
7,73
5,32
5,06
6,69
10,97
11,83
20,17
18,52
19,56

3,34
2,30
2,08
2,85
3,04
2,33
3,08
3,69
131
1,34
1,16
1,07
0,95

1,49
1,45
1,12
1,34
1,73
0,95
0,94
0,88
1,01
1,04

11,92
8,87
8,37
3,46
3,52
3,05
4,01
5,02
3,09
3,03
2,88
3,86
4,89

90,03%
96,63%
91,35%
89,60%
62,93%
60,61%
63,19%
61,45%
63,04%
57,89%
56,79%
47,73%
44,24%
45,40%

89,93%
83,96%
93,51%
79,97%
75,66%
72,92%
76,73%
79,74%
89,02%
74,24%
84,91%
71,90%
83,46%
73,01%

902,77%
2871,14%
1055,85%
861,15%
169,73%
153,88%
171,67%
159,44%
170,58%
137,48%
131,42%
91,33%
79,36%
83,13%

1002,77%
2971,14%
1155,85%
961,15%
269,73%
253,88%
271,67%
259,44%
270,58%
237,48%
231,42%
191,33%
179,36%
183,13%

4,90%
4,69%
12,41%
15,85%
20,89%
20,77%
21,02%
20,93%
20,68%
56,92%
57,45%
54,62%
59,55%
58,81%

0,52%
-1,33%
4,44%
5,33%
4,02%
4,21%
3,12%
4,54%
4,27%
8,59%
7,91%
8,51%
10,46%
14,58%

-0,77%
-3,69%
1,44%
0,19%
2,44%
3,28%
1.37%
2,93%
2,33%
4,59%
3,09%
4,77%
6,94%
8,49%

0,95%
-2,12%
6,31%
7,42%
5,97%
6,12%
3,48%
6,10%
7,37%
8,20%
7,44%
7,49%
10,59%
15,17%

-14,11%
-175,21%
23,72%
2,55%
9,77%
12,12%
4,15%
10,23%
10,87%
10,41%
6,73%
8,03%
12,61%
16,17%

0,95%
-2,12%
6,31%
7,42%
5,97%
6,12%
3,48%
6,10%
7,37%
8,20%
7,44%
7,49%
10,59%
15,17%

-14,11%
-175,21%
23,72%
2,55%
9,77%
12,12%
4,15%
10,23%
10,87%
10,41%
6,73%
8,03%
12,61%
16,17%
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En cuanto al rendimiento, el ROA y el ROE Mega Trading Ltda destaca con significativamente
mas altos en comparacion con otras empresas, junto con Electricos del Valle S.A. que también

muestra un rendimiento solido en términos de ROA y ROE.

Los indicadores Dupont y Dupont Ampliado muestran que Mega Trading Ltda y Electricos del
Valle S.A. presentan resultados positivos en ambos indicadores, destacando su eficiencia operativa

y estructura financiera sélida.

Las empresas exhiben un crecimiento constante tanto en ventas como en activos, lo que indica una
salud financiera generalmente robusta, junto con niveles de rentabilidad y eficiencia operativa
favorables. La disminucion gradual en el nivel de endeudamiento constituye una sefial positiva de
una mejor salud financiera en general. Sin embargo, es imperativo que la empresa supervise de
cerca su eficiencia en la gestion de activos fijos y mantenga su rentabilidad para asegurar un

crecimiento sostenible a largo plazo.

7.1.9. Actividad econémica 471 Comercio al por menor en establecimientos no especializados

La Tabla 10 indica que, en términos de crecimiento, Super A Limitada y Supermercados Galerias
Plaza S.A.S. destacan por mostrar los mayores crecimientos en ventas netas a lo largo de los afios.
Especificamente, Super A Limitada experimentd un crecimiento significativo en 2022. Ademas,
La Comercializadora Giraldo y Gomez y Cia S.A y Deposito Los Retales S.A. han mantenido un
crecimiento constante en activos durante el periodo analizado, a pesar de que varias empresas
enfrentaron pérdidas en algunos afios. Sin embargo, algunas como Representaciones Dario Gomez

Q & Cia S.A.S. y Super A Limitada lograron mejorar su situacion en 2022.
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Tabla 10 Razones financieras CIUU 471

Deposito Los
Retales S.A.

Comercializadora
Giraldo y Gomez
y CiaS.A

Romulo Montes
Sas

Representaciones
Dario Gomez Q
& CiaS.AS.

Autoservicio
Merca Union
S.A.

Supermercados
Galerias Plaza
S.AS.

Super A
Limitada

2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022

8.897

9.733
10.594
15.806
20.654
15.094
26.654
10.006

8.993

9.426
15.659
15.813
15.922
15.481
17.577

6.575

8.421

7.597

7.867

8.680
26.811
27.372
27.036
31.524
34.950
23.616
27.103
29.711
34.216
47.280
11.800
12.478
16.104
19.323
16.807

9.252
9.097
10.221
11.723
13.544
219.638
229.131
227.927
227.853
218.158
14.598
15.006
15.487
15.801
15.944
6.493
7.872
7.497
8.096
7.665
4.194
4.226
3.645
4.323
4.138
2.409
2.992
3.454
3.421
5.365
4.518
4.828
6.331
9.516
9.736

-1.401
-345
12
263
27
-11.230
3.245
-3.994
-214
506
52

97
101
78

11
426
826
863
957
916
118
125
165
207
202
70
102
151
268
212
865
572
1.161
1.639
1.122

11,83
717
3,92
7,00
9,03
0,60
0,84
0,34
1,02
1,90

11,75

13,42

13,55
9,91

12,03
2,03
2,05
1,95
2,73
3,12

123,76

69,47

138,62

50,40

69,24

36,79

89,47

126,30

94,87

149,31

44,24

15,10

11,92

12,99

26,03

1,56
1,80
2,01
2,05
2,09
3612,50
0,00
0,00
0,00
0,00
112
1,18
1,07
1,04
1,05
3,75
3,80
3,22
2,98
2,91
11,88
11,23
10,76
11,64
12,18
20,68
18,56
16,01
14,42
13,87
12,00
10,79
11,48
13,85
10,87

0,98
113
1,09
1,35
1,53
0,08
0,12
0,05
0,06
0,04
1,08
1,06
1,04
0,99
111
1,02
1,08
1,02
0,98
113
6,45
6,53
7,49
7,35
8,45
9,84
9,10
8,65
10,05
8,86
2,74
2,70
2,61
2,08
1,80

-2,53
3,62
3,76
5,52
6,70
011
019
0,07
0,07
0,07
3,75
3,89
4,01
3,98
4,61
3,65
4,65
4,48
491
4,81

20,90

25,65

31,06

43,22

54,46

92,18

42,84

117,53
86,16
75,83

12,99

18,38

24,50
8,25
7,29

22,66%
25,13%
33,26%
39,56%
48,12%
35,40%
36,66%
42,53%
40,10%
38,29%
69,61%
69,80%
70,08%
70,18%
70,37%
48,91%
47,37%
33,22%
26,35%
32,88%
68,75%
66,02%
67,06%
67,43%
68,34%
90,34%
88,81%
85,93%
77,96%
81,99%
42,95%
35,83%
35,88%
42,22%
34,05%

93,31%
82,37%
70,92%
88,58%
71,79%
41,31%
27,56%
10,88%
10,48%
18,54%
75,87%
60,30%
70,53%
60,53%
66,43%
75,60%
71,50%
67,97%
81,04%
74,12%
100,00%
100,00%
100,00%
90,09%
100,00%
100,00%
99,53%
93,06%
98,87%
99,99%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

29,30%
33,57%
49,82%
65,47%
92,75%
54,79%
57,87%
74,00%
66,94%
62,04%
229,09%
231,09%
234,22%
235,29%
237,52%
95,74%
90,00%
49,74%
35,78%
48,99%
219,95%
194,33%
203,57%
207,03%
215,82%
935,33%
794,04%
610,94%
353,64%
455,30%
75,27%
55,83%
55,97%
73,08%
51,64%

129,30%
133,57%
149,82%
165,47%
192,75%
154,79%
157,87%
174,00%
166,94%
162,04%
329,09%
331,09%
334,22%
335,29%
337,52%
195,74%
190,00%
149,74%
135,78%
148,99%
319,95%
294,33%
303,57%
307,03%
315,82%
1035,33%
894,04%
710,94%
453,64%
555,30%
175,27%
155,83%
155,97%
173,08%
151,64%

23,40%
24,70%
24,13%
27,81%
27,29%
39,56%
95,10%
84,58%
69,92%
96,91%
41,68%
40,50%
36,46%
36,34%
37,95%
34,54%
36,99%
41,19%
41,94%
41,47%
15,21%
15,36%
16,36%
15,45%
15,95%
14,72%
14,59%
14,46%
15,84%
15,15%
23,87%
23,41%
23,82%
23,98%
22,58%

-12,35%
-3,39%
0,88%
1,43%
2,33%
-52,64%
20,45%
-9,19%
18,16%
25,02%
0,45%
577%
5,04%
4,24%
6,08%
13,41%
17,01%
18,21%
19,11%
19,42%
1,23%
1,30%
1,06%
0,99%
1,03%
0,58%
0,72%
1,62%
1,04%
0,89%
10,97%
7,81%
10,56%
12,23%
9,94%

-15,41%
-3,35%
0,10%
1,66%
0,13%
-60,33%
11,58%
-38,36%
-1,66%
5,20%
0,33%
0,61%
0,63%
0,50%
0,06%
6,44%
9,69%
11,33%
12,05%
10,53%
0,44%
0,45%
0,60%
0,65%
0,58%
0,30%
0,37%
0,51%
0,78%
0,45%
7,00%
4,39%
7,03%
8,27%
6,40%

-12,14%
-3,83%
0,96%
1,94%
3,55%
-4,46%
2,50%
-0,42%
1,03%
1,12%
0,49%
6,10%
5,22%
4,18%
6,74%
13,68%
18,42%
18,50%
18,73%
22,04%
7,96%
8,48%
7,91%
7,21%
8,69%
5,69%
6,51%
14,01%
10,49%
7,92%
30,00%
21,10%
27,53%
25,45%
17,90%

-19,58%
-5,06%
0,17%
3,71%
0,39%
-7,91%
2,24%
-3,05%
-0,16%
0,38%
117%
2,13%
2,18%
1,66%
0,24%
12,85%
19,94%
17,24%
16,04%
17,81%
9,03%
8,71%
13,73%
14,73%
15,44%
30,24%
30,47%
31,11%
35,57%
21,95%
33,56%
18,47%
28,60%
29,81%
17,48%

-12,14%
-3,83%
0,96%
1,94%
3,55%
-4,46%
2,50%
-0,42%
1,03%
1,12%
0,49%
6,10%
5,22%
4,18%
6,74%
13,68%
18,42%
18,50%
18,73%
22,04%
7,96%
8,48%
7,91%
7,21%
8,69%
5,69%
6,51%
14,01%
10,49%
7,92%
30,00%
21,10%
27,53%
25,45%
17,90%

-19,58%
-5,06%
0,17%
3,71%
0,39%
-7,91%
2,24%
-3,05%
-0,16%
0,38%
117%
2,13%
2,18%
1,66%
0,24%
12,85%
19,94%
17,24%
16,04%
17,81%
9,03%
8,71%
13,73%
14,73%
15,44%
30,24%
30,47%
31,11%
35,57%
21,95%
33,56%
18,47%
28,60%
29,81%
17,48%
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En cuanto a la eficiencia, Super A Limitada se destaca por su alta rotacion de cartera en 2022,
indicando una gestion eficiente de los activos circulantes. Asimismo, La Comercializadora Giraldo
y Gomez y Cia S.A. y Autoservicio Merca Union S.A. exhiben una alta rotacion de inventarios, lo
que sugiere una gestion eficiente de sus inventarios. En términos generales, Super A Limitada
muestra una eficiencia excepcional en la rotacion de activos totales y activos fijos en 2022, lo que

indica un uso eficiente de sus recursos.

En lo que respecta al endeudamiento, la mayoria de las empresas presentan un nivel de
endeudamiento estable o creciente a lo largo de los afos. Sin embargo, algunas como
Supermercados Galerias Plaza S.A.S. y Autoservicio Merca Union S.A. muestran niveles
particularmente altos en 2022. Ademas, se observa un endeudamiento a corto plazo elevado para
varias empresas en diferentes periodos, y tanto Super A Limitada como Representaciones Dario

Gomez Q & Cia S.A.S. tienen altos niveles de apalancamiento financiero total en 2022.

En términos de rentabilidad, aunque varias empresas muestran margenes de utilidad neta negativos
en ciertos afos, algunas como Autoservicio Merca Union S.A. y Super A Limitada presentan
mejoras en 2022. Comercializadora Giraldo y Gomez y Cia S.A. destaca por su alto margen de
utilidad bruta en el mismo afio. Ademas, tanto Super A Limitada como Autoservicio Merca Union
S.A. exhiben mejoras significativas en el margen de utilidad operacional en 2022. Finalmente,
Super A Limitada y Autoservicio Merca Union S.A. sobresalen por tener los ROA y ROE mas

altos en 2022.

Las empresas presentan una variedad de sefiales en términos de rentabilidad y eficiencia,
mostrando un panorama mixto. Es crucial dirigir la atencion hacia la gestion de inventarios para
asegurar que se mantenga en niveles éptimos y asi evitar costos innecesarios. Aungue la estabilidad

en los niveles de endeudamiento y la disminucion del apalancamiento financiero son aspectos
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positivos, es esencial continuar monitoreandolos para evitar niveles excesivos de endeudamiento.
Se recomienda enfocarse en mejorar tanto la rentabilidad operativa como la eficiencia general de

las empresas para garantizar un crecimiento sostenible a largo plazo.

7.1.10. Actividad economica 472 Comercio al por menor de alimentos (viveres en general),

bebidas y tabaco, en establecimientos especializados

En cuanto al crecimiento, Super A Limitada y Supermercados Galerias Plaza S.A.S. exhiben los
mayores incrementos en ventas netas a lo largo de los afios, destacando especialmente el
crecimiento de Super A Limitada en 2022. Ademas, La Comercializadora Giraldo y Gomez y Cia
S.Ay Deposito Los Retales S.A. muestran un crecimiento constante en activos durante el periodo
analizado, aunque algunas empresas, como Representaciones Dario Gomez Q & Cia S.AS. y
Super A Limitada, lograron mejorar su situacion en 2022, a pesar de afios anteriores con pérdidas,

ver Tabla 11.

En términos de eficiencia, Super A Limitada destaca por su excepcional rotacion de cartera en
2022, indicando una gestidn eficiente de los activos circulantes. Asimismo, La Comercializadora
Giraldo y Gomez y Cia S.A. y Autoservicio Merca Union S.A. muestran una alta rotaciéon de
inventarios, reflejando una gestién eficiente de sus existencias. En cuanto a la rotacion de activos
totales y activos fijos, Autoservicio Merca Union S.A. y Super A Limitada exhiben tasas mas altas

en 2022, sugiriendo un uso eficiente de sus activos.
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Tabla 11 Razones financieras CIUU 472

Fabrica de
Alimentos
Procesados
Ventolini S.A.
en
Reorganizacion

La Galeriay
CiaS.AS.

Productos
Alimenticios
La Locura
S.AS.

Quesos La
Florida S.A.S.

Avicola Santa
Rita S.A.S.

Agropecuaria
Criadero Villa
Maria S.A.S.

2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022

34.561
49.679
66.806
86.149
104.690
10.672
11.257
7.174
9.258
11.939
28.249
28.712
16.576
26.640
37.289
44.435
52.324
62.340
61.021
86.289
61.204
66.171
62.825
81.342
124.556
55.512
52.308
54.220
70.569
89.791

16.276
22.328
27.707
29.959
37.235
103.540
109.461
161.198
172.439
188.188
15.538
15.537
13.930
13.866
14171
20.666
22.588
25.946
24.857
31.890
60.736
55.236
53.120
74.832
76.921
14.557
14.126
19.814
19.299
24.359

878
1.063
3.848
5.202
3.145
8.479

10.453
7.603
10.083
15.720
798
834
55
1.497
811
327

1515
-387
614
-7.536
-1.077
-147
-2.882
3.638
58
34
156
705
845

7,58
6,28
7,44
9,06
13,06
26,75
23,23
7,66
10,62
2,46
28,21
113,77
136,07
74,65
4556
5,15
6,50
6,31
6,76
5,84
16,49
17,58
12,29
9,64
10,04
12,73
10,31
10,35
10,65
7,21

16,60
9,54
6,61
8,93
7,97
4,51
3,63
0,99
3,45
179
14,43
14,97
10,68
10,73
12,22
12,15
9,97
11,85
13,77
12,57
12,08
15,98
9,75
8,79
17,61
19,05
22,51
22,29
24,43
24,16

2,14
2,24
2,47
2,95
2,86
0,15
0,13
0,08
0,06
0,10
1,87
1,89
1,27
2,01
2,68
2,17
2,32
2,43
2,49
2,74
1,01
1,20
1,18
1,10
1,62
3,83
3,72
2,77
3,68
3,70

-1,73
5,37
6,80
7,52
577
0,15
0,16
0,07
0,09
0,11
3,64
3,99
2,20
5,49
7,20
5,22
6,10
5,98
5,70
7,80
1,77
2,09
2,36
2,02
3,53
15,50
14,66
10,60
12,32
14,59

69,73%
73,18%
64,50%
49,80%
51,16%
32,09%
29,23%
20,45%
23,73%
26,56%
63,45%
57,89%
52,65%
63,30%
72,25%
43,64%
47,01%
57,37%
60,50%
67,28%
57,17%
58,98%
74,52%
61,22%
59,58%
84,64%
83,93%
76,21%
71,93%
74,29%

51,26%
53,07%
70,57%
76,61%
70,77%
28,61%
30,93%
25,49%
39,69%
41,38%
46,65%
47,92%
37,55%
88,56%
88,89%
74,62%
74,03%
77,43%
72,86%
77,62%
41,75%
85,17%
81,10%
77,79%
78,33%
62,76%
56,72%
44,89%
49,32%
69,43%

230,37%
272,79%
181,66%
99,20%
104,77%
47,26%
41,31%
25,71%
31,12%
36,16%
173,61%
137,46%
111,21%
172,45%
260,41%
77,43%
88,73%
134,57%
153,15%
205,67%
133,49%
143,78%
292,51%
157,88%
147,37%
550,96%
522,34%
320,40%
256,21%
288,96%

330,37%
372,79%
281,66%
199,20%
204,77%
147,26%
141,31%
125,71%
131,12%
136,16%
273,61%
237,46%
211,21%
272,45%
360,41%
177,43%
188,73%
234,57%
253,15%
305,67%
233,49%
243,78%
392,51%
257,88%
247,371%
650,96%
622,34%
420,40%
356,21%
388,96%

49,50%
46,15%
38,75%
38,01%
37,73%
68,08%
77,31%
53,83%
90,59%
59,98%
57,87%
57,44%
52,60%
54,78%
51,22%
24,82%
24,02%
23,64%
17,47%
16,13%
7,19%
14,58%
14,89%
9,02%
14,11%
9,58%
10,33%
10,26%
11,47%
11,63%

2,80%
4,37%
8,34%
8,80%
5,03%
43,10%
49,63%
41,55%
11,13%
46,61%
4,05%
4,39%
0,59%
6,57%
4,22%
0,73%
10,00%
11,89%
5,67%
7,11%
-6,15%
2,00%
2,371%
-1,67%
5,25%
2,18%
2,03%
2,31%
3,07%
3,24%

2,52%
2,12%
5,63%
5,88%
2,95%
55,81%
74,43%
57,76%
102,37%
82,37%
2,75%
2,84%
0,31%
5,38%
2,14%
0,73%
1,76%
2,40%
-0,63%
0,70%
-12,31%
-1,63%
-0,23%
-3,51%
2,93%
0,10%
0,06%
0,29%
0,99%
0,94%

5,99%
9,82%
20,58%
25,99%
14,41%
6,32%
6,37%
3,39%
0,64%
4,73%
7,56%
8,31%
0,74%
13,20%
11,30%
1,58%
23,21%
28,86%
14,11%
19,44%
-6,20%
2,40%
2,81%
-1,84%
8,49%
8,34%
7,54%
6,40%
11,28%
12,00%

17,83%
17,74%
39,12%
34,59%
17,29%
12,06%
13,49%
5,93%
7,67%
11,37%
14,05%
12,74%
0,83%
29,42%
20,63%
2,81%
7,69%
13,69%
-3,94%
5,88%
-28,97%
-4,75%
-1,08%
-9,93%
11,70%
2,58%
1,48%
3,32%
13,01%
13,49%

5,99%
9,82%
20,58%
25,99%
14,41%
6,32%
6,37%
3,39%
0,64%
4,73%
7,56%
8,31%
0,74%
13,20%
11,30%
1,58%
23,21%
28,86%
14,11%
19,44%
-6,20%
2,40%
2,81%
-1,84%
8,49%
8,34%
7,54%
6,40%
11,28%
12,00%

17,83%
17,74%
39,12%
34,59%
17,29%
12,06%
13,49%
5,93%
7,67%
11,37%
14,05%
12,74%
0,83%
29,42%
20,63%
2,81%
7,69%
13,69%
-3,94%
5,88%
-28,97%
-4,75%
-1,08%
-9,93%
11,70%
2,58%
1,48%
3,32%
13,01%
13,49%
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En lo referente al endeudamiento, la mayoria de las empresas presentan niveles estables o
crecientes a lo largo de los afos, con algunas, como Supermercados Galerias Plaza S.A.S. y
Autoservicio Merca Union S.A., mostrando niveles particularmente altos en 2022. El
endeudamiento a corto plazo parece ser elevado para varias empresas en diferentes periodos,
mientras que Super A Limitada y Representaciones Dario Gomez Q & Cia S.A.S. exhiben altos

niveles de apalancamiento financiero total en 2022.

Respecto a la rentabilidad, aunque varios afios reflejan margenes de utilidad neta negativos,
algunas empresas, como Autoservicio Merca Union S.A. y Super A Limitada, muestran mejoras
en 2022. Comercializadora Giraldo y Gomez y Cia S.A. tiene el margen de utilidad bruta mas alto
en 2022, mientras que Super A Limitada y Autoservicio Merca Union S.A. presentan mejoras

significativas en el margen de utilidad operacional.

Finalmente, en términos de rendimiento, Super A Limitada y Autoservicio Merca Union S.A.
muestran los ROA y ROE maés altos en 2022, destacandose por su desempefio en estos indicadores

financieros.

Durante el periodo analizado, las empresas han experimentado un crecimiento sélido en ventas,
activos y rentabilidad. Han demostrado eficiencia en la gestion de activos, asi como una mejora en
la rentabilidad operativa. Aunque se han observado fluctuaciones en algunos indicadores, en
general, las empresas exhiben una posicion financiera saludable y estan en camino hacia un

crecimiento sostenible.
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7.1.11. Actividad econodmica 473 Comercio al por menor de combustible, lubricantes, aditivos

y productos de limpieza para automotores, en establecimientos especializados.

Las empresas exhiben variabilidad en el crecimiento de sus ventas netas a lo largo de los afios, con
algunos periodos de aumento y otros de disminucion. Destacan empresas como Superautocentro
Mobil El Lido S.A.S 'y Santa Monica y Servicios S.A con crecimientos consistentes en la mayoria

de los anos.

En cuanto a la actividad y eficiencia, la rotacion de cartera, inventarios y activos totales varia entre
las empresas, reflejando diferentes estrategias de gestion de activos. Por ejemplo, Santa Monica y
Servicios S.A muestra una alta rotacion de activos totales, lo que puede indicar una gestién

eficiente de sus recursos.

El nivel de endeudamiento y el apalancamiento financiero total varian entre las empresas, lo que
puede indicar diferentes niveles de riesgo financiero. Estacion de Servicio Sur Autopista Sas y
Jose Ignacio Solano Cortes & Cia. S. en C. S muestran niveles de endeudamiento méas bajos en

comparacic')n con otras empresas.

En cuanto a la rentabilidad, el margen de utilidad bruta, operacional y neto varia entre las empresas
y los afios, lo que indica diferentes eficiencias operativas y margenes de ganancia. Por ejemplo,
Distribuidora Mobil Valle del Lili Sas muestra margenes de utilidad consistentemente altos a lo

largo de los afios.
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Tabla 12 Razones financieras CIUU 473

2018 19986 1766 -3 2245 10411 1144 57480 5878%  78,83% 142,62%  242,62%  7,85% 035%  -001% 4,06% -034% 406% -0,34%
Superautocentro | 2019 22219 2003 -183 2255 87,74 1132 70402 7279%  87,67% 267,45%  367,45% 7,14%  -023%  -0,81% -2,62% -33,56% -2,62% -33,56%
Mobil ElLido | 2020 14.151 1959 88 1655 4724 739 557,12 67,66%  99,90% 209,19%  309,19% 12,05%  1,44% 061% 10,62% 13,96% 10,62%  13,96%

SAS. 2021 17.435 2057 366 2813 4589 871 19851 5139%  100,00% 10571%  20571% 14,02%  3,27% 205% 2845% 36,65% 28,45%  36,65%

2022 19.405 2113 152 3653 8680 948 299,10 4948%  100,00% 97,93%  197,93% 1337%  1,38% 076% 1310% 14,23% 13,10% 14,23%

2018 38877 24736 679 1469 4288 158  -1,63 3776%  17,64% 60,67%  160,67% 1514%  2,75% 174%  434%  441%  434%  441%

2019 41.043 26.400 415 1355 40,68 156 218  4087%  17,84% 69,12%  169,12% 13,16%  2,21% 1,01%  345%  266%  3,45%  2,66%
IncomsaSas | 2020 29.897 45175 480 12,00 3232 067 089  2593%  1571% 3501%  13501% 1540%  3,41% 150%  2,29%  143%  2,29%  1,43%

2021 34795 43988 610 1561 3934 083 104  2514%  23,87% 3358%  13358% 13,19%  3,83% 167%  317%  185%  3,17%  1,85%

2022 24903 24960 -5569 19,92 7379 1,00 177 4700%  33,45% 89,03%  189,03% 1352%  -14,28%  -2220% -14,35% -42,18% -14,35% -42,18%

2018 14636 1480 163 9324 8818 1003 1525 75820  49,73% 313,60%  413,60% 10,66%  1,75% 1,10% 17,56% 4551% 17,56%  45,51%
Distribuidora | 2019 12951 1.318 48 12035 77,59 991 1420 69,19%  70,08% 22458%  32458% 10,30%  0,70% 037%  695% 11,89%  6,95%  11,89%
Mobil Valle del | 2020 7.783 1351 44 10457 51,09 583 837  5312%  77,62% 11332%  213,32% 11,70%  0,87% 056% 510% 7,01%  510%  7,01%

Lili Sas 2021 11.072 1480 404 13603 5341 759 12,38  41,88%  31,40% 7207%  17207% 12,72%  3,84% 359% 2917% 46,93% 29,17%  46,93%
2022 14466 2092 372 139,09 5420 697 1123 4336%  54,63% 76,56%  17656% 12,74%  2,88% 255% 20,06% 31,36% 20,06%  31,36%
2018 8877 2427 16 8564 4932 368 532  77,08%  33,58% 336,36%  436,36% 10,80%  0,23% 0,18% 086% 296%  0,86%  2,96%
Inversiones Sise | 2019 17061 2023 -6 17501 17418 845 1088  7279%  42,80% 267,58%  367,58%  8,00% 069%  -004% 581% -110% 581%  -1,10%
GarclaSCA | 2020 13145 2081 86 10426 9959 6,36 961  6894%  27,48% 221,92%  321,92% 1313%  1,16% 0,65%  7,36% 13,35%  7,36%  13,35%
2021 15131 2254 117 10434 8225 676 1173 6615%  35,63% 19540%  29540% 13,04%  1,00% 077%  6,74% 1531% 6,74% 1531%
2022 17.087 2357 -69 8194 5463 727 1295 7119%  44,76% 24713%  347,13% 10,82%  -0,14%  -0,40% -1,02% -10,16% -1,02% -10,16%
2018 10774 1683 109 1875 9950 661 1270 4168%  90,86% 71,46%  17146% 1156%  1,42% 098%  9,38% 11,07% 9,38%  11,07%
Inversiones | 2019 11577 1699 42 1854 8068 7,05 13,59 3974%  84,10% 6596%  16596% 11,75%  0,83% 035% 586% 413%  586%  4,13%
Diamantino | 2020 9.659 1769 76 1430 5603 570 1227 37,820  88,09% 60,83%  160,83% 12,18%  1,29% 075%  7,34%  691%  7,34%  6,91%
SAS. 2021 14207 1883 140 2065 6759 776 1654  3420%  93,54% 51,97%  151,97% 11,36%  1,91% 0,96% 14,80% 1127% 14,80% 11,27%
2022 15151 2171 156 2625 54,88 714 1244 3573%  96,70% 5560%  15560% 11,45%  1,94% 1,00% 13,84% 11,16% 13,84% 11,16%

2018 16.894 1419 42 12919 99,88 1102 2211  64,00%  61,35% 177,81%  277,81%  6,68% 0,63% 0,25%  7,53% 827%  7,53%  821%

Estacionde | 2019 16485 1225 56 167,89 99,02 1350 2299 53,70%  48,82% 11597%  21597%  6,88% 0,77% 034% 1044% 9,89%  10,44%  9,89%
ServicioSur | 2020 11.650 1511 258 12610 8147 777 1781 4537%  48,06% 83,06%  18306% 11,63%  3,15% 220% 2446% 31,30% 24,46%  31,30%
AutopistaSas | 2021 12.850 2256 234 81,76 7953 574 11,34 5222% 29,88% 109,27%  209,27%  13,83% 3,10% 1,80% 17,82% 21,68% 17,82% 21,68%

2022 14442 2488 193 1834 6178 58 13,85 4895%  44,25% 9587%  19587% 12,35%  2,05% 1,32% 12,01% 1516% 12,01% 15,16%

2018 8765 9816 33 791 3993 092 127 2201%  100,00% 2821%  12821%  9,89% 0,75% 037%  069%  044%  0,69%  0,44%
Jose Ignacio | 2019 9.973 11745 37 827 4701 086 113 17,81%  100,00% 21,67%  121,67%  9,98% 1,41% 037% 122% 038% 122%  0,38%
Solano Cortes & | 2020 8419 11674 31 683 4229 074 096  17,05%  100,00% 2055%  12055% 12,25%  1,12% 036% 082% 032% 082%  0,32%
Cia.S.enC.S. | 201 8817 11916 28 636 37,79 0,78 103 1850%  83,44% 2270%  122,70% 10,09%  0,67% 0,30% 052%  028% 052%  0,28%

2022 10361 11.655 15 660 4747 0,89 123 1655%  89,63% 19,84%  119,84% 1225%  1,57% 014% 139%  015%  1,39%  0,15%
Proveedorade | 2018 9.373 5838 111 14051 5576 163 208  1134%  56,30% 12,79%  112,79%  9,84% 2,90% 117%  472%  214%  472%  2,14%
Serviciospara | 2019 9.878 6321 237 32419 6082 158 245 1027%  52,99% 11,45%  111,45%  9,28% 3,19% 237%  504%  418%  504%  4,18%
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Automotores
S.A.

Santa Ménica y
Servicios S.A.

Recurso
Empresarial
S.AS.

2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022

7.225
8.779
9.955
10.893
13.218
8.393
11.160
14.185
6.629
6.756
6.322
6.296
8.566

6.388
6.412
10.809
4.125
4.135
4.147
4.626
4.408
3.858
4.193
4.330
4.757
4.589

289
312
427
150
151
190
307
223
136
218
442
282
-212

132,06
383,37
112,60
35,74
39,68
31,72
27,62
33,64
9,83
10,20
9,56
12,33
21,03

54,12
55,28
51,59
57,05
65,04
44,96
30,69
33,94
71,09
58,52
66,64
72,63
67,70

1,18
1,39
0,93
2,69
3,22
2,06
2,44
3,23
1,78
1,68
1,50
1,36
1,93

1,82
2,24
1,27
3,30
4,06
2,62
355
4,42
413
3,65
335
312
421

9,90%
9,29%
7,46%
66,69%
62,92%
58,44%
56,11%
48,90%
36,50%
34,94%
26,79%
27,44%
29,41%

57,21%
54,61%
49,71%
26,13%
28,88%
34,18%
37,60%
36,61%
66,62%
56,15%
54,50%
39,87%
63,59%

10,99%
10,24%
8,06%
200,20%
169,71%
140,61%
127,85%
95,68%
57,48%
53,70%
36,60%
37,82%
41,66%

110,99%
110,24%
108,06%
300,20%
269,71%
240,61%
227,85%
195,68%
157,48%
153,70%
136,60%
137,82%
141,66%

10,73%
12,61%
12,38%
10,74%
10,07%
15,32%
14,93%
12,78%
21,28%
18,84%
21,38%
15,97%
13,50%

7,02%
6,25%
6,97%
1,51%
1,45%
3,25%
3,51%
1,93%
6,16%
6,03%
10,27%
6,71%
5,30%

3,83%
3,50%
4,24%
1,35%
1,13%
2,23%
2,72%
1,56%
1,99%
3,10%
6,79%
4,35%
-2,40%

8,30%
8,69%
6,50%
4,06%
4,67%
6,67%
8,55%
6,23%
10,94%
10,14%
15,44%
9,12%
10,20%

5,03%
5,36%
4,27%
10,91%
9,82%
11,04%
15,12%
9,88%
5,56%
8,01%
13,94%
8,16%
-6,54%

8,30%
8,69%
6,50%
4,06%
4,67%
6,67%
8,55%
6,23%
10,94%
10,14%
15,44%
9,12%
10,20%

5,03%
5,36%
4,27%
10,91%
9,82%
11,04%
15,12%
9,88%
5,56%
8,01%
13,94%
8,16%
-6,54%
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Finalmente, en términos de rendimiento, el retorno sobre activos (ROA) y el retorno sobre el
patrimonio (ROE) varian significativamente entre las empresas. Santa Monica y Servicios S.A."y
Distribuidora Mobil Valle del Lili Sas muestran un ROA y ROE relativamente altos, lo que sugiere

una eficiente utilizacion de los activos y una buena rentabilidad para los accionistas.

Durante el periodo analizado, las empresas han experimentado cierta volatilidad en sus indicadores
financieros. A pesar de las pérdidas registradas en 2022, se observa una tendencia generalmente
positiva en los afios anteriores en términos de crecimiento y rentabilidad. Es crucial identificar las
causas subyacentes de estas fluctuaciones y desarrollar estrategias efectivas para mejorar tanto la

estabilidad como el rendimiento financiero a largo plazo.

7.1.12. Actividad economica 474 Comercio al por menor de equipos de informatica y de

comunicaciones, en establecimientos especializados.

Todas las empresas muestran un crecimiento positivo en sus ventas netas a lo largo de los afios,
aunque con tasas variables. Destacan Mes de Occidente S.A.S y Etimarcas S.A.S con crecimientos

especialmente significativos en el afio 2022 (Tabla 13).

En cuanto a la actividad y eficiencia, la rotacion de cartera, inventarios y activos totales varia entre
las empresas, lo que refleja diferentes estrategias de gestion de activos. Por ejemplo, Intelligence
It S.A.S muestra una alta rotacién de activos fijos, lo que puede indicar una gestion eficiente de

los mismos.
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Tabla 13 Razones financieras CIUU 474

Mes de
Occidente
S.AS

Ingecom
S.AS.

Intelligence
ItS.AS.

Etimarcas
S.AS.

2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022

14.494
18.859
19.559
27.000
37.110
3.167
4.495
4.008
4.676
6.547
6.848
8.806
8.203
8.509
12.062
7.874
8.004
8.031
10.009
13.432

4.051
3.217
3.406
5.734
4.548
1.664
2.411
2.665
2.416
3.198
2.315
2.939
3.728
3.494
4.573
4.012
4.272
5.339
6.013
8.240

164
270
153
227
214
163
183
135
92
488
61
124
78
28
41
414
451
499
661
937

6,03
10,30
14,78

9,56
12,44

3,72

3,58

3,19

4,02

2,90

7,37

6,62

4,83

8,24

5,24

3,98

514

4,30

4,87

6,25

15,60
38,80
26,97
17,79
73,35
523
5,95
9,37
4,67
13,67
6,19
7,42
4,24
5,06
7,40
5,62
3,66
3,92
2,95
2,07

3,58
5,87
5,75
4,71
8,16
1,91
1,86
151
1,95
2,11
2,96
3,00
2,20
2,48
2,64
1,96
1,89
1,52
1,68
1,64

19,48
23,69
16,72
23,81
32,94
23,58
37,99
37,39
58,34
16,51
16,74
21,80
25,03
35,80
72,24
134,21
134,50
77,54
98,61
148,13

77,88%
67,78%
66,16%
76,91%
76,24%
53,31%
60,18%
58,89%
50,82%
47,58%
79,45%
79,59%
81,77%
80,57%
84,12%
47,09%
46,75%
48,79%
43,53%
53,24%

96,97%
95,93%
95,22%
90,76%
99,98%
87,65%
90,80%
69,53%
81,48%
77,54%
90,72%
88,04%
82,28%
87,18%
87,74%
99,61%
97,24%
97,10%
97,43%
86,56%

352,11%
210,39%
195,51%
333,03%
320,90%
114,16%
151,11%
143,22%
103,35%
90,77%
386,64%
390,00%
448,59%
414,67%
529,83%
89,01%
87,78%
95,26%
77,08%
113,85%

452,11%
310,39%
295,51%
433,03%
420,90%
214,16%
251,11%
243,22%
203,35%
190,77%
486,64%
490,00%
548,59%
514,67%
629,83%
189,01%
187,78%
195,26%
177,08%
213,85%

20,06%
17,18%
15,75%
16,78%
13,60%
17,11%
13,26%
12,95%
11,80%
15,15%
18,79%
17,90%
20,33%
16,62%
15,57%
34,33%
35,28%
35,19%
34,12%
32,91%

2,55%
2,28%
1,40%
2,29%
2,40%
8,56%
7,34%
6,63%
5,39%
12,92%
4,52%
3,71%
4,55%
5,21%
2,81%
7,15%
8,31%
8,71%
9,68%
11,09%

1,13%
1,43%
0,78%
0,84%
0,58%
5,13%
4,08%
3,36%
1,96%
7,25%
0,89%
1,41%
0,95%
0,33%
0,34%
5,26%
5,59%
6,14%
6,56%
6,94%

9,13%
13,40%
8,05%
10,77%
19,56%
16,33%
13,69%
10,01%
10,51%
27,20%
13,38%
11,12%
10,00%
12,90%
7,41%
14,04%
15,70%
13,26%
16,21%
18,15%

18,30%
26,09%
13,30%
17,11%
19,83%
20,95%
19,09%
12,36%
7,78%

29,12%
12,74%
20,68%
11,46%
4,16%

5,58%

19,52%
19,83%
18,26%
19,48%
24,31%

9,13%
13,40%
8,05%
10,77%
19,56%
16,33%
13,69%
10,01%
10,51%
27,20%
13,38%
11,12%
10,00%
12,90%
7,41%
14,04%
15,70%
13,26%
16,21%
18,15%

18,30%
26,09%
13,30%
17,11%
19,83%
20,95%
19,09%
12,36%
7,78%
29,12%
12,74%
20,68%
11,46%
4,16%
5,58%
19,52%
19,83%
18,26%
19,48%
24,31%
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El nivel de endeudamiento y el apalancamiento financiero total varian entre las empresas, lo que
puede reflejar diferentes politicas de financiacion y estructuras de capital. Ingecom S.A.S muestra

niveles de endeudamiento méas bajos en comparacion con otras empresas.

En cuanto a la rentabilidad, los margenes de utilidad bruta, operacional y neta varian entre las
empresas, lo que sugiere diferentes eficiencias operativas y margenes de ganancia. Por ejemplo,

Mes de Occidente S.A.S muestra margenes de utilidad bruta y operacional relativamente altos.

Finalmente, en términos de rendimiento, el retorno sobre activos (ROA) y el retorno sobre el
patrimonio (ROE) varian significativamente entre las empresas. Intelligence It S.A.S muestra un
ROA y ROE relativamente altos en comparacion con otras empresas, lo que sugiere una eficiente

utilizacion de los activos y una buena rentabilidad para los accionistas.

A lo largo de los afios, las empresas han mantenido un crecimiento constante en ventas, activos y
utilidad neta. Se ha evidenciado una mejora significativa en la eficiencia en la gestion de activos
y en la rentabilidad. Aunque se ha registrado un ligero aumento en el apalancamiento financiero,
las empresas contintan operando de manera saludable y generando buenos rendimientos para los
accionistas. Se recomienda un monitoreo cercano del nivel de endeudamiento y el apalancamiento

financiero para evitar riesgos financieros adicionales y asegurar la sostenibilidad a largo plazo.

7.1.13. Actividad econdmica 475 Comercio al por menor de otros enseres domeésticos en

establecimientos especializados.

Adiela de Lombana S.A. mostrd un crecimiento constante de sus ventas netas durante el periodo
de 2018 a 2022, con un crecimiento significativo especialmente en 2021y 2022. Central de Triplex

Ltda también experimentd un crecimiento constante en sus ventas netas, aunque en comparacion

112



con Adiela de Lombana S.A., su crecimiento fue mas moderado. Otras empresas también

mostraron variaciones en el crecimiento de las ventas netas a lo largo de los afios.

Empresas como Casa Sueca S.A. y Elementos Electricos S.A.S. destacan por tener margenes de
utilidad neta més altos y ROE mas sdlidos. La empresa Distribuidora Electrojapones S.A.S. tuvo
un margen de utilidad neta negativo en algunos afios, lo que indica dificultades en generar

beneficios.

Al respecto de las rotaciones, es posible sefialar que empresas como Distritubos y Paneles S.A.S.
y Ferreteria y Variedades Mauro S.A.S. tienen altas rotaciones de inventario, lo que sugiere una
gestion eficiente del inventario. Sobre el nivel de endeudamiento y el endeudamiento en el corto
plazo, algunas empresas, como Potencia y Tecnologia S.A.S., muestran niveles de endeudamiento

bastante altos, lo que puede aumentar su riesgo financiero.

Empresas como La Balinera S.A. en Reorganizacion y Ferreuniversal del Valle S.A.S. tienen ROA
consistentemente altos. EI ROE (Return on Equity) es una medida importante de la rentabilidad
para los accionistas. Empresas como Espumas del Valle S.A. y Distribuidora Electrojapones

S.A.S. muestran ROE sélidos.

Durante el periodo analizado, las empresas han experimentado un crecimiento constante en ventas,
activos y utilidad neta. Se ha observado una mejora notable en la eficiencia operativa y en la
rentabilidad de la empresa. Aunque el endeudamiento se mantiene en niveles manejables, es
crucial monitorearlo de cerca para prevenir posibles riesgos financieros. En general, las empresas

muestran una posicién financiera solida, con buenas perspectivas de crecimiento y rentabilidad.
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Tabla 14 Razones financieras CIUU 475

Adiela de
Lombana S A

Central de Triplex
Ltda

Deganado Sas

Distribuidora
Electrojapones
S.AS.

Distritubos y
Paneles S.A.S.

Espumas del
Valle S.A.

Casa Sueca S.A.

La Balinera S.A.
en
Reorganizacion

2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020

62.504
70.270
69.702
115.586
138.859
10.302
11.533
13.873
19.347
23.742
18.736
20.805
23.287
26.370
30.688
20.872
19.924
22.668
23.196
23.113
6.323
7.012
7.807
9.952
10.487
56.526
56.488
54.269
59.124
62.516
6.467
7.861
6.942
7.852
12121
13.166
14.760
15.185

23.949
24.874
33.060
49.910
56.286
6.546
6.113
6.417
8.941
10.055
4.609
5.210
6.013
6.773
7.984
10.559
11.580
11.612
13.224
12.638
2.036
2.346
2.467
2.846
3.487
66.743
70.234
67.677
69.684
71.063
5.724
6.371
6.744
7.181
8.333
19.057
18.783
19.527

453
1.122
1.489
4.176
5.250

95
56

228

609

-258

134

409

453

818

761

547

452

485

545

457

26

103

217

415

211

701

-849

126

-763
-3.971

149

286

85

341

901

-247

232
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13,55
13,52
14,62
14,87
16,03
5,92
8,34
8,86
12,98
16,48
170,50
82,39
374,08
1639,93
629,88
11,73
9,56
23,45
12,73
14,06
9,35
9,41
9,29
9,92
9,07
3,09
2,76
3,47
4,08
4,43
3,60
4,24
4,09
543
6,56
3,23
3,34
3,62

4,36
4,66
3,41
3,25
4,11
3,05
3,46
4,79
4,73
4,84
10,73
10,80
10,88
10,82
10,74
3,71
3,63
5,85
4,09
531
5,28
4,97
6,47
6,76
6,77
8,80
7,07
6,86
5,34
6,76
1,54
1,53
1,14
1,01
1,59
1,39
1,74
1,89

2,62
2,84
2,12
2,33
2,48
1,60
1,93
2,24
2,16
2,37
4,18
4,13
3,99
4,01
3,94
1,99
1,73
1,96
1,80
1,84
3,12
3,02
3,18
3,50
3,02
0,86
0,81
0,81
0,86
0,89
1,13
1,24
1,04
1,10
1,46
0,75
0,82
0,79

20,90
25,73
23,63
18,78
20,25
6,70
7,66
9,51
7,53
8,85
-15,93
23,10
26,33
30,80
17,07
65,02
66,50
58,09
64,00
68,47
40,46
46,85
36,91
50,25
54,59
2,25
2,25
2,28
2,40
2,76
5,51
6,85
6,16
5,92
9,42
2,01
3,53
3,57

68,46%
65,12%
69,26%
69,43%
82,41%
78,85%
76,43%
71,73%
61,24%
68,10%
44,81%
43,33%
43,37%
37,64%
37,58%
47,53%
48,24%
44,21%
46,89%
40,81%
55,93%
57,43%
51,47%
44,24%
51,31%
40,94%
44,60%
42,98%
46,44%
52,96%
30,91%
34,62%
39,09%
38,16%
38,28%
69,16%
66,85%
68,13%

89,03%
91,18%
94,27%
90,50%
90,92%
57,50%
50,56%
49,61%
54,46%
38,06%
91,96%
92,92%
95,22%
96,41%
82,99%
96,52%
96,87%
96,59%
97,18%
95,28%
97,14%
97,74%
98,84%
98,69%
99,04%
74,85%
82,96%
66,43%
73,21%
77,94%
75,13%
73,46%
78,26%
86,46%
83,13%
75,22%
73,62%
74,60%

217,07%
186,73%
225,26%
227,16%
468,36%
372,91%
324,32%
253,67%
157,98%
213,48%
81,20%
76,45%
76,57%
60,36%
60,20%
90,57%
93,21%
79,23%
88,29%
68,94%
126,93%
134,88%
106,07%
79,35%
105,36%
69,31%
80,51%
75,38%
86,69%
112,60%
44,74%
52,96%
64,18%
61,72%
62,03%
224,22%
201,65%
213,77%

317,07%
286,73%
325,26%
327,16%
568,36%
472,91%
424,32%
353,67%
257,98%
313,48%
181,20%
176,45%
176,57%
160,36%
160,20%
190,57%
193,21%
179,23%
188,29%
168,94%
226,93%
234,88%
206,07%
179,35%
205,36%
169,31%
180,51%
175,38%
186,69%
212,60%
144,74%
152,96%
164,18%
161,72%
162,03%
324,22%
301,65%
313,77%

18,52%
19,14%
20,13%
21,29%
21,28%
18,40%
18,87%
17,89%
24,53%
20,99%
17,39%
17,35%
18,54%
18,44%
17,90%
14,52%
15,14%
10,94%
10,42%
10,41%
14,43%
14,34%
16,43%
18,17%
15,44%
27,09%
28,61%
27,75%
24,17%
22,48%
42,84%
43,30%
44,27%
45,53%
43,94%
27,72%
27,95%
27,96%

2,70%
3,28%
3,76%
6,21%
6,33%
1,96%
1,40%
2,95%
3,34%
-0,72%
2,66%
3,59%
4,26%
5,16%
4,58%
2,54%
2,33%
1,98%
1,94%
1,82%
1,15%
2,23%
4,07%
6,13%
3,32%
2,39%
-0,71%
0,84%
-2,48%
-10,21%
5,73%
7,89%
5,45%
9,78%
14,99%
11,28%
6,06%
3,91%

0,72%
1,59%
2,12%
3,60%
3,76%
0,91%
0,48%
1,58%
3,15%
-1,09%
0,69%
1,90%
1,89%
3,01%
2,42%
2,61%
2,26%
2,13%
2,29%
1,97%
0,41%
1,45%
2,77%
4,16%
2,01%
1,23%
-1,50%
0,23%
-1,28%
-6,28%
2,31%
3,62%
1,21%
4,31%
7,41%
-1,72%
1,50%
0,71%

7,09%
9,32%
7,97%
14,45%
15,68%
3,12%
2,70%
6,60%
7,22%
-1,70%
11,14%
14,84%
17,01%
20,67%
18,01%
5,04%
4,03%
3,88%
3,51%
3,35%
3,58%
6,71%
12,94%
21,44%
10,03%
2,04%
-0,57%
0,68%
-2,12%
-9,08%
6,48%
9,77%
5,68%
10,77%
21,88%
8,49%
4,99%
3,09%

6,00%
12,93%
14,65%
27,38%
53,01%
6,90%
3,91%
12,54%
17,58%
-8,05%
5,25%
13,86%
13,30%
19,37%
15,26%
9,87%
7,55%
7,49%
7,76%
6,11%
2,89%
10,29%
18,13%
26,12%
12,45%
1,78%
-2,18%
0,33%
-2,05%
-11,88%
3,78%
6,86%
2,06%
7,68%
17,53%
-4,21%
3,73%
1,75%

7,09%
9,32%
7,97%
14,45%
15,68%
3,12%
2,70%
6,60%
7,22%
-1,70%
11,14%
14,84%
17,01%
20,67%
18,01%
5,04%
4,03%
3,88%
3,51%
3,35%
3,58%
6,71%
12,94%
21,44%
10,03%
2,04%
-0,57%
0,68%
-2,12%
-9,08%
6,48%
9,77%
5,68%
10,77%
21,88%
8,49%
4,99%
3,09%

6,00%
12,93%
14,65%
27,38%
53,01%
6,90%
3,91%
12,54%
17,58%
-8,05%
5,25%
13,86%
13,30%
19,37%
15,26%
9,87%
7,55%
7,49%
7,76%
6,11%
2,89%
10,29%
18,13%
26,12%
12,45%
1,78%
-2,18%
0,33%
-2,05%
-11,88%
3,78%
6,86%
2,06%
7,68%
17,53%
-4,21%
3,73%
1,75%
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. 310 1.465 33,12 ' 61,25  32,25% 33%  146,33% 26,499 67%  -14,48% -25,14% o
2018 6.953 7 . ] 3,62 304 ’ 0 100,00% 47,609 49% 1,96% 0,799 ! o -14,48% -25,14%
b 547  -19 2,68 ) 730,49 39 .89% 160% 147,60%  34,46% 79%  852%  5,02% A
Hernando Orozeo | 2019 7466 7.81 ' 2,06 094 4 89%  100,00% 66,35% 46%  1016%  6,60% 02% - 8,52% - 5,02%
r ' 818 93 262 : 31 33,08% 35%  166,35%  40,05% 80%  40,00%  38,35% '
yCiaSAs. | 2020 7316 8 62 206 098 08%  8333%  49.44% 05%  1187% 9,07 35% - 40,00%  38,35%
> : 323 312 244 : 486 34,21% A4% - 149,44% 26,429 07%  36,10%  45,88% Dot
2021 8107 9 : 182 089 aG BT 52,01% 42%  168% 0,279 88%  36,10%  45,88%
b 320 393 250 : 498  34,46% 01%  152,01% 26,069 27%  1,57%  -0,38% DS
2022 9941 9 50 190 089 46%  8767%  52,57% 06%  334% 1,229 DI S
! 680 275 279 : 538 37.05% 57%  15257% 29,429 22%  326%  181% =0
2018 9510 6 : 206 1,04 25% - 78,13% 50,37% 42%  T96% 4,249 81%  326%  181%
: 255 517 377 ' 614  3675% 7 37%  15037%  28,21% AV TSR B el
Potencia 2019 13359 77277 153 8 ’ 490%  58,11% ' 0.07%  472% 12% - 7.04% - 5,72%
Tecnologia S5, | 2020 14619 593:4 320 397 398 168 9’;?) 2337% 91,64% 109 Iy gg;ﬁf 2819%  7.29% 2 729 32?3 6.72% 8.0 672%
" ' - 8 4,26 ' ' 85% 100,009 ' ,94%  28,81% ' 61%  448% 7,619 '
2021 18789 12 ) 3,80 146 ,00% 112.079 10170 9,20% 5,419 61%  4,48%
: 823 487 3,77 ' 6,66  5552% 07%  212,07% 25,799 A1%  14,05%  17,34% 4O
2022 29920 18 : 416 147 52%  8350% 124,81% 9% 7.37% 3,749 34%  14,05%  17,34%
: 081 1794 335 ’ 912 61,02% 81%  22481%  26,32% 4% 12,35%  13,28% DN
2018 8408 4 : : 485 167 02%  89,10% 156,529 32%  8,78% 5,059 28% 12,35%  13,28%
. : 466 ; 14,06 62,439 52%  256,52% 05%  12,83% 1287%
Ferreteriay | 2019 145 850 420 A43%  92,40% 52%  24,41% 5139 83%  16,57%  12,83%
; 0142 43 ) 1,92 728 ,aU70 166,20% 2 ,13% 2,58% 7569 ,83%  16,57%
Variedades 377 142 813 ' 60,43% 66,20%  2557% 56% - 9,74%
2020 12 A3 408 213 ’ 9281% 152,729 57%  10,66% 5,959 74%  T56%  9,74%
Mauro S.A.S 528 5192 251 92 : 833  5639% 72%  252,72% 18,949 95%  17,78% 26,419 7
S| 2021 15397 6 21421 246 39%  9237%  129,31% ‘ 94%  492% 1,699 1% 1778%  26,41%
d 849 403 10,96 ’ 11,83 58,40% 31%  229,31% 18,669 69%  944%  8,20% S
2022 17053 6 96 468 228 40%  9454% 140,389 66%  4,36% 1,529 20% - 944%  8,20%
: 967 325 849 : 6293  44,88% 38%  240,38% 18,599 52%  928%  7,42% el
2018 16796 10 49 568 249 88%  9436%  8142% 59%  449% 1969 i) 2 R
: 466 1031  3.88 : 71,68 41,15% A42%  181,42%  19,81% 96%  11,06%  11,63% e
Elem 2019 203 : 359 161 ' 94,30% 69,929 81%  463% 2589 63%  11,06%  11,63%
B entos 3 1loa1 1331 353 507 1294 1733%  8311% %  16992% 21,24% 3,949 58% 1057% 10,68% 10,579 6
ciricos SAS | 2020 19327 12523 1678 33 : 182 1345  17.27% 11% 2096%  120,96% 252 4%  187%  9.81% 7,929 57%  10,68%
2021 21493 4. ' 34 397 155 1 21%  6154%  20,87% 9% 25.22%  1.05%  610% 17 9%  981%  7,92%
- 055 1673 385 : 271 12,02% 87%  12087% 23,709 10%  17.83%  11,91% e
2022 27.895 1 ' ’ 331 153 02% - 78,57% 13,669 70%  1115% 6,499 91%  17,83%  11,91%
. 5.128 2406 5,33 ' 13,20 18,07% 166% 113,66% 25,049 49%  20,33%  14,31% e
2018 7.636 2 ’ ! 3,48 1.85 90 63,68% 22,059 104% 11,94% 8 649 ,31%  20,33%  14,31%
: 412 95 S 16,16 15719 05%  122,05% 2 64%  1851% 15,239 1%
Usa 2019 9 2365 375 3 71%  89,94% 18,649 05% 26,15%  11,41% 7,769 ' 23% 1851% 15,239
Electrodomesticos 761 2880 -144 33,63 25 2450 9525% 64%  118,64%  28,26% ' 6% 17,50%  14,53% 23%
2020 9.760 63 402 347 25%  7545%  2003,809 26%  1389% 8,629 53%  1750%  14,53%
Sas : 2585 108 32 ' 2187 82,79% 80%  2103,80% 19,059 62%  2565% 18,879 D
2021 12230 4 05 604 383 9%  97,84% 480,959 ,05%  -1,07%  -1,219 87%  25,65%  18,87%
- 146 499 315 ’ 30,26 76,63% 95%  580,05%  19,00% 21%  -347%  -82,54% S
= 51 324 303 63%  100,00% 327,889 09%  -1,43%  -1,449 54%  -3,47%  -82,54%
3 5622 558 19,2 , 47,71 73,40% 88%  427,88% 21,649 A4%  -495%  -29,049 Dl
2018 18923 1 26 3,47 323 14070 100,00% 275,889 64% 1,74% 1,109 ,04%  -4,95%  -29,04%
: 1404 864 231 : 66,30  78,44% 88%  375.88%  24,60% 0% - 6,67%  17,96% P
BP. Surticreditos | 200 18:348 128 3L 675 170 17 ’ 100,00%  36377% 60%  556%  3,97% 9% - 6,67%  17,96%
' 803 408 237 ' 29 56,40% 7%  46377%  2539% O7%  16,82%  45,22% '
SAS 2020 13677 12 : 370 149 40%  100,00% 129,359 39%  461% 3,079 220 A  AS
. _ 93 9 181 , 16,84 60,39% 35%  229,35% 32,599 07%  14,90%  46,05% e~
2021 20488 18 ’ 459 1,19 39%  100,00% 152459 59%  4.46% 4,460 L L S
- 399 614 187 ’ 1291 61,18% A5%  252,45% 27,559 A6%  7.58%  1731% o
2022 22.633 22 : 406 119 1 18%  100,00%  157,60% 85%  213% 2,139 37% - 7.58%  17.37%
: 417 468 141 ' 9.96  70,42% 60%  257.60% 21,379 A3%  318% 8,049 o
: 546 105 23 42%  10000% 238,119 37%  -058% 0,589 04%  318%  8,04%
) 78 7468% 11%  33811% 2 58%  -0,70%  -1,799 i
! 10000% 2949 1%  21,59%  2,82% ' 79% 070% -
: ,96% 394,969 10270 282% 3,349 ' 1,79%
96%  28,29%  1,99% 199% 2 ogo;O 11,29%  3,34%  11,29%
09%  825%  2,09%  8,25%
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7.1.14. Actividad econdmica 476 Comercio al por menor de articulos culturales y de

entretenimiento, en establecimientos especializados

La empresa con el mayor crecimiento en ventas netas de 2021 a 2022 es Papeleria Universal
Distribuidora S.A.S con un crecimiento del 37.77%, seguida de Libreria Nacional S.A.S. con un
17.84% y Redox Colombia S.A.S con un 14.97%. Formas y Colores S.A.S. muestra el menor

crecimiento en ventas netas con un 3.73%, ver Tabla 15.

En términos de rotacion de cartera, Comercializadora Cardona Asociados S.A.S lidera con una
rotacion de 72.78 en 2022, seguida de cerca por Hevequi General Business S.A.S. con 36.05 en el

mismo afio. Bodega llusion Sas tiene la rotacion mas baja de la cartera con 5.92 en 2018.

La empresa con el nivel de endeudamiento mas bajo en 2022 es Bodega llusion Sas con un 19.52%,
mientras que la mas alta es Comercializadora Cardona Asociados S.A.S. con un 66.71%. En cuanto
al endeudamiento a corto plazo, Bodega llusion Sas tiene el porcentaje mas bajo en 2022 con

29.43%, mientras que Comercializadora Cardona Asociados S.A.S. tiene el mas alto con 98.29%.

Industrias L.H. S.A.S muestra consistentemente altos margenes de utilidad bruta y neta a lo largo
de los afios, con 37.96% y 32.91%, respectivamente, en 2022. Metalicas Jep S.A.S tiene un margen

de utilidad neta negativo en 2020 y 2021, lo que indica dificultades financieras en esos afios.

En términos de ROA, Hevequi General Business S.A.S. tiene el rendimiento mas alto en 2022 con
un 15.71%, seguido de cerca por Comercializadora Cardona Asociados S.A.S. con un 12.55%.
Metalicas Jep S.A.S muestra un ROE negativo en 2020 y 2021, lo que indica que la empresa no

gener0 beneficios para los accionistas en esos afios.
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Tabla 15 Razones financieras CIUU 476

Libreria Nacional
S.AS.

Metalicas Jep
S.A.S)

Redox Colombia
S.AS

Formas y Colores
S.AS.

Industrias L.H.
S.AS

Comercializadora
Cardona
Asociados S.A.S.

Hevequi General
Business S.A.S.

Papelerfa
Universal

2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020

59.863
63.549
54.701
65.799
77.763
27.332
28.826
12,751
15.021
26.924
19.618
20.642
22.256
23.979
33.216
8.627
9.760
5.734
6.232
9.283
4.380
4.542
4.443
4.853
5.808
3.895
4.312
4.891
3.740
3.066
7.710
4.771
11.514
11.909
40.119
12.529
21.006
19.117

61.311
67.186
72.181
77.292
80.126
25.886
26.368
22.821
23.384
28.087
7.437
7.835
9.012
11.152
12.057
10.299
10.559
10.205
10.368
11.624
1.545
1719
1.691
2.106
2.467
1.434
1.332
1.370
1.577
1.036
10.469
11.066
13.338
33.136
50.436
9.597
8.922
8.788

2.558
2.456
4.430
3.166
4.199
1.022
1.286
-1.478
516
1.677
540
678
894
835
1.357
478
264
137
177
347
52
156
100
109
309
48
174
183
133
119
320
328
826
752
3.212
263
596
446

2,02
2,13
5,25
4,25
4,65
4,18
4,35
3,91
3,61
3,33
4,77
4,37
4,88
3,67
4,89
2,36
2,71
2,58
2,03
3,04
8,37
4,84
5,88
8,10
12,58
48,68
62,84
69,04
40,85
72,78
5,92
11,95
50,03
1,55
521
3,90
8,16
8,30

387,84
523,25
222,60
384,40
366,50
3,46
323
1,77
1,98
4,03
8,82
10,18
10,00
871
8,06
1,27
152
0,99
1,00
1,09
5,49
8,58
6,80
375
3,25
4,14
3,89
513
343
2,70
171,35
23,20
15,36
14,54
4,13
1,76
2,83
3,14

1,02
0,98
0,82
0,89
1,00
1,06
1,10
0,57
0,66
0,97
2,65
2,66
2,47
2,16
2,76
0,85
0,93
0,56
0,60
0,80
2,85
2,67
2,66
2,33
2,36
2,72
3,25
3,57
2,38
2,97
0,74
0,43
0,86
0,36
0,80
131
2,37
2,20

100,41
118,04
140,11
94,84
62,72
1,99
2,16
1,06
1,20
2,14
-24,94
32,34
37,66
30,22
29,80
20,90
9,11
5,50
6,14
9,55
19,19
15,04
12,53
8,62
9,16
174,18
303,68
377,96
310,37
273,26
122
0,71
175
0,61
1,63
77,92
120,97
71,64

36,89%
40,13%
38,25%
40,18%
40,58%
49,02%
48,75%
47,26%
46,32%
49,34%
58,52%
53,51%
49,66%
53,62%
48,33%
59,82%
58,98%
56,13%
61,33%
62,56%
74,08%
70,36%
72,22%
76,81%
67,66%
44,83%
31,69%
24,62%
28,77%
19,52%
58,63%
57,90%
58,87%
59,03%
66,71%
92,05%
84,77%
79,46%

96,19%
96,39%
100,00%
99,59%
99,23%
57,52%
59,34%
32,20%
39,74%
42,82%
96,93%
99,40%
99,24%
99,43%
98,32%
75,18%
82,93%
68,75%
86,78%
92,87%
77,85%
51,11%
58,59%
62,50%
49,25%
98,29%
100,00%
100,00%
77,95%
100,00%
51,83%
48,41%
49,85%
36,45%
64,59%
100,00%
99,99%
99,46%

58,46%
67,02%
61,95%
67,17%
68,29%
96,16%
95,11%
89,60%
86,28%
97,38%
141,09%
115,10%
98,64%
115,61%
93,54%
148,90%
143,81%
127,97%
158,60%
167,09%
285,78%
237,38%
260,01%
331,14%
209,24%
81,26%
46,39%
32,67%
40,38%
24,26%
141,71%
137,51%
143,14%
144,07%
200,42%
1158,03%
556,64%
386,95%

158,46%
167,02%
161,95%
167,17%
168,29%
196,16%
195,11%
189,60%
186,28%
197,38%
241,09%
215,10%
198,64%
215,61%
193,54%
248,90%
243,81%
227,97%
258,60%
267,09%
385,78%
337,38%
360,01%
431,14%
309,24%
181,26%
146,39%
132,67%
140,38%
124,26%
241,71%
237,51%
243,14%
244,07%
300,42%
1258,03%
656,64%
486,95%

36,63%
37,61%
34,81%
37,42%
38,15%
31,25%
31,52%
17,43%
29,60%
29,10%
24,37%
25,39%
25,65%
25,02%
26,51%
37,18%
32,89%
33,75%
34,82%
37,96%
21,63%
24,91%
26,17%
27,75%
32,91%
25,52%
28,70%
25,56%
30,20%
32,74%
23,04%
42,82%
33,01%
29,26%
15,13%
14,71%
19,08%
19,97%

4,58%
4,78%
8,33%
7,09%
2,34%
9,21%
9,27%
-7,86%
7,12%
12,47%
4,25%
4,68%
577%
5,15%
6,08%
11,31%
6,47%
-0,75%
0,49%
6,76%
1,80%
5,24%
8,66%
8,56%
8,33%
3,52%
4,84%
4,38%
4,66%
4,23%
9,49%
15,54%
13,52%
14,09%
10,52%
3,37%
4,02%
3,09%

4,08%
3,75%
7,51%
4,60%
5,23%
3,71%
4,43%
-11,33%
3,36%
6,14%
2,74%
3,25%
4,02%
3,47%
4,08%
5,44%
2,70%
2,38%
2,84%
3,73%
1,18%
3,40%
2,23%
2,22%
5,30%
1,24%
4,02%
3,74%
3,54%
3,86%
4,15%
6,87%
7,18%
6,31%
8,01%
2,09%
2,82%
2,30%

4,69%
4,66%
6,81%
6,32%
2,34%
9,79%
10,21%
-4,49%
4,68%
12,13%
11,27%
12,43%
14,25%
11,13%
16,77%
9,65%
6,00%
-0,42%
0,29%
5,40%
5,14%
13,97%
23,02%
19,93%
19,69%
9,55%
15,71%
15,65%
11,11%
12,55%
6,99%
6,70%
11,67%
5,06%
8,37%
4,42%
9,52%
6,81%

6,61%
6,11%
9,94%
6,85%
8,82%
7,74%
9,52%
-12,28%
4,11%
11,79%
17,51%
18,60%
19,71%
16,15%
21,79%
11,55%
6,09%
3,05%
4,42%
7.97%
12,97%
30,58%
21,37%
22,34%
38,76%
6,10%
19,13%
17,73%
11,85%
14,21%
7,39%
7,04%
15,07%
5,54%
19,13%
34,46%
43,86%
24,71%

4,69%
4,66%
6,81%
6,32%
2,34%
9,79%
10,21%
-4,49%
4,68%
12,13%
11,27%
12,43%
14,25%
11,13%
16,77%
9,65%
6,00%
-0,42%
0,29%
5,40%
5,14%
13,97%
23,02%
19,93%
19,69%
9,55%
15,71%
15,65%
11,11%
12,55%
6,99%
6,70%
11,67%
5,06%
8,37%
4,42%
9,52%
6,81%

6,61%
6,11%
9,94%
6,85%
8,82%
7,74%
9,52%
-12,28%
4,11%
11,79%
17,51%
18,60%
19,71%
16,15%
21,79%
11,55%
6,09%
3,05%
4,42%
7,97%
12,97%
30,58%
21,37%
22,34%
38,76%
6,10%
19,13%
17,73%
11,85%
14,21%
7,39%
7,04%
15,07%
5,54%
19,13%
34,46%
43,86%
24,71%
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Distribuidora | 2021 23.890 15.980 1.053 6,02 1,62 1,50 51,96 82,12% 99,66% 459,19%  559,19%  24,83% 5,99% 440% 897% 36,85% 8,97%  36,85%
SRS 2022 36.050 18506 1.023 9,64 1,87 1,95 70,37 79,03% 99,63% 376,80%  476,80%  27,09% 4,32% 283% 843% 26,37% 8,43% 26,37%
2018 10.540 5.558 96 6,33 2,82 1,90 14,84 39,27% 81,81% 64,66% 164,66%  29,68% 2,35% 090% 4,48% 283% 4,48% 2,83%
Bodega llusion 2019 9454 6390 168 12,44 2,48 1,50 14,02 42,14% 43,99% 72,83% 172,83%  32,92% 3,29% 1,75% 493%  455% 4,93%  4,55%
Sas 2020 8305 7.767 232 1181 1,60 1,08 10,88 49,41% 37,99% 97,68% 197,68%  31,91% 4,07% 2,78%  437% 591% 437%  591%
2021 9.122 6.868 223 9,19 2,32 1,33 12,75 39,54% 35,77% 65,40% 165,40%  27,08% 3,77% 2,44% 501% 537% 501% 53™%
2022 9497 6.149 334 3234 2,10 155 1373 47,83% 29,43% 91,69% 191,69%  30,45% 5,18% 351% 8,03% 1042% 8,03% 10,42%
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Durante el periodo analizado, las empresas han demostrado un crecimiento constante en ventas,
activos y utilidad neta. Se ha observado una mejora significativa en la eficiencia operativa y en la
rentabilidad de la empresa, especialmente resaltada en el afio 2022. El endeudamiento se ha
mantenido en niveles manejables, lo que indica una solida posicién financiera. En resumen, las
empresas muestran una posicién financiera saludable, con buenas perspectivas de crecimiento y

rentabilidad en el horizonte.

7.1.15. Actividad econémica 477 Comercio al por menor de otros productos en

establecimientos especializados

En términos de crecimiento de ventas netas, algunas empresas experimentan un crecimiento
significativo afio tras afio, mientras que otras muestran un crecimiento mas moderado. Por ejemplo,
Empresas Amanecer Medico Sas, Moda Actual S.A.S., y Darsalud y Bienestar S.A.S. muestran un

crecimiento constante en sus ventas netas a lo largo de los afios.

El analisis de la rotacion de la cartera, rotacion de inventarios y rotacion de activos totales puede
proporcionar informacion sobre la eficiencia operativa de cada empresa. Un mayor indice de
rotacion generalmente indica una gestién mas eficiente de los activos y los recursos. Aqui podemos
ver que algunas empresas como Pacific International Trade S.A.S, Artemisa S.A.S. Bic, y Maya y

Bedoya Ltda. Bic, tienen tasas de rotacién mas altas en comparacién con otras.
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Tabla 16 Razones financieras CIUU 477

Amanecer
Medico Sas

Moda Actual
S.AS.

Pallomaro
S.A.

Ramirez
Jimenez y
Cia. SASS.

Darsalud y
Bienestar
S.AS.

Friomaster
S.AS

Bioart S A

2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019

31.857
36.748
47.762
48.482
51.402
15511
15.861
10.372
17.129
21.738
63.639
73.282
49.007
58.196
80.879
23.116
24.276
15.780
29.482
42.962
25.097
28.046
37.798
38.790
40.924
22,011
26.344
31.737
47.127
58.926
39.562
41.579
33.896
40.510
55.571
12.958
9.772

25.926
28.295
37.147
39.404
47.376
12.442
13.888
12.137
14.372
18.946
53.132
65.645
51.147
61.146
67.541
31.667
31.112
30.244
38.673
47.389
11.170
12.712
13.950
15.183
16.597
11.357
14.705
22.051
34.573
35.169
45.395
49.114
44.832
49.439
59.329
13.619
14.021

3.060
3.695
4.121
4.554
3.760
206
631
297
2.031
2.854
3.993
7.210
1.734
6.856
10.122
1.290
1.494

3.216
4.182
1
445
1.094
1413
993
667
1.160
1.250
1.942
1.268
2.157
1.919
1.891
2.552
1.706
49
326

4,02
3,96
3,43
5,35
5,37

34,63

130,79

196,92

54,38
10,78
7,62
6,73
9,08
4,79
7,74
19,29

119,10
11,24
11,67
17,33
18,16
15,11
16,99
17,72
20,50
6,50
6,18
5,18
4,14
6,33
2,20
2,42
1,96
2,04
2,50
14,81
8,61

2,45
1,93
3,08
2,18
1,07
1,01
1,02
0,70
1,10
0,74
1,39
1,34
1,30
1,33
1,26
2,35
2,48
1,70
2,29
2,49
5,86
3,47
4,01
3,42
3,22
2,59
2,52
2,30
2,19
2,96
1,15
0,95
0,95
1,09
1,20
1,15
0,94

1,27
1,34
1,32
1,27
1,12
1,26
1,15
0,87
1,20
1,15
121
1,12
0,98
0,97
1,21
0,73
0,79
0,53
0,78
0,94
2,31
2,25
2,76
2,60
2,50
1,95
1,80
1,45
1,37
1,68
0,87
0,85
0,77
0,82
0,94
0,95
0,70

4,89
6,61
8,52
5,70
5,06
38,03
44,06
35,31
64,55
90,16
5,10
4,28
3,70
4,48
6,25
1,18
1,29
0,90
1,55
2,38
9,24
9,13
15,86
15,13
14,66
165,41
204,39
269,80
522,01
30,44
7,05
7,64
6,63
6,84
7,95
2,28
1,76

52,32%
43,25%
45,68%
37,24%
49,15%
43,78%
39,93%
28,82%
27,02%
28,72%
44,92%
46,90%
30,69%
38,03%
45,71%
61,65%
59,51%
65,32%
59,26%
61,43%
61,31%
62,51%
57,99%
52,09%
49,83%
74,18%
72,26%
77,08%
78,59%
75,68%
68,51%
66,98%
61,84%
61,55%
67,11%
54,68%
53,66%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
32,62%
21,79%
62,70%
94,05%
92,47%
84,95%
88,22%
83,34%
86,57%
88,39%
44,43%
40,82%
41,97%
52,40%
56,02%
55,20%
47,67%
52,65%
59,41%
68,28%
87,99%
91,06%
94,31%
96,15%
85,87%
57,41%
64,39%
52,05%
63,99%
54,44%
94,67%
90,25%

109,73%
76,22%
84,10%
59,33%
96,64%
77,88%
66,48%
40,50%
37,02%
40,28%
81,56%
88,34%
44,27%
61,37%
84,19%
160,73%
146,98%
188,36%
145,49%
159,29%
158,49%
166,73%
138,04%
108,75%
99,32%
287,36%
260,44%
336,35%
367,01%
311,20%
217,53%
202,89%
162,08%
160,09%
204,02%
120,65%
115,78%

209,73%
176,22%
184,10%
159,33%
196,64%
177,88%
166,48%
140,50%
137,02%
140,28%
181,56%
188,34%
144,27%
161,37%
184,19%
260,73%
246,98%
288,36%
245,49%
259,29%
258,49%
266,73%
238,04%
208,75%
199,32%
387,36%
360,44%
436,35%
467,01%
411,20%
317,53%
302,89%
262,08%
260,09%
304,02%
220,65%
215,78%

64,12%
63,91%
53,95%
62,55%
66,05%
60,22%
60,41%
60,23%
63,10%
63,62%
40,19%
42,14%
37,80%
43,33%
45,11%
50,80%
51,14%
50,94%
51,00%
50,55%
34,56%
37,66%
36,07%
36,84%
36,81%
13,14%
13,41%
11,24%
13,15%
16,76%
52,24%
52,72%
48,34%
47,93%
44,44%
55,74%
48,86%

15,66%
16,10%
14,65%
14,74%
12,84%
1,48%
4,95%
2,99%
15,99%
18,23%
13,86%
17,17%
8,32%
18,08%
21,71%
14,84%
14,31%
11,08%
22,05%
21,14%
1,83%
4,03%
6,64%
6,17%
5,12%
5,81%
6,26%
5,36%
6,92%
7,72%
13,44%
13,71%
13,68%
12,29%
9,46%
1,68%
12,07%

9,26%
9,76%
8,42%
9,10%
7,11%
1,32%
3,95%
2,82%
11,77%
13,10%
6,22%
9,77%
3,46%
11,54%
12,38%
5,56%
6,07%
-0,18%
10,64%
9,42%
0,01%
1,55%
2,84%
3,58%
2,39%
3,01%
4,38%
3,91%
4,09%
2,15%
5,45%
4,62%
5,50%
6,28%
3,06%
0,38%
3,32%

19,96%
21,53%
19,31%
18,72%
14,34%
1,86%
5,69%
2,60%
19,19%
20,97%
16,76%
19,29%
8,15%
17,56%
26,27%
10,86%
11,33%
5,88%
17,23%
19,80%
4,22%
9,07%
18,32%
16,02%
12,80%
11,34%
11,27%
7,76%
9,50%
12,96%
11,71%
11,61%
10,49%
10,10%
8,88%
1,60%
8,45%

24,76%
23,01%
20,42%
18,41%
15,61%
2,94%
7,56%
3,43%
19,36%
21,13%
13,65%
20,69%
4,89%
18,09%
27,60%
10,62%
11,86%
-0,28%
20,41%
22,88%
0,03%
9,34%
18,67%
19,43%
11,93%
22,76%
28,43%
24,74%
26,23%
14,83%
15,09%
11,84%
11,05%
13,42%
8,74%
0,79%
5,01%

19,96%
21,53%
19,31%
18,72%
14,34%
1,86%
5,69%
2,60%
19,19%
20,97%
16,76%
19,29%
8,15%
17,56%
26,27%
10,86%
11,33%
5,88%
17,23%
19,80%
4,22%
9,07%
18,32%
16,02%
12,80%
11,34%
11,27%
7,76%
9,50%
12,96%
11,71%
11,61%
10,49%
10,10%
8,88%
1,60%
8,45%

24,76%
23,01%
20,42%
18,41%
15,61%
2,94%
7,56%
3,43%
19,36%
21,13%
13,65%
20,69%
4,89%
18,09%
27,60%
10,62%
11,86%
-0,28%
20,41%
22,88%
0,03%
9,34%
18,67%
19,43%
11,93%
22,76%
28,43%
24,74%
26,23%
14,83%
15,09%
11,84%
11,05%
13,42%
8,74%
0,79%
5,01%
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Myl de
Colombia
S.AS.

Surticampo
S.A.S. (Cali))

Servicampo
del Valle Sas

Ci
Manufacturas
Model
Internacional
S.AS.

Evacol
S.AS.

Colombiana
de Tenis S.A.

Pacific
International
Trade S.A.S

Vasport S.A

2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018

10.416
18.208
32.116
19.127
20.729
25.715
32.109
37.602
19.392
19.213
20.336
23.054
24.478
20.504
24727
23.420
37.489
34.374
25.022
26.123
25.099
27.279
32.757
24.580
33.652
26.077
38.837
39.389
21.796
24.321
20.080
33.370
44.904
19.386
21.183
15.792
26.210
35.709
11.001

14.877
15,711
23.441
12.978
13.397
15.587
18.698
23.178
7.533
9.051
8.404
9.592
10.240
21.935
25.081
25.755
36.056
41.809
32.966
30.821
33.580
34.294
39.836
22.618
30.486
28.788
31.481
34.040
10.274
16.825
14.598
19.202
31.523
12.392
11.531
12.330
15,512
19.786
4.072

102
799
712
597
625
1.404
3.184
3.312
626
646
708
869
775
228
1.269
432
2.328
3.376
862
805
164
1.550
2.412
114
1.911
1.395
1.988
513
1.165
1.265
1.101
1.825
1.848
281
596
-977
1.000
1.568
430

774
733
6,26

37,39

33,33

33,22

31,08

29,25
8,05
6,99
9,22
10,04
10,08
4,95
4,27
3,60
324
3,01
321
334
2,85
3,29
3,07
211
2,01
2,55
474
4,08
3,80
6,80
7,39
742
7,00
5,67
9,91
6,30
8,81
974
11,95

1,02
2,03
2,22
8,21
9,06
8,44
7,66
7,33
4,80
3,98
4,61
5,03
4,67
1,84
2,55
1,64
2,74
2,17
1,21
1,51
1,42
1,47
1,43
6,01
4,05
3,20
2,86
2,00
6,11
1,39
1,70
2,27
1,16
1,97
2,70
1,86
2,22
2,09
4,15

0,70
1,16
1,37
1,50
1,58
1,67
1,74
1,65
2,66
2,20
2,50
2,40
2,39
1,15
1,14
1,00
1,15
0,93
0,83
0,90
0,78
0,83
0,89
1,08
1,12
0,91
1,25
1,17
2,15
1,46
1,39
1,75
1,43
1,57
1,89
1,28
1,69
1,83
2,70

1,95
3,36
5,51
1,92
3,18
3,78
471
5,49
14,66
8,97
9,43
6,98
7,60
2,82
3,69
3,13
3,11
2,63
2,09
2,21
2,15
2,33
2,33
8,28
8,12
9,22
12,04
17,08
23,70
26,94
23,05
40,31
55,18
-4,38
6,94
5,05
7,49
9,19
67,45

57,90%
55,64%
75,271%
40,99%
38,40%
38,05%
31,32%
36,34%
63,36%
62,36%
57,74%
53,91%
60,10%
41,34%
43,64%
53,92%
56,64%
59,94%
43,87%
37,35%
42,01%
35,17%
48,43%
71,53%
55,93%
48,49%
53,97%
63,84%
54,52%
70,64%
66,42%
69,24%
84,33%
81,83%
75,30%
81,58%
82,13%
78,06%
42,68%

49,33%
42,99%
63,94%
44,90%
52,14%
61,54%
67,25%
67,52%
98,75%
61,83%
53,23%
46,12%
44,61%
59,91%
63,63%
75,30%
75,78%
70,90%
80,25%
77,54%
81,93%
76,82%
67,13%
99,93%
99,86%
99,79%
99,77%
99,78%
80,00%
78,64%
85,23%
87,15%
99,93%
96,39%
71,06%
63,74%
75,98%
64,17%
100,00%

137,54%
125,42%
304,43%
69,45%
62,33%
61,41%
45,61%
57,08%
172,90%
165,70%
136,62%
116,95%
150,61%
70,48%
77,43%
117,03%
130,61%
149,61%
78,15%
59,61%
72,44%
54,26%
93,92%
251,21%
126,92%
94,13%
117,25%
176,57%
119,89%
240,57%
197,78%
225,06%
538,20%
450,31%
304,83%
442,79%
459,63%
355,88%
74,46%

237,54%
225,42%
404,43%
169,45%
162,33%
161,41%
145,61%
157,08%
272,90%
265,70%
236,62%
216,95%
250,61%
170,48%
177,43%
217,03%
230,61%
249,61%
178,15%
159,61%
172,44%
154,26%
193,92%
351,21%
226,92%
194,13%
217,25%
276,57%
219,89%
340,57%
297,78%
325,06%
638,20%
550,31%
404,83%
542,79%
559,63%
455,88%
174,46%

37,66%
35,24%
34,66%
27,92%
26,48%
27,81%
29,34%
29,49%
18,97%
19,64%
19,84%
20,76%
20,08%
36,89%
37,39%
41,74%
39,34%
35,82%
38,99%
41,47%
32,58%
34,94%
39,23%
30,22%
27,91%
28,23%
30,58%
25,10%
47,61%
52,82%
49,96%
47,48%
46,48%
40,62%
39,85%
38,20%
38,82%
39,95%
29,54%

3,77%
6,90%
6,10%
6,15%
6,09%
9,79%
14,02%
15,27%
6,73%
5,09%
5,22%
3,84%
3,58%
5,33%
12,61%
7,371%
12,33%
19,33%
8,92%
8,52%
6,62%
11,90%
16,38%
10,82%
11,78%
8,72%
9,55%
3,07%
11,18%
11,67%
10,98%
10,50%
7,58%
5,80%
3,32%
-1,08%
8,37%
6,38%
5,92%

0,98%
4,38%
2,21%
3,06%
2,95%
5,40%
9,79%
8,66%
3,13%
3,24%
3,37%
3,77%
3,16%
0,90%
4,43%
1,67%
5,61%
8,65%
3,16%
2,91%
0,62%
5,46%
6,84%
0,47%
5,60%
5,32%
5,06%
1,28%
5,28%
5,15%
5,43%
5,44%
4,10%
1,45%
2,74%
-6,19%
3,81%
4,34%
3,90%

2,64%

8,01%

8,36%

9,22%

9,63%

16,33%
24,38%
25,20%
17,87%
11,21%
13,05%
9,24%

8,56%

6,13%

14,39%
7,40%

14,20%
18,05%
7,37%

7,64%

5,18%

9,85%

14,51%
11,65%
13,19%
7,94%

11,92%
3,59%

24,00%
17,05%
15,23%
18,35%
10,83%
9,09%

6,27%

-1,38%
14,15%
11,66%
16,00%

1,63%
11,46%
12,29%
7,79%
757%
14,54%
24,80%
22,44%
22,67%
18,97%
19,94%
19,67%
18,96%

1,77%

8,98%

3,64%
14,89%
20,16%
4,66%
4,17%

0,84%

6,97%
11,74%

1,78%
14,22%

9,41%
13,72%
4,16%
24,93%
25,61%
22,45%
30,90%
37,41%
12,48%
20,94%
-43,00%
36,06%
36,14%
18,41%

2,64%

8,01%

8,36%

9,22%

9,63%

16,33%
24,38%
25,20%
17,87%
11,21%
13,05%
9,24%

8,56%

6,13%

14,39%
7,40%

14,20%
18,05%
7,37%

7,64%

5,18%

9,85%

14,51%
11,65%
13,19%
7,94%

11,92%
3,59%

24,00%
17,05%
15,23%
18,35%
10,83%
9,09%

6,27%

-1,38%
14,15%
11,66%
16,00%

1,63%
11,46%
12,29%
7,79%
757%
14,54%
24,80%
22,44%
22,67%
18,97%
19,94%
19,67%
18,96%

1,77%

8,98%

3,64%
14,89%
20,16%
4,66%
4,17%

0,84%

6,97%
11,74%

1,78%
14,22%

9,41%
13,72%
4,16%
24,93%
25,61%
22,45%
30,90%
37,41%
12,48%
20,94%
-43,00%
36,06%
36,14%
18,41%
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Maya y
Bedoya Ltda.
Bic

Orthosystem
S.AS

Casa Dental
Gabriel
Velasquez &
CiaS.A.S

Artemisa
S.A.S. Bic

Azzurry
S.AS

Hyco S.A.S

2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022

11.416
14.200
15.180
17.015
6.028
6.613
7.725
9.109
8.286
12.424
12.419
11.554
16.178
21.474
7.905
8.224
9.739
10.882
11.749
8.881
10.800
7.242
10.148
11.610
6.725
6.603
6.961
9.121
12.176

4.424
4.845
4.916
5.255
5.061
9.159
9.356
10.686
13.543
7.614
8.010
8.931
11.204
12.398
1.351
1.433
2.036
2.085
2.889
7.288
7.342
5.059
5.741
7.866
3.843
3.919
4.539
5.363
5.744

340
344
495
408
1.653
1.892
1.898
2.515
1.936
281
315
189
778
207
16

102
116
65
128
960
-497
984
581
322
115
353
602
978

13,89
15,92
15,21
14,64
3,97
4,88
536
2,35
1,47
4,07
4,38
4,33
4,58
576
82,48
97,42
87,46
106,39
75,00
25,06
16,88
11,06
13,44
11,11
504
4,90
581
544
558

3,94
5,40
7,24
6,79
0,81
0,17
0,33
0,44
0,34
2,96
2,28
173
2,49
2,58
7,05
6,38
6,14
591
518
1,95
1,62
3,71
2,26
1,63
2,30
2,22
2,47
2,68
2,75

2,59
2,93
3,09
3,24
1,37
0,76
0,84
0,86
0,63
1,68
1,57
1,31
1,53
1,76
5,85
581
4,84
5,25
4,09
1,25
1,56
1,46
1,79
1,49
1,76
1,69
1,57
1,71
2,12

81,64
102,88
80,08
64,74
3,43
2,81
3,27
2,80
2,50
-7,53
12,12
10,85
30,21
38,38
44,08
50,66
42,32
39,07
12,04
6,10
8,01
581
8,61
10,39
11,95
11,76
14,10
18,69
17,13

39,55%
38,49%
29,32%
45,15%
57,70%
73,05%
69,25%
71,24%
70,78%
50,17%
48,70%
51,88%
54,70%
57,39%
83,46%
84,98%
84,39%
83,99%
89,65%
77,36%
64,45%
58,23%
46,05%
74,40%
30,07%
29,23%
35,31%
67,59%
64,01%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
42,22%
79,17%
38,69%
60,80%
78,71%
91,06%
82,98%
76,92%
79,96%
83,92%
98,74%
100,00%
93,09%
97,34%
78,19%
96,42%
84,36%
87,34%
99,48%
73,13%
75,11%
74,78%
81,31%
73,71%
81,44%

65,42%
62,58%
41,48%
82,32%
136,41%
271,00%
225,17%
247,75%
242,17%
100,69%
94,92%
107,81%
120,76%
134,70%
504,77%
565,98%
540,81%
524,79%
866,49%
341,79%
181,32%
139,42%
85,36%
290,66%
43,00%
41,30%
54,58%
208,52%
177,89%

165,42%
162,58%
141,48%
182,32%
236,41%
371,00%
325,17%
347,75%
342,17%
200,69%
194,92%
207,81%
220,76%
234,70%
604,77%
665,98%
640,81%
624,79%
966,49%
441,79%
281,32%
239,42%
185,36%
390,66%
143,00%
141,30%
154,58%
308,52%
277,89%

29,37%
24,96%
24,33%
25,23%
69,00%
82,51%
76,04%
82,25%
81,90%
27,20%
32,37%
31,79%
22,46%
23,57%
39,45%
38,21%
38,57%
38,14%
38,33%
42,69%
39,98%
32,54%
40,96%
42,03%
48,62%
45,57%
42,23%
44,36%
45,79%

4,94%
3,98%
4,76%
3,84%
40,57%
45,53%
37,61%
42,46%
38,84%
3,28%
5,89%
5,90%
6,56%
1,22%
1,56%
1,31%
2,93%
3,06%
2,83%
6,34%
14,11%
-2,83%
15,23%
10,64%
9,26%
4,20%
8,72%
11,75%
13,91%

2,97%
2,42%
3,25%
2,39%
23,81%
27,29%
24,18%
27,35%
22,79%
2,20%
2,52%
1,61%
4,52%
0,95%
0,20%
-0,10%
1,04%
1,06%
0,55%
1,41%
8,37%
-6,74%
9,56%
4,97%
4,76%
1,74%
4,95%
6,57%
8,03%

12,77%
11,68%
14,72%
12,45%
55,64%
34,46%
31,55%
36,55%
24,37%
5,51%

9,22%

7,72%

10,07%
2,16%

9,15%

7,59%

14,15%
16,06%
11,58%
7,90%

22,04%
-4,13%
27,32%
15,81%
16,32%
7,09%

13,70%
20,05%
29,52%

12,71%
11,55%
14,23%
14,14%
77,23%
76,63%
65,96%
81,86%
48,91%
7,41%
7,68%
4,39%
15,32%
3,92%
7,20%
-3,82%
32,24%
34,78%
21,82%
7,74%
36,79%
-23,51%
31,78%
28,87%
11,99%
4,16%
12,03%
34,61%
47,33%

12,77%
11,68%
14,72%
12,45%
55,64%
34,46%
31,55%
36,55%
24,37%
5,51%

9,22%

7,72%

10,07%
2,16%

9,15%

7,59%

14,15%
16,06%
11,58%
7,90%

22,04%
-4,13%
27,32%
15,81%
16,32%
7,09%

13,70%
20,05%
29,52%

12,71%
11,55%
14,23%
14,14%
77,23%
76,63%
65,96%
81,86%
48,91%
7,41%
7,68%
4,39%
15,32%
3,92%
7,20%
-3,82%
32,24%
34,78%
21,82%
7,74%
36,79%
-23,51%
31,78%
28,87%
11,99%
4,16%
12,03%
34,61%
47,33%
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El nivel de endeudamiento varia entre las empresas, con algunas teniendo niveles mas altos que
otras. Empresas como Servicampo del Valle Sas y Pacific International Trade S.A.S parecen tener
un nivel de endeudamiento relativamente alto. Algunas empresas tienen un endeudamiento a corto
plazo del 100%, lo que indica una dependencia significativa de la deuda a corto plazo para
financiar las operaciones. El apalancamiento financiero total muestra cuanto capital esta
financiado por deuda. Algunas empresas tienen un apalancamiento significativo, lo que puede

indicar un mayor riesgo financiero.

El margen de utilidad bruta, el margen de utilidad operacional y el margen de utilidad neta son
indicadores clave de la rentabilidad de una empresa. Aqui podemos ver que algunas empresas
como Orthosystem S.A.S, Casa Dental Gabriel Velasquez & Cia S.A.S y Ci Manufacturas Model

Internacional S.A.S tienen margenes de utilidad netos mas altos en comparacion con otras.

A lo largo de los afios, las empresas han experimentado un crecimiento en ventas, activos y
utilidades. No obstante, se observan ciertos desafios en eficiencia, endeudamiento y rendimiento,
particularmente evidenciados en 2022. A pesar de estos desafios puntuales, las razones financieras
sugieren un desempefio solido de la empresa, caracterizado por un crecimiento constante,
eficiencia en la gestion de activos y un endeudamiento bajo control. Sin embargo, es fundamental
monitorear de cerca el aumento en el apalancamiento financiero y la disminucion en la rotacion de

la cartera para evitar posibles riesgos financieros en el futuro.

7.1.16. Actividad economica 479 Comercio al por menor no realizado en establecimientos,

puestos de venta 0 mercados

Amalfi S.A.S. experimentd un crecimiento fluctuante en sus ventas netas, con un aumento

significativo en 2018, seguido de fluctuaciones en los afios siguientes. En cuanto a sus activos,
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mostré una disminucion en 2022 después de un periodo de fluctuaciones, mientras que su utilidad

neta registro fluctuaciones significativas (Tabla 17).

Por otro lado, Equiser S.A.S. mostr6 un crecimiento moderado y estable tanto en sus ventas netas
como en sus activos a lo largo del periodo. Ademas, exhibié una tendencia al alza en la utilidad

neta y un nivel de endeudamiento més estable, aunque relativamente alto.

Snd Internacional S.A.S. registrd un crecimiento constante, aunque moderado, tanto en sus ventas
netas como en sus activos durante el periodo. Su utilidad neta fluctud pero se mantuvo positiva en

general, al igual que su nivel de endeudamiento, que mostré un aumento significativo en 2022.

En términos de eficiencia, las tres empresas mostraron variaciones en la rotacion de la cartera e
inventarios, con algunos picos y valles durante el periodo analizado. Sin embargo, todas mostraron

una eficiencia en la utilizacion de sus activos totales y activos fijos.

En cuanto a rentabilidad, Equiser S.A.S. y Snd Internacional S.A.S. mostraron margenes de
utilidad bruta y operativa relativamente estables, mientras que Amalfi S.A.S. experimentd
fluctuaciones mas pronunciadas en estos indicadores. EI margen de utilidad neta fluctu6 en todas

las empresas, con algunos afios de pérdida para Amalfi S.A.S. y Snd Internacional S.A.S.

En cuanto al rendimiento, Equiser S.A.S. y Snd Internacional S.A.S. exhibieron un ROA y ROE
relativamente estables, mientras que Amalfi S.A.S. experimentd fluctuaciones mas pronunciadas
en estos aspectos. Las métricas Dupont y Dupont Ampliado reflejaron resultados similares para
las tres empresas. En resumen, mientras que Equiser S.A.S. y Snd Internacional S.A.S. mostraron
un rendimiento relativamente estable y positivo, Amalfi S.A.S. experimento fluctuaciones mas

pronunciadas en varios indicadores financieros y de rendimiento.
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Tabla 17 Razones financieras CIUU 479

Amalfi S.A.S.

Equiser
Equipos y
Servicios

S.AS.

Equiser

S.AS.

Snd
Internacional
S.AS

2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022

87.330
11.812
93.189
93.852
17.357
8.045
8.691
9.518
9.228
10.493
1711
2.373
724
1.305
2.149

1.935.417
2.018.867
1.902.716
1.748.411
1.185.512
7.065
5.941
6.158
8.151
9.813
8.229
8.223
8.186
8.064
8.585

58.582
7.651
74.379
68.822
4.881
287
422
677
527
123
46
56
-122
90
85

5,69
0,79
6,46
9,71
1,05
4,11
4,75
4,88
3,62
2,70
11,32
19,52
22,40
9,98
9,24

911,07
522,93
1159,79
1778,73
452,54
25,89
29,69
22,91
18,75
17,60
0,38
0,47
0,18
0,26
0,94

0,04
0,01
0,05
0,05
0,01
1,14
1,47
1,55
1,15
1,07
0,21
0,29
0,14
0,23
0,36

8,90
1,20
9,59
10,07
1,87
1,93
2,29
2,57
1,77
1,94
0,25
0,36
0,11
0,20
0,31

8,51%
0,77%
1,38%
5,95%
17,91%
68,62%
60,41%
57,66%
69,85%
76,76%
54,62%
53,91%
55,19%
53,39%
55,71%

99,14%
97,40%
95,19%
97,42%
98,88%
56,41%
63,36%
69,16%
59,50%
66,83%
18,09%
19,29%
16,42%
18,21%
30,41%

9,30%
0,78%
1,40%
6,33%
21,82%
218,64%
152,58%
136,16%
231,68%
330,35%
120,35%
116,96%
123,16%
114,57%
125,77%

109,30%
100,78%
101,40%
106,33%
121,82%
318,64%
252,58%
236,16%
331,68%
430,35%
220,35%
216,96%
223,16%
214,57%
225,77%

91,49%
27,97%
89,63%
89,09%
53,36%
34,35%
33,75%
36,89%
38,26%
34,44%
74,05%
78,21%
42,65%
53,58%
41,19%

75,77%
-23,58%
73,46%
60,31%
17,49%
10,78%
11,41%
14,21%
13,46%
10,51%
5,04%
4,40%
-5,43%
11,42%
7,94%

68,50%
68,44%
82,25%
74,87%
28,90%
3,55%
4,84%
7,10%
5,60%
117%
2,71%
2,36%
-10,60%
4,92%
2,75%

3,35%
-0,13%
3,49%
3,17%
0,25%
12,32%
16,74%
22,01%
15,54%
11,27%
1,05%
1,27%
-0,76%
2,59%
2,85%

3,31%
0,38%
3,96%
4,19%
0,50%
12,93%
17,93%
25,96%
21,44%
5,38%
1,24%
1,47%
-3,33%
2,39%
2,23%

3,35%
-0,13%
3,49%
3,17%
0,25%
12,32%
16,74%
22,01%
15,54%
11,27%
1,05%
1,27%
-0,76%
2,59%
2,85%

3,31%
0,38%
3,96%
4,19%
0,50%
12,93%
17,93%
25,96%
21,44%
5,38%
1,24%
1,47%
-3,33%
2,39%
2,23%
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A lo largo de los afios, las empresas han experimentado fluctuaciones en sus indicadores
financieros, con periodos de crecimiento intercalados con otros de declive. Se ha observado una
disminucion en la rentabilidad y la eficiencia en los Gltimos afios, 1o que sugiere posibles desafios
operativos y financieros para la empresa. El aumento en el nivel de endeudamiento y el
apalancamiento financiero plantea una preocupacion adicional, ya que indica un mayor riesgo
financiero. En general, las empresas enfrentan desafios significativos en términos de rentabilidad
y eficiencia, lo que podria requerir una revision exhaustiva de su estrategia operativa y financiera

para mejorar su desempefio en el futuro.

7.1.17. Actividad econdmica 4541 Comercio de motocicletas y de sus partes, piezas y

accesorios

Las empresas Su Moto del Cafe S.A.S., Colegas S.A.S., y Motored de Colombia S.A.S. muestran
un crecimiento constante en ventas netas a lo largo de los afios. Ademas, Su Moto del Cafe S.A.S.
y Colegas S.A.S. también exhiben una tendencia de crecimiento constante en términos de activos.
En cuanto a la utilidad neta, Sukimoto S A y Colegas S.A.S. muestran una tendencia positiva a lo

largo de los afios, aunque el crecimiento varia entre las empresas (Tabla 18).

En términos de eficiencia, todas las empresas muestran una rotacion de cartera y rotacion de
inventarios consistentes, lo que indica una buena gestion de activos. Aungue la rotacién de activos
totales y activos fijos varia entre las empresas, en general, muestran eficiencia en la utilizacién de

los activos.

126



Tabla 18 Razones financieras CIUU 4541

Regnier
& Cia$S
enC

Sukimoto
SA

Su Moto
del Cafe
S.AS.

Colegas
S.AS.

Motored
de
Colombia
S.AS.

2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022
2018
2019
2020
2021
2022

10.459
12.244
12.371
15.501
18.223
13.542
12.763
11.645
12.520
16.058
13.834
16.595
16.251
18.904
24.297
58.645
72.359
61.223
81.377
106.442
32.263
36.996
37.978
74.810
83.215

1.433
1.607
1.893
2,132
2.978
3.847
2.700
2.969
3.478
3.664
7.148
8.855
8.803
8.654
9.352
14.019
16.070
13.749
18.727
22.324
9.424
9.038
10.051
14.896
19.004

216
1.008
249
541
797
122

68

45
201
547
436
466
133
652
967
809
1.217
1.395
2.542
-3.393
-2.534
-1.251
2.764
2.182

31,44
21,11
15,77
36,76
35,05
16,97
22,17
16,60
15,71
20,64

4,20

433

361

478

6,32
16,22
23,45
16,58
18,06
30,16
10,19
13,09
17,02
16,95
15,92

40,74
37,55
47,01
22,61
18,29
6,63
10,62
9,49
8,26
9,37
7,28
8,24
8,60
7,14
9,71
10,98
12,57
11,42
9,72
7,99
6,23
747
5,40
6,62
5,98

7,30
7,62
6,54
727
6,13
3,52
473
3,93
3,65
4,43
2,05
1,95
1,90
2,25
2,72
4,26
454
4,50
438
479
3,43
411
3,80
5,03
4,40

204,72
227,42
234,26
353,01
90,25
13,80
13,14
12,11
12,92
16,54
112,51
121,07
100,90
86,20
79,00
15,57
16,88
33,70
39,60
42,94
19,72
25,73
40,61
102,22
85,42

38,77%
32,92%
29,92%
40,55%
30,69%
46,50%
24,18%
28,05%
37,72%
43,55%
40,75%
41,70%
36,06%
33,42%
30,08%
71,26%
69,89%
55,96%
62,51%
76,46%
114,78%
110,51%
95,34%
78,30%
71,51%

100,00%
0,00%
100,00%
100,00%
100,00%
90,55%
86,21%
80,10%
87,35%
86,26%
65,59%
96,54%
61,71%
92,84%
78,26%
85,97%
84,06%
72,13%
76,62%
82,05%
52,89%
64,80%
75,61%
90,04%
100,00%

63,33%
49,07%
42,70%
68,20%
44,29%
86,90%
31,89%
38,99%
60,56%
77,14%
68,79%
71,53%
56,40%
50,20%
43,02%
247,91%
232,13%
127,07%
166,75%
324,82%
-776,80%
-1051,25%
2045,12%
360,83%
250,98%

163,33%
149,07%
142,70%
168,20%
144,29%
186,90%
131,89%
138,99%
160,56%
177,14%
168,79%
171,53%
156,40%
150,20%
143,02%
347,91%
332,13%
227,07%
266,75%
424,82%
-676,80%
-951,25%
2145,12%
460,83%
350,98%

15,60%
14,13%
15,91%
15,18%
15,40%
17,73%
18,16%
18,44%
17,08%
16,85%
21,82%
22,61%
23,65%
19,48%
19,31%
14,03%
14,16%
14,88%
14,28%
16,04%
20,51%
20,30%
19,29%
20,31%
20,66%

4,14%
10,47%
4,28%
6,18%
6,83%
1,08%
0,42%
1,26%
0,86%
1,86%
7,53%
5,79%
6,64%
3,24%
5,23%
3,43%
2,36%
3,46%
3,90%
4,93%
-7,68%
-4,64%
-0,92%
5,12%
4,08%

2,06%
8,23%
2,01%
3,49%
4,37%
0,90%
-0,09%
0,58%
0,36%
1,24%
3,74%
2,52%
2,79%
0,69%
2,56%
1,62%
1,11%
1,96%
1,70%
2,38%
-10,48%
-6,82%
-3,27%
3,69%
2,61%

30,24%
79,74%
28,02%
44,97%
41,86%
3,81%
2,01%
4,97%
3,13%
8,24%
15,43%
11,28%
12,63%
7,29%
14,25%
14,62%
10,70%
15,61%
17,09%
23,61%
-26,36%
-19,07%
-3,49%
25,78%
17,97%

24,62%
93,51%
18,78%
42,66%
38,60%
5,92%
-0,55%
3,18%
2,10%
9,73%
12,92%
8,44%
8,28%
2,31%
9,97%
23,99%
16,72%
20,09%
19,87%
48,38%
243,70%
266,72%
-266,97%
85,50%
40,30%

30,24%
79,74%
28,02%
44,97%
41,86%
3,81%
2,01%
4,97%
3,13%
8,24%
15,43%
11,28%
12,63%
7,29%
14,25%
14,62%
10,70%
15,61%
17,09%
23,61%
-26,36%
-19,07%
-3,49%
25,78%
17,97%

24,62%
93,51%
18,78%
42,66%
38,60%
5,92%
-0,55%
3,18%
2,10%
9,73%
12,92%
8,44%
8,28%
2,31%
9,97%
23,99%
16,72%
20,09%
19,87%
48,38%
243,70%
266,72%
-266,97%
85,50%
40,30%
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El nivel de endeudamiento varia entre las empresas, con algunas manteniendo niveles
relativamente bajos como Sukimoto S A, mientras que otras muestran niveles mas altos como Su
Moto del Cafe S.A.S. Ademas, el endeudamiento en el corto plazo es alto en la mayoria de las

empresas, lo que puede indicar una necesidad de financiamiento a corto plazo.

En cuanto a rentabilidad, todas las empresas mantienen margenes de utilidad bruta saludables, con
Su Moto del Cafe S.A.S. mostrando consistentemente margenes superiores al 20%. Aunque el
margen de utilidad operacional y el margen de utilidad neta varian entre las empresas, en general

muestran una rentabilidad positiva.

El retorno sobre activos (ROA) y el retorno sobre el patrimonio (ROE) varian entre las empresas,
con algunas mostrando rendimientos mas altos que otras. Las empresas con un alto ROE, como
Colegas S.A.S. y Motored de Colombia S.A.S., indican una capacidad sélida para generar

beneficios en relacion con el capital invertido.

7.2. Desempefio financiero general de las MiPymes del sector

Durante el periodo analizado, se observa que las empresas del sector comercial han experimentado
fluctuaciones en varios de sus indicadores financieros. Por ejemplo, se evidencia que la rotacion
de cartera varia entre actividades econdémicas especificas. Mientras que en el comercio de partes,
piezas y accesorios para vehiculos automotores (actividad 453) se mantiene en un rango estable
entre 7 y 10, indicando una eficiencia satisfactoria en la gestion de activos, en el comercio al por
menor de alimentos, bebidas y tabaco (actividad 472) esta rotacion es mas baja y fluctuante,

sugiriendo una gestion de inventarios menos eficiente.

En cuanto al margen de utilidad neta, se destaca que la actividad de comercio de vehiculos
automotores (actividad 451) muestra margenes mas altos en comparacion con otras actividades, lo
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que sugiere una mayor rentabilidad en términos de generacién de utilidades. Por el contrario, la
actividad de comercio al por menor no realizado en establecimientos (actividad 479) exhibe

margenes de utilidad neta negativos en algunos afos, lo que indica pérdidas en estas operaciones.

En relacion con el Retorno sobre Activos (ROA), se identifica que la actividad de comercio de
partes, piezas y accesorios para vehiculos automotores (actividad 453) presenta consistentemente
un ROA solido, lo que sugiere una buena rentabilidad en relacion con los activos totales utilizados.
Por otro lado, el ROA de la actividad de comercio al por menor de alimentos, bebidas y tabaco
(actividad 472) es méas bajo en comparacion con otras actividades, lo que podria indicar

oportunidades para mejorar la eficiencia en la generacion de ganancias con los activos empleados.

En lo que respecta al endeudamiento y apalancamiento financiero, se evidencian diferencias
significativas entre las actividades. Por ejemplo, la actividad de comercio al por menor de
alimentos, bebidas y tabaco (actividad 472) muestra niveles de endeudamiento mas bajos en
general, lo que sugiere una menor dependencia de la financiacion externa en comparacion con
otras actividades. Mientras tanto, la actividad de comercio de vehiculos automotores (actividad
451) exhibe niveles de endeudamiento mas altos, indicando una mayor utilizacion de financiacion

externa en estas operaciones.

Ademas, al analizar las actividades con mejor y peor diagnostico financiero, se destaca que
aquellas relacionadas con el comercio al por mayor de maquinaria y equipo (actividad econémica
465), de equipos de informatica y de comunicaciones (actividad econémica 474), asi como al por
mayor especializado de otros productos (actividad econémica 466), muestran un crecimiento
constante en ventas netas y una sélida rentabilidad. Por el contrario, las actividades como el
comercio al por menor de combustible, lubricantes, aditivos y productos de limpieza para

automotores (actividad econémica 473), al por mayor no especializado (actividad econdmica 469)
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y al por menor no realizado en establecimientos, puestos de venta o mercados (actividad
economica 479), presentan desafios en términos de rentabilidad, eficiencia y niveles de

endeudamiento.
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8. Evaluacion financiera del desempefio de las empresas analizadas

Una vez recopilada la informacion necesaria, se pueden emplear varios indicadores comunes para
evaluar si una empresa esta generando o destruyendo valor en el sector comercial de Cali durante
el periodo de 2018 a 2022. Entre estos indicadores se encuentran los ANO, la UODI y el CK, ver

la tabla con los calculos en el Anexo 1.

Los ANO muestran un aumento constante de 2018 a 2022, sugiriendo una eficiente utilizacion de
los recursos para generar ingresos. Este crecimiento indica un desarrollo saludable y una posible
generacion de valor por parte de las empresas. La UODI también presenta un incremento constante
durante este periodo, reflejando que las empresas estan generando mas beneficios con el tiempo,
lo que es un indicador positivo de generacién de valor. EI CK se mantiene constante en torno al
11-13% a lo largo del periodo analizado, sugiriendo un uso eficiente del capital y posibles practicas
de mejora continua que contribuyen a la eficiencia operativa y, en Gltima instancia, a la generacion

de valor.

En general, segln estos indicadores, parece que las PYMES del sector comercial durante el periodo
de 2018 al 2022 han generado valor de manera consistente. EI KNTO, ANO y la UODI, junto con
un CK constante o en aumento, respaldan un desempefio financiero sélido y una generacion de

valor para estas empresas durante el periodo especificado.

Al calcular el EVA para las empresas del sector comercial de Cali durante el periodo de 2018 a
2022, se observd una variacion significativa en los resultados entre las diferentes empresas y a lo

largo de los afios, ver Tabla 19.
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Tabla 19 EVA de las empresas analizadas

EMPRESA 2018 2019 2020 2021 2022
Agricola Automotriz S.A.S. 2461 3152 2371 4360 1035
Auto Orion S.A.S -531 906 585 791 2463
Automotores Farallones Sas -2063 -1679 -639 39 -600
Autama Motor S.A.S. -603 -981 -392 442 482
Motorwagen S.A.S. 140 -807 510 785 633
Autocordillera S.A.S. 68 61 401 356 209
Ssa”gym%'e\g?;‘;;ii‘;'cmb'a SAen -5482 7573 6542 7460 -3335
Autocentro Capri S.A. -145 -43 -52 607 245
Codinter S.A.S. -671 -851 -297 204 1104
Importadora El Gran Tornillo S.A.S. 28 317 380 334 800
Filtros y Filtros S.A.S. -86 -107 -40 -196 -138
Agroindustriales Cafaveralejo S.A.S. 254 -637 1292 200 965
Globollantas Ltda -177 136 -38 -97 -273
Obyco S.A. 315 765 1242 4181 6563
Resortes Hercules S.A. -953 622 1557 1340 3283
Caribe S.A.S. -3123 -3491 -3056 -1926 -2363
Servicentro Menga S.A -204 -134 46 105 253
Niponautos S.A.S. 1734 -530 -505 -800 -31
Corgil S.A.S. 251 120 478 306 187
Titan Tire Corporation de Colombia S.A.S. 1054 792 1491 3121 2745
Lubrifil de Occidente S.A.S. -172 -177 -147 -91 -1
Motores Japoneses S.A.S. 754 574 722 1724 2392
Agropecuaria de Occidente S.A. -359 -378 197 2161 -113
Epocasa S.A. 414 3340 2530 2518 14681
Mercadeo S.A.S. -237 28 57 415 424
Proalimentos S.A.S. -86 -87 -43 -324 -491
Agricultura y Servicios S.A.S. 380 896 2708 1735 4258
Andina Agropecuaria S.A.S. 244 244 100 276 502
Inversiones Escala de Colombia S.A.S. 25 205 494 1023 159
Comercializadora Malta S.A.S. 79 481 -197 147 139
Importaciones y Asesorias Tropi SA S -1122 -232 2138 -1881 -2113
Proteihuevo S.A.S. -612 99 -903 730 2140
Lesaffre Colombia Ltda -455 -816 -117 653 1294
Distribuidora Fuller S.A.S -43 18 -31 -200 -101
Intermares L Sas 317 -230 870 -1411 1718
Compaiiia Integral S.A.S. 1718 -1012 -1141 70 1446
Agrocomodities Sas 524 673 806 89 1602
Migan Capital S.A.S. 172 -1908 1397 1325 -3601
Compaiiia Colombiana de Esmaltes S A -174 194 301 -1049 -1995
Spataro Napoli S.A.S. -2310 -1997 -2756 -2650 -3317
Allers S.A. -2100 -1726 -91 -1195 -3776
Serviespeciales S.A.S. 8 101 467 1257 1055
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EMPRESA 2018 2019 2020 2021 2022
Distribuidora Super 80 S.A. -1558 -1661 -1070 -2099 176
Cutis S.A. (Colombia 3078 2320 2084 2963 3236
Natural Systems International S.A. 308 810 2662 2497 3220
Cheviotto Textil S.A.S. -744 -241 -601 -1291 530
Almacenes La 13 S.A.S. 395 133 -295 352 622
Farmg‘;:fgﬁgzg“;;a J%z’r‘gsol_rt?jz Ltda 2992 3633 4591 4246 2109
El Templo de la Moda S.A.S. -1748 -1141 -5302 -338 -915
Tshirt Group S.A.S. 459 782 877 529 2883
Nacional de Comercio Nadelco S A 6 -42 -116 330 146
Montana Group S.A.S -706 -975 -791 -2454 -885
La Farmacia Biologica S.A.S. 0 -74 120 376 115
Arthromeds S.A. 21 -13 -143 -145 -108
Megatex S.A.S. -245 -470 11 -210 523
Distribuidora Cristaleria La Mejor Ltda. -552 -374 37 -1289 -1371
Sager S.A.S. -887 -1229 218 -168 -70
Requip S.A.S. -101 -230 -1126 -2256 -505
Potencia y TecnologBliis Incorporadas S.A. 1099 -1296 1428 1314 764
Tm Medicas S.A.S. 2701 2016 2141 3193 1839
Abc Ingenieria y Representaciones S A S 53 171 1196 -218 440
Danval S.A.S. -35 53 712 -235 37
Macrotics S.A.S. 286 119 3146 1427 845
Impormedlcla:/llsjcgg(l)psoss X\Sumlmstros -403 291 81 -590 1911
Etagro & Cia S.A.S. -373 -306 -310 -923 -1163
Distribuciones PV C S.A.S -260 281 175 1128 1451
Ilko Arcoaseo S.A.S. -4008 -2652 -634 -1795 -2821
Inverceramicas Sas 68 -57 874 2794 1273
Santiago Plaza S A 459 587 1234 3919 3479
Ferreplasticos Cali S.A.S. 28 -145 -49 271 228
Sumitomo Chemical Colombia S.A.S. 3122 2355 6672 6157 4260
Mar 10 Sas -1070 -828 -878 -516 -785
Grupo Empresarial Silver S.A.S. 537 452 408 363 200
Induservi S.A.S. -395 1199 1145 -2605 1742
C.1 Seasif Pacific S.A.S -2798 -2391 -96 326 -2444
Richard Mario Mor;t:go Correa Don Palo 161 117 178 333 87
Ferrepacifico S.A. 84 141 224 665 137
Distribuidora Extra S.A.S. -418 -382 -238 -135 -273
Electricos del Valle S.A. -1680 -1247 -575 -723 423
Industria Electrica del Cauca S.A.S 2608 640 5356 4349 3696
Quimex Industriales S.A.S. 214 231 418 485 -97
Representaciones Lastra S.A.S. 1354 1177 2572 4085 3349
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EMPRESA 2018 2019 2020 2021 2022
Sanchez y Escobar Rodamientos S.A.S 21 -43 -78 -32 16
Scientific Products S.A.S -42 315 432 461 226
Tesa Tape Colombia S.A.S. 2881 351 -121 753 1827
Dimatex Leon S.A.S. -7 -217 -536 -283 -397
Aluminum & Glass Products S.A.S. 342 -490 -1331 1762 1235
El Comercio Electrico S.A.S. -1130 -1220 -1460 -1364 -1069
Mega Trading Ltda 80 138 113 207 373
Deposito Los Retales S.A. -1219 =729 -569 -713 -852
Comercializadora %I_,r:\“do y Gomez y Cia 21432 11041 15763 13147 15521
Romulo Montes Sas -1482 -748 -843 -1193 -895
RepresentamonesSI.D:.ré(? Gomez Q & Cia 4 352 a1 592 410
Autoservicio Merca Union S.A. -99 -1 18 -48 35
Supermercados Galerias Plaza S.A.S. 118 157 304 159 292
Super A Limitada 855 573 1065 1300 834
Fabrica d%ﬂfrsﬁnécézg;:iiza;digz Ventolini -946 437 2958 3239 434
La Galeriay Cia S.A.S. -2059 -842 -3201 -8407 -8155
Productos Alimenticios La Locura S.A.S. -185 115 -634 1279 1117
Quesos La Florida S.A.S. -1534 1716 2861 -131 858
Avicola Santa Rita S.A.S. -6991 -2915 -2100 -7623 -1670
Agropecuaria Criadero Villa Maria S.A.S. 234 -27 68 250 162
Superautocentro Mobil El Lido S.A.S. -20 -78 92 351 176
Incomsa Sas -1250 -1400 -1804 -2052 -4229
Distribuidora Mobil Valle del Lili Sas 16 -67 -50 192 120
Inversiones Sise Garcia S.C.A. -204 -95 -55 -52 -163
Inversiones Diamantino S.A.S. 7 -40 -2 62 -2
Estacion de Servicio Sur Autopista Sas -14 1 193 132 -19
Jose Ignacio Solano gortes & Cia. S.enC. 438 445 479 -658 1062
Proveedora de Servg.:x).s para Automotores 79 18 161 134 -590
Santa Monica y Servicios S.A. -372 -307 -181 -151 -280
Recurso Empresarial S.A.S. 119 106 293 98 17
Mes de Occidente S.A.S -98 -10 -65 -11 118
Ingecom S.A.S. 80 104 86 23 243
Intelligence It S.A.S. 18 11 -72 98 45
Etimarcas S.A.S. 219 308 353 413 509
Adiela de Lombana S A 88 497 902 2675 4773
Central de Triplex Ltda -469 -434 -199 -278 -818
Deganado Sas 228 392 613 863 626
Distribuidora Electrojapones S.A.S. -119 -116 116 14 111
Distritubos y Paneles S.A.S. -73 -14 106 244 76
Espumas del Valle S.A. -3014 -4029 -2604 -4584 -7998
Casa Sueca S.A. -140 -15 -162 -5 446
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EMPRESA 2018 2019 2020 2021 2022
La Balinera S.A. en Reorganizacion -745 -637 -793 -613 -1273
Ferreuniversal del Valle S.A.S. -182 -286 23 867 1015
Hernando Orozco y Cia S.A.S. -359 -253 -32 -72 -382
Potencia y Tecnologia S.A.S. 131 139 340 -7 1039
Ferreteria y Variedades Mauro S.A.S -163 -141 -78 84 -65
Elementos Electricos S.A.S. 710 941 1028 859 1061
Usa Electrodomesticos Sas -192 -169 93 385 414
B.P. Surticreditos S.A.S. -340 -492 -790 -878 -1487
Libreria Nacional S.A.S. 1061 1609 4515 4622 2767
Metalicas Jep S.A.S -881 -707 -2621 -1567 -295
Redox Colombia S.A.S 212 291 599 276 554
Formas y Colores S.A.S. -295 -561 -700 -790 -506
Industrias L.H. S.A.S -30 -61 143 106 103
Comermallzadoga.l:gr.dona Asociados 48 9% 108 60 D
Hevequi General Business S.A.S. -162 -190 385 -2259 -300
Papeleria Universal Distribuidora S.A.S. 123 157 81 184 371
Bodega llusion Sas -264 -127 -213 -214 -172
Amanecer Medico Sas 2146 2767 3575 3534 2316
Moda Actual S.A.S. -476 19 -78 1672 1591
Pallomaro S.A. 2404 4334 234 3391 5988
Ramirez Jimenez y Cia. S.A.S. -608 -172 -1129 1703 3246
Myl de Colombia S.A.S. -977 -357 -856 -497 -321
Surticampo S.A.S. (Cali) -345 165 1043 2239 2550
Servicampo del Valle Sas 595 14 167 -241 -354
Ci Manufactura; I\A/I\osdel Internacional 572 1069 957 691 1117
Darsalud y Bienestar S.A.S. -250 -278 803 480 119
Friomaster S.A.S 223 383 288 835 1222
Bioart S A -1023 -636 -809 -1376 -1824
Evacol S.A.S. -1062 -663 -1052 -185 -11
Colombiana de Tenis S.A. 903 1346 482 1344 -450
Pacific International Trade S.A.S 687 1070 833 1694 1601
Vasport S.A 7 -454 -1004 612 184
Maya y Bedoya Ltda. Bic 228 197 247 349 164
Orthosystem S.A.S 1419 1562 1173 1769 1380
Casa Dental GabSriAeI g/elasquez & Cia 2265 73 -186 49 774
Artemisa S.A.S. Bic 73 69 187 206 103
Azzurry S.A.S 169 575 -378 738 333
Hyco S.A.S 177 -44 202 488 699
Amalfi S.A.S. 42114 -2624 44324 37657 -96
Equiser Equipos ySS;I:\./SI(.:IOS S.A.S. Equiser 240 5 325 178 -478
Snd Internacional S.A.S -925 -825 -885 -811 -815
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EMPRESA 2018 2019 2020 2021 2022
Regnier & CiaSen C 260 783 293 562 659
Sukimoto S A -137 -125 -71 -156 -99

Su Moto del Cafe S.A.S. 313 278 331 -97 142
Colegas S.A.S. 307 -13 513 663 2010
Motored de Colombia S.A.S. -3242 -2092 -1087 1201 754

Nota. Cifras en millones

Algunas empresas mostraron EVA positiva en algunos o todos los afios analizados. Por ejemplo,
Auto Orion S.A.S, Obyco S.A., Motores Japoneses S.A.S., y Farmacia Drogueria San Jorge Ltda.
son algunas de las empresas que demostraron una generacion consistente de valor para sus
accionistas. Estas empresas estan generando valor ya que la utilidad neta después de impuestos es

mayor que el costo del capital invertido.

Por otro lado, también hubo un ndmero significativo de empresas con EVA negativa en la mayoria
de los afios analizados. Ejemplos de estas empresas son Ssangyong Motor Colombia S A en
Reorganizacion, Caribe S.A.S., y La Galeriay Cia S.A.S. Esto sugiere que estas empresas no estan
generando suficiente valor para compensar el costo del capital invertido, lo que podria indicar

problemas financieros subyacentes que requieren atencion.

Al analizar las tendencias temporales, algunas empresas mostraron una tendencia consistente en
la generacion de valor a lo largo de los afios, ya sea positiva 0 negativa. Por ejemplo, algunas
empresas mantuvieron un EVA positivo durante varios afios consecutivos, 1o que sugiere una
gestion eficiente y rentable. En contraste, otras empresas pueden haber mostrado una tendencia
negativa en la generacion de valor, lo que podria indicar problemas financieros subyacentes que

requieren atencion.

La suma total de los valores de EVA para todas las empresas del sector comercial en Cali durante
el periodo de 2018 a 2022 muestra una tendencia hacia la destruccion de valor en los primeros
afios del periodo analizado. Sin embargo, a partir de 2020, hubo una notable recuperacion, con una
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tendencia positiva hacia la generacion de valor en los afios siguientes. Esto sugiere una mejora en

el desempefio financiero y una mayor estabilidad en el sector a lo largo del tiempo.

Finalmente, el andlisis del EVA proporciona una vision detallada del desempefio financiero de las
PYMES del sector comercial de Cali durante el periodo de 2018 a 2022. Si bien algunas empresas
han logrado generar valor de manera consistente, otras enfrentan desafios para generar valor
suficiente para compensar el costo del capital invertido. Es crucial que estas empresas evallen sus
operaciones y estrategias financieras para identificar areas de mejora y buscar formas de aumentar
su rentabilidad y generar valor para sus accionistas. Por otro lado, las empresas con EVA positiva
deben continuar con las practicas que les han permitido mantener o mejorar su generacién de valor,

asegurandose de mantener una gestion financiera solida y sostenible.

8.1. Evaluacion del sector segun CIUU

Desde el periodo comprendido entre 2018 y 2022, se realiz6 un analisis del EVA de las empresas
pertenecientes al sector de comercio, clasificadas segun el codigo CIUU correspondiente a su
actividad econémica. Se observé una variedad de tendencias y resultados en la generacion de valor

en cada actividad econdmica identificada.

Para la actividad econdémica 451, que corresponde al comercio de vehiculos automotores, se
identificaron diferentes tendencias. Algunas empresas, como Agricola Automotriz S.A.S. y Auto
Orion S.A.S., mostraron una tendencia positiva en la generacion de valor a lo largo de los afios,
con un crecimiento constante en su EVA. Otras, como Autama Motor S.A.S. y Motorwagen
S.A.S., experimentaron fluctuaciones en su EVA, pero mostraron una mejora gradual en su
desempefio general. Sin embargo, empresas como Automotores Farallones Sas y Ssangyong Motor

Colombia S A en Reorganizacion, enfrentaron desafios persistentes en la generacion de valor,
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registrando pérdidas significativas en varios afios. También se observaron casos de recuperacion

después de afios de pérdidas, como en el caso de Autocordillera S.A.S.

Para la actividad econémica 453, que comprende el comercio de partes, piezas y accesorios para
vehiculos automotores, se encontraron resultados variados. Algunas empresas, como Importadora
El Gran Tornillo S.A.S. y Agroindustriales Cafiaveralejo S.A.S., mostraron un desempefio
generalmente positivo en términos de generacion de valor, mientras que otras, como Caribe S.A.S.
y Niponautos S.A.S., enfrentaron desafios significativos, registrando valores negativos de EVA en

la mayoria de los afios.

Para la actividad econdmica 462, relacionada con el comercio al por mayor de materias primas
agropecuarias y animales vivos, se observo una variedad de resultados entre las empresas.
Empresas como Epocasa S.A. y Agricultura y Servicios S.A.S. mostraron un desempefio
generalmente positivo en la generacion de valor, mientras que otras, como Agropecuaria de
Occidente S.A. y Mercadeo S.A.S., enfrentaron desafios en la generacién de valor, con resultados

fluctuantes o negativos en ciertos afos.

Para la actividad econémica 463, que también corresponde al comercio al por mayor de materias
primas agropecuarias y animales vivos, se observaron diferentes tendencias en la generacion de
valor. Empresas como Importaciones y Asesorias Tropi S A S experimentaron una variabilidad
significativa en su EVA, con pérdidas importantes en algunos afios, mientras que otras, como
Lesaffre Colombia Ltda, lograron recuperarse después de afios de pérdidas, aunque mostraron una

consistencia menor en comparacién con otras empresas.

Para la actividad econdmica 464, que abarca el comercio al por mayor de articulos y enseres

domésticos, se encontraron resultados variados. Algunas empresas mostraron EVA positivo en
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ciertos afios, mientras que otras experimentaron consistentemente valores negativos. Empresas
como Natural Systems International S.A. y Farmacia Drogueria San Jorge Ltda mostraron signos
de mejora a lo largo del tiempo, mientras que otras, como Distribuidora Super 80 S.A., Spataro

Napoli S.A.S. y Allers S.A., enfrentaron desafios persistentes en la generacion de valor.

Para la actividad econdmica 465, relacionada con el comercio al por mayor de maquinaria y
equipo, se observo una amplia variabilidad en el desempefio de las empresas en términos de EVA.
Empresas como Tm Medicas S.A.S. mostraron un crecimiento constante en su EVA, mientras que
otras, como Impormedical Equipos y Suministros Medicos S A, enfrentaron desafios significativos

en términos de generacion de valor.

Para la actividad econdémica 466, que comprende el comercio al por mayor especializado de otros
productos, se encontraron resultados diversos. Empresas como Sumitomo Chemical Colombia
S.A.S. y Santiago Plaza S A mostraron un EVA positivo consistente a lo largo del periodo,
mientras que otras, como llko Arcoaseo S.A.S. y C.I Seasif Pacific S.A.S., enfrentaron desafios

significativos en términos de generacion de valor.

Para la actividad econdmica 469, relacionada con el comercio al por mayor no especializado, se
observo una variedad de resultados. Empresas como Coltabaco S A S y Compafiia Nacional de
Chocolates S.A. mostraron un desempefio positivo en la generacion de valor, mientras que otras,
como Distribuciones y Servicios Exito S.A., enfrentaron desafios en términos de EVA negativo

en ciertos afos.

En general, el analisis EVA en el sector de comercio revela una serie de tendencias y resultados
heterogéneos entre las empresas examinadas. Si bien algunas compafiias muestran un desempefio

positivo y consistente en la generacion de valor a lo largo del periodo analizado, otras enfrentan
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desafios significativos, como la fluctuacion en el EVA o la persistencia de valores negativos. Estos
resultados sugieren la existencia de una diversidad de factores que influyen en la capacidad de una
empresa para generar valor, que van desde la eficiencia operativa y la gestion financiera hasta la

competitividad en el mercado y la dinamica econémica general.

Ademas, se observa una clara diferencia en el desempefio entre las diferentes actividades
econOmicas dentro del sector de comercio. Mientras algunas areas, como el comercio de vehiculos
automotores, muestran una tendencia general hacia la mejora en la generacién de valor, otras,
como el comercio al por mayor de articulos domésticos, enfrentan desafios méas persistentes. Esta
variabilidad destaca la importancia de considerar las caracteristicas especificas de cada actividad

econdmica al analizar el desempefio financiero de las empresas en el sector de comercio.

Por altimo, este analisis subraya la necesidad de que las empresas en el sector de comercio adopten
estrategias solidas de gestion financiera y operativa para mejorar su capacidad para generar valor.
La identificacion de areas de mejora, como la eficiencia en costos, la diversificacion de ingresos y
la innovacidn en productos y servicios, puede ser crucial para impulsar el desempefio financiero y

fortalecer la posicion competitiva de las empresas en un entorno comercial dindmico y desafiante.
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9. Conclusiones

Las empresas han experimentado un crecimiento variable en los ultimos afos, con fluctuaciones
en las ventas netas y los activos. Entre 2018 y 2022, las MiPymes del sector comercial en Cali,
Colombia, se enfrentaron a un entorno econdmico caracterizado por fluctuaciones y cambios
significativos, que desafiaron su estabilidad y crecimiento. Este periodo, marcado por
incertidumbres economicas globales y locales, puso a prueba la resiliencia y la capacidad

adaptativa de estas empresas frente a las variaciones en el mercado.

El contexto econdémico de Cali y, en general, del Valle del Cauca, mostr6 un panorama dual. Por
un lado, se experimentd un crecimiento econémico destacado en 2022, impulsado principalmente
por la diversificacion de sectores como el entretenimiento, las comunicaciones y el transporte. Este
crecimiento no solo indicd una recuperacion econdémica sélida post-pandemia sino también una
transformacion en la base econdémica de la region, proporcionando nuevas avenidas para el
desarrollo empresarial de las MiPymes. Esta transformacion sugiere un entorno enriquecido con

oportunidades para que las empresas innoven y exploren nuevos mercados.

A pesar de los aspectos positivos, el crecimiento ha traido consigo desafios significativos,
especialmente en el ambito financiero. El endeudamiento y el apalancamiento financiero del sector
comercial han incrementado en los ultimos afios, sugiriendo un posible aumento en el riesgo
financiero. Por ende, es crucial que estas empresas ejerzan una gestion financiera cuidadosa y
busquen estrategias para minimizar su dependencia del endeudamiento. A pesar de estos
obstaculos financieros, las empresas han logrado mantener margenes de utilidad estables y han

mejorado su rendimiento financiero, evidenciado por los indices de ROA y ROE.

141



Sin embargo, a pesar de los desafios iniciales enfrentados por las empresas en 2018 y 2019, se
observo una notable recuperacion y un crecimiento significativo en la generacion de valor desde
2020 hasta 2022. Este aumento indica una mejora tanto en la gestion operativa como estratégica,
junto con una mayor eficiencia en la asignacion de recursos. El analisis realizado durante el periodo
2018-2022 revela que las MiPymes del sector comercial en la ciudad de Cali fueron capaces de

generar valor de manera sustancial.

La gestion operativa de las MiPymes también reflejo resultados mixtos durante el periodo
analizado. Algunos indicadores operativos como la rotacion de cartera y de inventarios mostraron
mejoras, evidenciando una gestion efectiva de los activos circulantes. Sin embargo, la rotacion de
activos totales fue inconsistente, destacando desafios en la utilizacion eficiente del capital invertido
en activos fijos y de largo plazo. Estos resultados subrayan la necesidad de implementar estrategias
que no solo busquen un crecimiento sostenido a largo plazo mediante la diversificacién de
productos y la expansion a nuevos mercados, sino también mediante la optimizacion continua de

los procesos operativos para mejorar la rentabilidad y eficiencia.

Desde 2020, se observd una notable recuperacion y un crecimiento significativo en la generacion
de valor en las MiPymes del sector, indicativo de mejoras en la gestién operativa y estratégica.
Estos avances son vitales para las empresas que buscan adaptarse y capitalizar las oportunidades
que emergen de un mercado en constante evolucion. La eficiencia en la asignacion de recursos y
un enfoque estratégico bien definido han permitido a muchas empresas superar periodos de

incertidumbre y posicionarse para el éxito en el futuro.

Mirando hacia el futuro, es fundamental que las MiPymes del sector comercial no solo se enfoquen

en medidas de supervivencia a corto plazo sino que adopten y apliqguen modelos de negocio
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sostenibles. Esto incluye la integracion de préacticas de responsabilidad social y el desarrollo del

talento humano como pilares de su estrategia corporativa.
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10. Recomendaciones

A partir de los resultados y las conclusiones de este trabajo, se recomienda que las MiPymes del
sector comercial en Cali adopten una gestion financiera prudente para asegurar la estabilidad y
solidez econdmica de sus operaciones. Es fundamental que estas empresas ejerzan un control
estricto sobre sus finanzas, gestionen adecuadamente el flujo de efectivo y mantengan los costos
bajo control riguroso. Ademas, es crucial adoptar politicas de endeudamiento responsable,
especialmente en un contexto donde el apalancamiento financiero ha mostrado un aumento
significativo, representando un mayor riesgo financiero. Estas politicas deben contemplar la
evaluacion cuidadosa de las condiciones de financiamiento, optando por aquellas que sustenten la

viabilidad a largo plazo sin comprometer la liquidez o capacidad de inversion de la empresa.

Asimismo, se recomienda establecer métricas clave de rendimiento (KPIs) y llevar a cabo un
seguimiento regular de estas para evaluar el progreso hacia los objetivos de generacién de valor.
La implementacion de un sistema de evaluacion basado en KPIs permitira ajustar las estrategias
operativas y financieras proactivamente, manteniendo la alineacion con las metas estratégicas a
largo plazo. La monitorizacion constante de estos indicadores es crucial para identificar de manera
temprana las areas que requieren ajustes o mejoras, asegurando asi que la empresa continGe en el

camino hacia el éxito y la sostenibilidad.

En relacion con el fomento de un crecimiento econdémico equilibrado, es esencial promover
politicas que incentiven un consumo y una inversion sostenibles. Dichas politicas deben buscar no
solo estimular la economia a corto plazo, sino también garantizar la estabilidad financiera a largo

plazo, evitando ciclos de boom y recesion economica. Este equilibrio ayudaré a las empresas a
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planificar con mayor certeza y a realizar inversiones que contribuyan al desarrollo econémico sin

comprometer su salud financiera futura.

Finalmente, es crucial continuar fomentando la creacién de empresas formales y el empleo de
calidad para impulsar el empleo y reducir la informalidad laboral en la region. La formalizacion
de negocios no solo facilita el acceso a recursos financieros y beneficios fiscales, sino que también
mejora las condiciones laborales, contribuyendo al bienestar social y econdmico general. Las
politicas de apoyo deberian incluir medidas como incentivos fiscales, acceso facilitado a
financiamiento y programas de formacion empresarial que promuevan el emprendimiento y

fortalezcan la capacidad administrativa de las nuevas empresas.
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Farmacia Drogueria San Jorge Ltda
Drogueria San Jorge Ltda (Colombia)

Almacenes La 13 S.A.S. (Colombia)
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Natural Systems International S.A.
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Cutis S.A. (Colombia

ibuidora Super 80 S.A.
(Colombia)

Serviespeciales S.A.S. (Colombia)
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Hernando Orozco y Cia S.A.S. (Colombia)

Ferreuniversal del Valle S.A.S.
(Colombia)

La Balinera S.A. en Reorganizacion
(Colombia)

Etimarcas S.A.S. (Colombia)

Intelligence It S.A.S. (Colombia)

Ingecom S.A.S. (Colombia)

Mes de Occidente S.A.S (Colombia)
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2022 5114 6734 479 13%
2021 4271 5778 520 10%
2020 3846 5315 399 8%
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2018 3242 4855 80 9%
2022 1777 1799 1246 13%
2021 1041 1071 970 10%
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Evacol S.A.S. (Colombia)
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2021

2020

2019

2018

Ci Manufacturas Model
Internacional S.A.S. (Colombia)
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2020

2019

2018

Servicampo del Valle Sas
(Colombia)
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Surticampo S.A.S. (Cali) (Colombia)
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Myl de Colombia S.A.S. (Colombia)
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Bodega Ilusion Sas (Colombia)
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Papeleria Universal Distribuidora S.A.S.
(Colombia)
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