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Introduccioén

Este trabajo de investigacion se realiza con el fin de describir a traves de la aplicacion de
conceptos y criterios de la administracion financiera como se puede lograr una adecuada toma de
decisiones en Almacenes la 14 S.A. Para lograr esto, en el desarrollo de este trabajo de
investigacion se hace una caracterizacion financiera de las empresas del sector retail vigiladas
por la Superintendencia de Sociedades por los periodos 2015 a 2017, que emiten sus estados
financieros de acuerdo al marco normativo aplicable para las entidades de grupo 1 y que su
actividad pertenece al cddigo CIIU 4719 o 4711. Adicionalmente se pretenden comparar las
cifras de Almacenes La 14 S.A. frente a otras empresas del sector del retail en Colombia, todo
esto a traves del calculo y aplicacion de indicadores contables de eficiencia, eficacia y

efectividad.



1. Planteamiento del Problema

1.1. Descripcion del Problema

El sector de las grandes superficies o hipermercados ha sostenido un incremento en los
ultimos afios en Colombia, incremento que no solo salta a la vista de todos los colombianos, sino
que es ratificado por las cifras, un ejemplo de esto son los resultados obtenidos en el comunicado
de prensa realizado por la firma A.T Kearny, en el que Colombia obtuvo el segundo lugar entre
los paises latinoamericanos y el décimo a nivel mundial en el “Indice Global de Desarrollo
Minorista” —GRDI- para el afio 2017, subiendo 28 posiciones desde el andlisis realizado en el

2007 (AT Kearney, 2017).

Por otra parte, las estadisticas emitidas en el “estudio socioecondmico realizado al sector
retail en Colombia 2010-2012” (Delegatura de la proteccion de la competencia, 2013), los
almacenes de grandes superficies, hipermercados minoristas o almacenes de retail en Colombia
se han caracterizado por brindar aportes estratégicos a la generacion de empleo y estimular la
economia a través de la contratacién con pymes que abarcan casi el 95% de los proveedores de

este tipo de comercios.

También se puede evidenciar el crecimiento y protagonismo del sector retail, realizando una
revision del boletin de prensa de 16 de abril de 2018 “Grandes almacenes e hipermercados
minoristas -GAHM-" (Dane, 2018), en el que se expone que las empresas que pertenecen al
comercio minorista y a los grandes almacenes e hipermercados tuvieron ventas por 4 billones en

febrero de 2018, cifra que tuvo un incremento del 8.1% en comparacién con febrero del 2017.

Tomando como referencia los datos mencionados que permiten evidenciar la importancia del

sector retail para la economia en Colombia y con base en las variaciones positivas que se



identifican en sus indices de crecimiento?, se ha decidido evaluar una de las empresas que

pertenecen a este sector.

Para escoger la empresa objeto de estudio se decide tomar como referencia una empresa
vallecaucana, que tenga una notable presencia en el sector retail y que tenga proyecciones de
expansion en todo el pais. Con base en esto se evidencia que Almacenes La 14 S.A. es una

excelente opcion para tomar como referencia de este trabajo de grado.

Ahora bien, Almacenes La 14 S.A. es una empresa vallecaucana con presencia en Cali,
Bogot4, Pereira, Manizales, Palmira, Buenaventura, Tulua, Armenia, Neiva, Jamundi y Yumbo;
dedicada a la comercializacion de bienes y servicios que brinda al pais mas de 5.698 empleos
directos y 9.000 indirectos (Almacenes La 14 S.A., 2015), a pesar de ser una empresa
consolidada y reconocida en el Valle del Cauca y otros departamentos de Colombia, ubica un
porcentaje relativamente bajo de posicionamiento en el mercado nacional frente a sus

competidores.

De acuerdo a lo anterior, se busca con este trabajo de investigacion evidenciar a traves de los
resultados del analisis financiero, como se puede lograr una adecuada toma de decisiones en
Almacenes La 14 S.A., ya que, a pesar de ser una empresa reconocida en el sector, aun no logra
consolidarse como una empresa lider en el mercado, logro que se considera mas dificil de
alcanzar en estos momentos, teniendo en cuenta que han entrado a competir nuevos modelos de
negocio como las tiendas de descuento, por ejemplo, las marcas D1, Justo & Bueno y Ara, las

que, de acuerdo a lo que menciond el 04 de noviembre de 2017 la Revista Dinero en su articulo

1 Como consecuencia del advenimiento de nuevos modelos de almacén como las tiendas de descuento.



Ara, D1y Justo & Bueno generan revolcdn en el comercio, estan creciendo a pasos agigantados.

(Revista Dinero, 2017).

Por otra parte, una investigacion realizada a diferentes empresas que componen el sector de
comercio en almacenes de cadena e hipermercados, se emite el informe “Share de retailers”
(Kantar World Panel, 2016); en el que se evidencia que del 100% del mercado de retail, el 18%
pertenece a las grandes cadenas, entre estas Almacenes La 14 S.A. De acuerdo con este informe,
Almacenes Exito lider6 con una participacion del 6.4%, seguido por Olimpica con el 3.3%,
Jumbo con el 2.2%, Metro con el 2% y Almacenes La 14 S.A. con el 1.0%, que, aungue no es un
mal resultado para la empresa objeto de estudio, evidencia que se pueden generar estrategias que

mejoren su posicionamiento e indices de rentabilidad.

Todo esto confirma que el problema radica principalmente en que otras empresas con
condiciones similares a Almacenes La 14 S.A. evidencian una mayor participacion en el sector y
esto puede ser originado por diferentes factores que solo pueden esclarecerse a través de un
detallado analisis financiero comparado con la informacion del sector en general. Para esto se
tendran en cuenta las empresas que pertenecen al sector retail y que reportaron estados

financieros a la Superintendencia de Sociedades en los periodos 2015 a 2017.

Ahora bien, el beneficio de realizar un estudio a través de conceptos y criterios de la
administracion financiera, es que permite utilizar indicadores especificos para evaluar si las
variaciones en el sector han generado un impacto para Almacenes La 14 S.A. o si por el
contrario sus politicas internas no le permiten establecer una relacion eficiente con el mercado

para adaptarse a sus constantes cambios.

Por todo lo mencionado anteriormente, se hace pertinente realizar una evaluacion financiera

de esta organizacidn desde la dptica contable para apoyar a la toma de decisiones de la misma 'y



que esto dé como resultado que mejoren sus indicadores de rentabilidad, financiacion, actividad

y liquidez y su posicionamiento en el mercado.

1.2. Antecedentes

Con el fin de apoyar el trabajo de investigacion sobre cémo evaluar una compafiia y un sector
a través de conceptos y criterios de la administracidn financiera, se realiz6 una blsqueda de
informacion en la web en la que se encontr6 tanto informacion cuantitativa del sector y de la
empresa objeto de estudio, como también informacién de trabajos de grado, informes de
entidades oficiales, articulos periodisticos, entre otros que se mencionan a continuacion, estos
antecedentes permitieron hilar los fundamentos de estructura y contextualizacion de este trabajo

de grado.

En el proceso de recoleccion de informacion se evidencio el aporte de dos informes, uno por
parte del Dane y otro de la empresa Almacenes La 14 S.A.; siete trabajos de grado de estudiantes

de diferentes universidades de Colombia y Ecuador, y un comunicado de prensa.

En primera medida, se toma como parte de los antecedentes el reporte de progreso de
Almacenes La 14 S.A. (Almacenes La 14 S.A., 2011), en el que se recopila informacidn sobre el
sistema de responsabilidad social y sostenibilidad de la entidad, respecto a la ejecucion de sus
labores en Colombia; en este informe se expone la historia, mision, vision, objetivos, valores
corporativos, puntos de venta y la planeacion realizada de esta empresa. El objetivo de este
reporte de progreso es que los usuarios evidencien, el compromiso de Almacenes La 14 S.A.
como organizacion enfocada en la responsabilidad social; asimismo, evidenciar su solidez como

compariia comprometida con el fomento empresarial.



El segundo antecedente es una tesis de grado titulada “Analisis financiero y su incidencia en
la toma de decisiones de la empresa vihalmotos ” la cual se llevo a cabo en el afio 2011 por el
estudiante de pregrado pedro Alejandro Sanchez Lopez de la Universidad Técnica de Ambato en
Ecuador, en la facultad de contabilidad y auditoria. (Sanchez, 2011). Se desarrolla la tesis en
torno al analisis de los estados financieros para la correcta toma de decisiones, en la empresa
Vihalmotos, dedicada a la venta de motocicletas, mediante el uso de herramientas financieras
como lo son: el analisis vertical y horizontal de la compafiia; las razones financieras tales como
indices e indicadores entre estos indice de liquidez, de endeudamiento, rentabilidad entre otros;
estado de fuentes y aplicacion de fondos; puntos de equilibrio de la compafiia, todo esto con el
fin de generar un pronostico con base en el analisis de la situacion de la compafiia y hacer mas

eficiente la toma de decisiones por parte de los directivos de la empresa.

El siguiente antecedente es un trabajo de grado titulado “Analisis del modelo scor para
aplicacion en el proceso de empaque de granos en la cadena de suministros de los almacenes
YEP ” realizado en el afio 2011 por los estudiantes; Amparo Marriaga Pacheco y Manuel
Alejandro Rojas Ortiz de la Pontificia Universidad Javeriana ubicada en Bogota. (Marriaga &
Rojas, 2011). Este trabajo de grado se realiza a partir de la siguiente pregunta problema:
¢Existiria un impacto positivo en el proceso de empaque de granos YEP?, al diagnosticar su
manejo actual y evaluar alternativas de mejora proporcionadas por el modelo scor? Con el
desarrollo de este trabajo se buscé generar alternativas de mejoramiento y eficacia en la cadena
de suministros de Almacenes YEP S.A.; también identificar y analizar la cadena de suministros

actual para el proceso de empaque de granos, teniendo en cuenta los requerimientos para un

2 Almacenes YEP es una cadena de almacenes colombiana, fundada en la década de los 50 con presencia en
distintas ciudades del centro del pais. Declarada en quiebra por la Superintendencia de Sociedades en 2016.



funcionamiento competitivo de la misma, buscando realizar un anélisis de su sistema de costos
con la aplicacion del modelo scor en el proceso de empaque de granos YEP, en la que se tenga
en cuenta los costos que hacen parte del proceso y su respectivo retorno de inversién o beneficio
econdmico. Este trabajo de grado muestra cémo se realiza un diagndstico interno y externo de
Almacenes YEP S.A. para iniciar su evaluacion financiera, se decide incluir este antecedente
porque aplicaron un andlisis financiero de la empresa a través de un enfoque cuantitativo y

cuantitativo que sirvid de soporte para la toma de decisiones de esta entidad.

El siguiente antecedente es un comunicado de prensa del Dane emitido en Bogoté el 16 de
abril de 2018, en el que se realiz6 un estudio estadistico de las ventas de grandes almacenes e
hipermercados minoristas en Colombia, para el periodo de febrero 2017 a febrero 2018, esta
investigacion se realizo tipo censo y con un enfoque cuantitativo en el que se concluye que las
ventas aumentaron un 8.1% con respecto al mes de febrero de 2017 y el personal ocupado

registré un incremento de 0.5% comparados con el mismo mes (Dane, 2018).

Otro antecedente es un estudio elaborado por la Delegatura de proteccion de la competencia
titulado “Estudio econémico del sector retail en Colombia 2010 — 2012~ (Delegatura de la
proteccion de la competencia, 2013); realizado en Colombia, por Laura Lucia Amézquita y
Yeinni Andrea Patrifio, en representacion de la Superintendencia de Comercio, Industria y
Turismo que para entonces era la Superintendencia de Industria y Comercio. En este documento,
se examinan las condiciones de competencia de los hipermercados o sector de grandes
superficies en Colombia. Mencionando que dicho sector se ha caracterizado por importantes
modificaciones en los ultimos afios como resultado de la consolidacion y concentracion
empresarial debido a los procesos de integracién empresarial y la llegada de nuevos grandes

almacenes al pais. Ademas, se evidencia un estudio de los potenciales efectos negativos que



podrian derivarse de la consolidacion y concentracion del sector, hacia los consumidores y a los
proveedores de bienes e insumos de los hipermercados, al darse estructuras que podrian originar
posibles précticas restrictivas a la competencia, como por ejemplo la discriminacion entre
proveedores, el abuso de posicion dominante en el mercado y la disminucién en la variedad de

productos por falta de innovacion.

Otro antecedente es el trabajo de grado titulado “Diagndstico financiero Almacén Estrellita”,
realizado en el afio 2013 (Mora, Losada, & Bautista, 2013), por las estudiantes de especializacion
en administracion financiera de la universidad EAN; Claudia Bautista Oviedo, Linduria Maria
Losada y Maria Katherine Mora. Las estudiantes abordan la pregunta problema ¢Como mejorar
la gestion financiera del almacén Estrellita y optimizar el desarrollo y eficiencia para obtener
mayor rentabilidad? Con el fin de realizar un diagndstico financiero en el que se determinen los
problemas que afectan el crecimiento y desarrollo del almacén Estrellita y a partir del elaborar
una propuesta para mejorar su rentabilidad y posicionamiento en el sector comercial de ropa

infantil del Departamento del Huila.

Otro de los antecedentes de este anteproyecto fue el trabajo de grado titulado Determinantes
de la estructura de capital de las mipymes del sector real participantes del premio innova 2007-
2011 (Padilla, 2013), realizado en el afio 2013 por la estudiante de Maestria en ciencias de la
organizacion de la Universidad del Valle sede Cali, Ana Milena Padilla Ospina; en este estudio
se busca resolver la inquietud: ¢Cuales son los determinantes de la estructura de capital de las
mipymes del sector real participantes del Premio INNOVA del Ministerio de Comercio,
Industria y Turismo 2007-20117?. Este trabajo de investigacion espera retroalimentar a las
instituciones que promueven el impulso de las mipymes innovadoras con un precedente

académico, para que se pudieran mejorar los mecanismos de apoyo a este tipo de empresas a



través de la facilitacion de la obtencidn de recursos financieros externos para las mipymes de
Colombia. Este trabajo de investigacidn sirve como apoyo a este anteproyecto puesto que incluye
un andlisis financiero de las mipymes colombianas a través de la estructura de capital, orientado

totalmente a la administracion financiera y conservando un enfoque cuantitativo.

El siguiente antecedente es un trabajo titulado “Planteamiento estratégico del sector retail de
grandes superficies en Colombia” realizado en el afio 2017 por los estudiantes Luis Ernesto
Herrera Rico, Diana Maria Lara Montoya; Milagro de Jesus Lastra Jiménez; Edgar Giovanny
Rivera Ibagon; Andrea Soacha Morales; de la pontificia Universidad Catolica del Pert (Rico,
Lara, Lastra, Rivera, & Soacha, 2017). En el que se analizé el sector retail en Colombia a través
de la metodologia llamada el proceso estratégico: un enfoque de gerencia, generando
informacion que permita implementar estrategias que logren que el sector crezca en su
rentabilidad. Los estudiantes realizan el analisis estratégico basado en 6 pilares; el incremento de
la penetracion en el mercado analizado a traves de nuevos puntos de venta, fusiones con otros
almacenes de cadena los cuales no son lideres en el mercado, desarrollo de plataformas
tecnoldgicas, desarrollar y fomentar marca propia, desarrollar nuevos productos y alcanzar el
ingreso en zonas en el que la tienda de barrio es la primera opcion de compra para los

ciudadanos.

Otro antecedente que se tomara como referencia se encuentra titulado “Situacion actual de la
tienda de barrio frente a la aparicion de las nuevas superficies ARA® y D1 en la ciudad de
Manizales” realizado por los estudiantes Juan Martin Caicedo Osorio y Jhony Maicol Quiceno

Castafio, estudiantes de la universidad de Manizales, del programa de mercadeo nacional e

8 Con razon social Jeronimo Martins S.A.S.
4 Con razon social Koba Colombia S.A.S.
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internacional en el afio 2015 (Caicedo & Quiceno, 2015). Este trabajo se realizd con el fin de
obtener el titulo profesional en mercadeo internacional, los estudiantes buscaban describir la
situacién comercial del momento de la tienda de barrio frente a la aparicion de nuevos formatos
como ARA y D1, esto con el fin de identificar que estrategias pueden implementar las tiendas de
barrio, para lograr ser mas competitivas para asi no dejar su participacion en el mercado
manizalefio, esto se llevd a cabo a través de entrevistas y contacto directo con los ciudadanos de

Manizales y clientes tanto de la tienda de barrio como de los nuevos almacenes ARA y D1.

1.3. Formulacion del Problema

¢Cudl es la situacion financiera de Almacenes La 14 S.A., a traves de la comparacion de cifras
con las empresas del sector retail vigiladas por la Superintendencia de Sociedades en Colombia

durante los afios 2015 al 2017?
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2. ODbjetivos

2.1. General

Analizar a través de la comparacion de cifras de las empresas del sector retail (CIIU 4711y
4719) en Colombia durante los afios 2015 al 2017, cuél es la situacion financiera de Almacenes

La 14 S.A.
2.2. Especificos

e Realizar la caracterizacion financiera de las empresas del sector retail vigiladas por la
Superintendencia de Sociedades por los periodos 2015 a 2017.

e Comparar las cifras de Almacenes La 14 S.A. frente a otras empresas del sector del
retail en Colombia.

e Calcular y analizar los indicadores contables de liquidez, eficiencia, endeudamiento,

eficacia y efectividad de Almacenes La 14 S.A.
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3. Justificacion

Con este trabajo de investigacion se busca cerrar el ciclo de pregrado y permitir un
acercamiento a los contenidos de los programas de especializacion en finanzas, evaluando los
conceptos y criterios de la administracion financiera en la empresa objeto de estudio, con el fin

de llegar con un nivel avanzado a estos nuevos programas.

Otra motivacidn para analizar esta empresa, son sus raices vallecaucanas y la cercania que
como organizacion imprime a las personas de la region. Cabe anotar que esta tuvo la oportunidad
de reinventarse y optar por nuevas tendencias, y buscar el mas eficiente rendimiento basado en
decisiones econdmicas; a pesar de estos esfuerzos frente a otras cadenas de almacenes su
posicionamiento es bajo, es por ello que se tomard como referencia esta empresa, para identificar
en queé aspectos puede mejorar y otorgar esta informacion a los administradores para la toma de

decisiones.

Ahora bien, con el desarrollo de este trabajo de investigacion se busca identificar cuales son
los indices que Almacenes La 14 S.A tiene por mejorar, tomando como referencia las compariias
que pertenezcan al sector retail y que reporten estados financieros a la Superintendencia de
Sociedades®; identificar un posible mercado donde pueda tener ingreso eficiente, y lograr
identificar las exigencias del mismo, las cuales no esta supliendo y que le impiden convertirse en

una de las empresas lideres del mercado retail en Colombia.

® La vigilancia de este tipo de empresas generalmente la ejerce la Superintendencia de Sociedades, salvo algunas
que emiten titulos valores y estdn vigiladas por la Superintendencia Financiera, pero que no seran parte de la
muestra de este trabajo de investigacion.
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Por otra parte, se decide analizar a Almacenes La 14 S.A. porque es una compafiia que se
destaca por el respeto e inclusion de sus empleados. De acuerdo con la informacion publicada en
su portal web actualizada a 2015, es una compafiia que favorece las madres cabeza de familia
teniendo asi un 57.68% del total de sus empleados de sexo femenino; adicionalmente, el 42.35%
de sus colaboradores son empleados estables que cuentan con contratacion directa y un tiempo

de permanencia en la compafiia de mas de 5 afios.

Asimismo, es una empresa que contribuye al desarrollo personal y profesional de sus
empleados, por ejemplo, para el 2015 realiz6 una inversion de 15.036 horas en capacitaciones,
beneficiando a 2.060 personas en competencias organizacionales, 1.138 en competencias
técnicas y 1.250 en competencias individuales. Se espera que realizar al este proyecto de
investigacion basado en Almacenes La 14 S.A., sirva como insumo para su crecimiento y por
consiguiente que su contribucion con la sociedad y en especial con la poblacion vallecaucana sea

mayor.

Es de destacar que Almacenes La 14 S.A. también cuenta con diferentes programas de gestion
ambiental como por ejemplo el programa de gestion integral de residuos peligrosos y no
peligrosos -PGIRS—, el programa de seguimiento y control de vertimientos y el programa
de uso racional de bolsas plasticas, entre otros. Todos los programas mencionados
promueven gue los consumidores, proveedores y personas asociadas se comprometan con

la preservacion del medio ambiente.

De acuerdo a todo lo mencionado, analizar una empresa como Almacenes La 14 S.A. en la
que se evidencia un compromiso social, ambiental y empresarial, genera satisfaccion en los

estudiantes ya que se estaria realizando un diagnostico con el fin de realizar un aporte estratégico
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a una entidad que no solo esta encaminada en la generacion de utilidades, sino que también esta

enfocada en generar una retribucion a la sociedad y al medio ambiente.
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4. Marco de Referencia

A continuacion, se presenta el marco tedrico, conceptual, legal y contextual con el fin de
mencionar los conceptos tedricos, técnicos y de mercado que serviran como base para el

desarrollo de este trabajo de investigacion.

4.1. Marco Teoérico

El anélisis financiero es un conglomerado de instrumentos que se utilizan para conocer,
identificar y valorar el desempefio de las organizaciones, todo apuntando a orientar a los usuarios

de la informacidn para la adecuada y oportuna toma de decisiones.

Tomando como base la definicion anterior se busca comparar las cifras del sector retail en
Colombia durante los afios 2015 al 2017. Para cumplir con este objetivo se requiere el manejo de
diversos conocimientos previos en las areas como la contable, estadistica, financiera, econdmica,
entre otras; que permiten superar los obstaculos que en ocasiones se presenta al recopilar,

organizar y presentar la informacion cuantitativa y cualitativa de las organizaciones.

Por lo tanto, en este apartado se especifican las teorias, conceptos y principios que se deben

tener en cuenta para proceder a realizar el andlisis financiero de Almacenes La 14 S.A.

De acuerdo a lo expuesto por el profesor Jorge Rivera Godoy en su libro Introduccion a la
administracion financiera; en el segundo capitulo titulado Diagnostico financiero el uso de
indicadores financieros permite que la compafiia evidencie de forma préactica los puntos fuertes y
débiles de su operacion, teniendo como base los lineamientos previstos por la administracion de
la entidad. Asimismo, los indicadores financieros facilitan la comparacion de cifras historicas de

una entidad en si misma y con sus competidores de un determinado sector.
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Con respecto al texto mencionado anteriormente y el texto “Principios de administracion
financiera” (Gitman & Zutter, Principios de administracion financiera, 2012) los indicadores de
desempefio financiero mas conocidos abordan el crecimiento de la empresa®, la eficiencia de la

empresa’, la eficacia® y rentabilidad®.

Teniendo en cuenta lo anterior, se mencionan algunas teorias que brindan un acercamiento a
la evaluacion financiera. La administracién financiera se encarga de la planificacion dentro de las
organizaciones en lo concerniente a la destinacion de sus recursos econémicos y consecucion de
los mismos a través de su optimo manejo, para asi dar frente a sus compromisos y desarrollar
eficientemente su actividad econdmica, permitiéndole a la compariia crecer y consolidarse en el

mercado.

Por otra parte, en el desarrollo de esta investigacion se utiliza como referencia el analisis de la
estructura de capital la cual busca maximizar los ingresos de las compafiias mediante la
generacion de valor, la idea de una estructura de capital 6ptima es aquella que genera un
equilibrio entre el rendimiento y los riesgos que asume una entidad para el logro de la meta final,
en otras palabras es un eficiente modelo de maximizacion de valor en la entidad (Baqueiro,
2003). Como parte de la maximizacion de valor, las empresas también deben optar por encontrar
un equilibrio el cual permita la reduccion de costos, obtener financiacion a través del uso de

beneficios tributarios, reducir impuestos a pagar %y apalancar su actividad con sus proveedores.

Aparte de la estructura de capital, se estudia la teoria del enfoque del ciclo de vida de la

empresa la cual trata de como las compafiias a lo largo de su operacion atraviesan crisis y

& Andlisis de los activos, ingresos y utilidades de la entidad.

7 Evaluacion del ciclo de operacion, a través de los indices de rotacion de cartera, inventarios y proveedores.

8 Determinacion y analisis del margen bruto, operacional y neto de la entidad.

® Rentabilidad sobre activos y rentabilidad sobre capital invertido en la entidad.

10 |_a reduccidn de impuestos es entorno a lo permitido por la norma legal, sin entender lo anterior como evasion.
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situaciones favorables que les permite consolidarse y adquirir habilidades y competencias para
seguir evolucionando. Para este caso, se considera Almacenes La 14 S.A. gracias a larga
trayectoria ha atravesado varias de las etapas mencionadas en esta teoria como lo son:

evolucion??, revolucion'? y crecimiento®®.

Adicional a estas teorias y conceptos tratados anteriormente se requiere conocer los
lineamientos normativos que enmarcan la actividad de Almacenes La 14 S.A. para realizar un
adecuado andlisis de la informacidn financiera de la entidad y lograr desarrollar con éxito la

investigacion.

4.2. Marco Conceptual

Con el fin de analizar la situacion financiera de Almacenes La 14 S.A. a través de la
comparacion de cifras del sector retail en Colombia durante los afios 2015 al 2017, se requiere
conocer diferentes conceptos relacionados con la administracion financiera. Para la comprension
y entendimiento de los principales criterios que se abordaran en el desarrollo de este trabajo. A

continuacion, se enlistaran una serie de conceptos y definiciones.

4.2.1. Diagnéstico financiero. “Se conoce como diagnostico financiero la evaluacion de la
situacion financiera de la empresa con el fin de saber si esta cumpliendo con su objetivo
financiero, qué factores lo impiden o lo facilitan, y sus posibles repercusiones en el futuro; lo
cual lo faculta como fuente basica para los procesos de retroalimentacion de la empresa, porque

permite identificar sus fortalezas, debilidades, oportunidades y amenazas.” (Rivera, 2017).

11 Transformaciones importantes en la estructura.
12 Cambios significativos en sus procesos empresariales.
13 Competitividad enmarcada en el sector retail en Colombia.
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La anterior definicion infiere que el diagnostico financiero recopila informacion cuantitativa y
cualitativa del sector permitiendo un mejor analisis de la situacion de la entidad, partiendo de un
analisis de factores externos e internos, evidenciando asi, cuéles son los aspectos que debe
potencializar la entidad y cuéles debe fortalecer. Se espera que a través del diagndstico
financiero se pueda identificar el comportamiento de la entidad con el fin de indicarle a los

usuarios de la informacidn si dicha entidad est& generando valor o destruyéndolo.

Es relevante traer a colacion otro concepto relacionado con el desarrollo de este trabajo de
grado, dicho concepto es el analisis financiero, el cual “se puede definir como un proceso que
comprende la recopilacion, interpretacion, comparacion y estudio de los estados financieros y los

datos operacionales de un negocio.” (Anaya, 2015).

Luego de revisar estos dos conceptos mencionados, diagnéstico financiero y analisis
financiero, se puede deducir que, para evaluar una entidad, se requiere conocer y estudiar la
informacion del sector; para el objeto de estudio de este trabajo de grado se evaluara el sector

retail y se analizaran sus cifras de los afios 2015 a 2017 con el apoyo de indicadores financieros.

4.2.2. Indicadores financieros. Los indicadores o razones financieras permiten evaluar cifras
y cantidades generando indices que evidencian la situacion financiera de un sector y entidad
determinados, en términos contables los indicadores financieros permiten evaluar las partidas del
estado de resultados y el balance general. Dependiendo del uso que los usuarios de la
informacion den a los resultados que arrojan los indicadores financieros, los indicadores que
relacionan informacidn del estado de resultado integral permiten evaluar la gestion de la
administracion de la entidad, entretanto, los que relacionan informacion del estado de situacion

financiera permiten evaluar posibles inversiones, la generacion de estrategias por parte de la
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gerencia, opciones de financiacion, mejoras de procesos, entre otros. A continuacion, se

mencionan los indicadores que se tendrén en cuenta para el desarrollo de este trabajo de grado.

4.2.2.1. Indicadores de liquidez. De acuerdo a lo mencionado en el texto del profesor Héctor
Ortiz Anaya. (Anaya, 2015, pag. 176). Los indicadores de liquidez surgen gracias a la necesidad
de medir la capacidad que tienen las empresas para cancelar sus obligaciones de corto plazo.
Sirven para establecer la facilidad o dificultad que presenta una compafiia para pagar los pasivos

corrientes con el producto de convertir a efectivo los activos corrientes.

Entre estos indicadores existen tres que se consideran los mas comunes y se tomaran como

referencia para este trabajo de investigacion.

4.2.2.1.1. Razon corriente. Este indicador permite evidenciar la disponibilidad que tiene la
empresa de cumplir con sus compromisos y obligaciones en el corto plazo, este indicador se
concentra en evaluar la relacion entre el pasivo corriente y el activo corriente, y puede

determinarse con la siguiente formula:

Activo corriente

Razbn corriente = - -
Pasivo corriente

4.2.2.1.2. Capital de trabajo neto. A diferencia del indicador de razon corriente, el indicador
de capital neto de trabajo no presenta la relacion entre el activo corriente y el pasivo corriente,
sino que demuestra en unidades monetarias lo que la razon corriente presenta como relacion. Se
espera que el indicador de capital neto de trabajo sea positivo, esto indica que puede cubrir las
obligaciones corrientes, evidenciando la liquidez de la empresa. Este indicador se puede obtener

a través de la siguiente formula:

Capital De Trabajo Neto = Activo corriente — Pasivo corriente
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4.2.2.1.3. Prueba acida. Este indicador permite determinar con un mayor grado de
rigurosidad la capacidad que tiene una entidad de cancelar las obligaciones corrientes, sin incluir
en el activo corriente el valor que corresponde a los inventarios sino solamente el saldo de
efectivo, lo que se espera recaudar de cuentas por cobrar, inversiones y algun activo que se
espere 0 se pueda convertir en efectivo en menos de un afio. A través de la siguiente formula se

puede obtener este indicador.

Activo corriente — Inventario

Prueba Acida = - -
Pasivo corriente

4.2.2.2. Indicadores de rotacion o de actividad. Los indicadores de actividad también
conocidos como indicadores de eficiencia, buscan medir qué capacidad tiene la empresa de
producir flujos de dinero mas rapido con una menor inversion de activos. Asi pues, si en una
entidad los procesos productivos son lentos, se acumulan existencias de inventario o no se utiliza
toda la capacidad de operacion de una planta, la eficiencia en la utilizacién de activos se ve
deteriorada. (Rivera, 2017, pag. 41). A continuacién, se mencionan los indicadores de actividad

que se utilizan en este trabajo de grado.

4.2.2.2.1. Rotacion de inventario. Este indicador permite determinar con qué velocidad se
venden los inventarios, brindando como resultado el nimero de veces que se vende al afio el

inventario. El nimero de veces se halla con la siguiente férmula:

Costo de ventas

Rotacion de inventario = - = peces
Inventario
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Cabe anotar que, la rotacion del inventario también se puede determinar en dias, se presume
que a menor nimero de dias es mas eficiente la rotacion de inventarios. Con la siguiente formula

se puede determinar el niimero de dias que rota el inventario.

. ] ] Inventario x 360 dias )
Rotacion de inventario = = dias
Costo de ventas

4.2.2.2.2. Rotacion de cartera. Este indicador permite determinar con qué velocidad se
convierten las cuentas por cobrar en efectivo durante el periodo, brindando como resultado el
numero de veces que rotan las cuentas por cobrar en promedio (Anaya, 2015, pag. 183). El

namero de veces se halla con la siguiente formula:

., Ventas a crédito en el periodo
Rotacion de cartera = — = veces
Cuentas por cobrar promedio

Se debe agregar que, la rotacion de cartera también se puede determinar en dias, se presume
que a menor nimero de dias es mas eficiente la rotacion de cartera. Con la siguiente formula se

puede determinar el nimero de dias que rota la cartera.

Cuentas por cobrar x 360 dias )
= dias

Rotacion de cartera = —
Ventas a crédito

Ahora bien, teniendo en cuenta que de acuerdo a las cifras que comparte la Superintendencia
de Sociedades no es posible determinar de forma precisa del rubro de ingresos qué parte de este
corresponde directamente a las ventas realizadas a crédito, se tomara como referencia el total de
ingresos de actividades ordinarias, el cual es el Gnico rubro de los que expone dicha
Superintendencia, que en su naturaleza incorpora todas las ventas realizadas. De acuerdo con

estos indicadores quedarian de la siguiente manera:
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» Ingresos de actividades ordinarias
Rotacién de cartera = = veces
Cuentas por cobrar

B Cuentas por cobrar x 360 dias )
Rotacion de cartera = — ———— = dias
Ingresos de actividades ordinarias

4.2.2.2.3. Rotacion de proveedores. Este indicador muestra durante un periodo cuantas veces
se realiza el pago a proveedores. (INCP, 2012). EI nmero de veces que se paga a proveedores en

un periodo se halla con la siguiente formula:

» Compras del periodo
Rotacién de proveedores = — = veces
Proveedores promedio

Ademas, la rotacion de proveedores también se puede determinar en dias, se presume que a
mayor numero de dias es mas eficiente la rotacion de proveedores, dado que la entidad se esta
apalancandose con su operacion. Con la siguiente formula se puede determinar el nimero de dias

que rotan los proveedores.

Proveedores x 360 dias

’

dias

Rotacion de proveedores = — - =
p Compras a crédito del periodo

Ahora bien, dado que la Superintendencia de Sociedades no comparte el rubro de compras
realizadas a crédito, se utilizara para fines de evaluacion de este indicador la partida de costo de
ventas que incorpora el valor de las compras que se realizan por concepto de insumos para la
produccidn o prestacion de un servicio. Asi pues, estos indicadores quedarian de la siguiente

manera.
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» Compras del periodo
Rotacién de proveedores = — = veces
Proveedores promedio

» Proveedores x 360 dias ,
Rotacién de proveedores = = dias
Costo de ventas

4.2.2.2.4. Ciclo de efectivo. El ciclo de efectivo es un indicador que permite determinar a
través de la relacion de los dias de rotacion de cartera, de inventario y de proveedores, como esta

la eficiencia de la entidad. Se halla a través de la siguiente formula:

Ciclo de efectivo (dias) = Rotacion de cartera (dias) +

Rotacién de inventarios (dias) — Rotacion de proveedores (dias)

4.2.2.2.5. Rotacion de activos fijos. Este indicador permite identificar la eficiencia con la que
se manejaron los activos fijos de la entidad. De acuerdo con el profesor Jorge Rivera muestra el
numero de veces al afio en que se podria vender el activo y se interpreta como: cuantas unidades
monetarias en ventas genera una unidad monetaria de inversion en activos fijos. (Rivera, 2017,

pag. 42). La férmula con la que se puede hallar este indicador es:

Rotacion d . fif Ventas
otacion de activos fijos = = veces
J Activo fijo promedio

Ahora bien, para el analisis de este indicador se toma como referencia en los estados
financieros bajo NIIF en cuanto a activo fijo, la partida de propiedades, planta y equipo, la cual
en su naturaleza es la que mas se asemeja a dicho concepto; adicionalmente, en vez del concepto

de ventas se utiliza la partida de ingresos de actividades ordinarias relacionada en el estado de
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resultados de las entidades del sector retail, quedando el indicador para objeto de anélisis de este

trabajo de grado, de la siguiente manera:

» ) B Ingresos de actividades ordinarias
Rotacién de activos fijos = - - = veces
propiedades, plantay equipo

4.2.2.2.6. Rotacion de activos totales. Este indicador permite identificar la eficiencia con la
que se manejaron los activos de la entidad. De acuerdo con el profesor Héctor Ortiz corresponde
a la relacion de las ventas con el valor de los activos totales, sin descontar la depreciacion ni las
provisiones de inventarios y deudores. (Anaya, 2015, pag. 199). La formula con la que se puede

hallar este indicador es:

., ] Ventas
Rotacion de activos totales = - — = peces
Activo total promedio

En concordancia con lo mencionado en anteriores lineas, en vez del concepto de ventas se
utiliza la partida de ingresos de actividades ordinarias relacionada en el estado de resultados de
las entidades del sector retail, quedando el indicador para objeto de andlisis de este trabajo de

grado, de la siguiente forma:

y ) Ingresos de actividades ordinarias
Rotacion de activos totales = - = peces
Activo total

4.2.2.3. Indicadores de endeudamiento. Los indicadores de endeudamiento permiten

identificar si la entidad puede asumir créditos, queé tan alto se encuentra su nivel de
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endeudamiento y permite valorar el riesgo de endeudamiento (Rivera, 2017). A continuacion, se

mencionan algunos de estos.

4.2.2.3.1. Endeudamiento total. Este indicador muestra la cantidad de activo que es financiado
por el pasivo que posee la entidad, es decir, de cada cantidad invertida en activos, cuanta de esa
cantidad esta financiada por proveedores, acreedores, socios, etc. Este indicador se puede obtener

con base en la siguiente formula:

Pasivo

Endeudamiento total = -
Activo

4.2.2.3.2. Endeudamiento a corto plazo. Este indicador muestra la cantidad de pasivos
corrientes que tiene la entidad con relacidn a los pasivos totales. La férmula con la que se puede

hallar este indicador es:

Pasivo corriente

Concentracién de endeudamiento a corto plazo = -
Pasivo

4.2.2.3.3. Leverage. Este indicador conocido también como apalancamiento financiero,
permite evaluar en qué grado tiene comprometido su patrimonio la entidad respecto al pasivo

total que posee. La férmula con la que se puede hallar este indicador es:

Pasivo
Leverage = ————
Patrimonio

4.2.2.3.4. Cubrimiento de intereses. Este indicador permite determinar la capacidad que tiene
la entidad de pagar sus intereses, se halla dividiendo el EBIT que es la utilidad antes de
impuestos e intereses sobre el gasto financiero que asume la entidad. Se halla a través de la

siguiente férmula:
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EBIT
Gasto financiero

Cubrimiento de intereses =

4.2.2.4. Indicadores de rentabilidad. Los indicadores de rentabilidad son de dos clases de
eficacia y de efectividad (Rivera, 2017, pag. 44). A continuacion, se mencionan los indicadores

de estas dos clases que se utilizaran en este trabajo de grado.

4.2.2.4.1. Indicadores de eficacia. A continuacién, se mencionan los indicadores de eficacia
que se utilizaran en este trabajo de grado, los cuales asocian la utilidad en cada una de las etapas

en las que aparece en el estado de resultados (bruta, operacional u operativa y neta).

4.2.2.4.1.1. Margen de utilidad bruta. Este indicador muestra el porcentaje que queda de cada
peso de las ventas luego de que la empresa paga sus bienes. Se presume que, si el margen de
utilidad bruta es alto, es mejor dado que existe un menor costo relativo de la mercancia vendida.
(Gitman & Zutter, Principios de administracion financiera, 2012, pag. 74). Este indicador se

puede obtener con base en la siguiente formula:

Utilidad bruta
X
Ventas netas

Margen de utilidad bruta =

En concordancia con lo mencionado en anteriores lineas, en vez del concepto de ventas se
utiliza la partida de ingresos de actividades ordinarias, quedando el indicador de margen de

utilidad bruta para objeto de analisis de este trabajo de grado, de la siguiente forma:

Utilidad bruta
Margen de utilidad bruta = — ——x100
Ingresos de actividades ordinarias
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4.2.2.4.1.2. Margen de utilidad operativa u operacional. Este indicador mide el porcentaje
que queda de cada peso de las ventas luego de deducir todos los costos y gastos. (Gitman &
Zutter, Principios de administracion financiera, 2012, pag. 75). Se halla a través de la siguiente

formula;

. ) Utlidad operativa
Margen de utilidad operativa = x100
Ventas netas

En concordancia con lo mencionado en el anterior indicador, en vez del concepto de ventas se
utiliza la partida de ingresos de actividades ordinarias, quedando el indicador de margen de
utilidad operativa u operacional para objeto de analisis de este trabajo de grado, de la siguiente

forma;:

. ] Utilidad operativa
Margen de utilidad operativa = - — ——x100
ingreso de actividades ordinarias

4.2.2.4.1.3. Margen de utilidad neta. Este indicador mide la relacion entre la utilidad neta y
las ventas netas, la cual va a estar influenciada “por todos los factores considerados en el margen
de utilidad operacional, agregandole aquellos que originan los gastos financieros, los otros
ingresos y egresos no operacionales y los cambios en la provision para el impuesto de renta.”

(Rivera, 2017). Este indicador se halla a través de la siguiente formula:

Utilidad neta
X
Ventas netas

Margen de utilidad neta =

En concordancia con lo mencionado en el anterior indicador, en vez del concepto de ventas se
utiliza la partida de ingresos de actividades ordinarias, quedando el indicador de margen de

utilidad neta, de la siguiente forma:
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Utilidad neta
ingreso de actividades ordinarias

Margen de utilidad neta =

4.2.2.4.2. Indicadores De Efectividad. A continuacion, se mencionan los indicadores de
efectividad que se utilizaran en este trabajo de grado, los cuales evalGan el rendimiento obtenido

con base en la inversion de los socios o inversionistas.

4.2.2.4.2.1. Rendimiento del Activo o ROA. Este indicador permite evidenciar la capacidad
que tiene la empresa para generar utilidades con base en la utilizacion de los activos. Este

indicador se puede obtener con base en la siguiente férmula:

Utilidad neta
ROA = -
Activo total bruto

4.2.2.4.2.2. Rendimiento del patrimonio o ROE. A traves de este indicador se puede conocer
el rendimiento que se percibe sobre la inversion realizada por los socios de la entidad. (Gitman &
Zutter, Principios de administracion financiera, 2012, pag. 76). Se halla a través de la siguiente

formula;

_ Utilidad neta

Patrimonio

4.3. Marco Legal

Para realizar el andlisis de Almacenes La 14 S.A. através de la comparacion de cifras del
sector retail en Colombia durante los afios 2015 al 2017, ademas de utilizar los criterios de la
administracion financiera, se requiere seguir unos lineamientos normativos que se describen a

continuacion.
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Almacenes La 14 S.A. debe cumplir las Normas Internacionales de Informacion Financiera
introducidas en Colombia a través de la Ley 1314 de 2009 reglamentada por el Decreto Unico
Reglamentario 2420 de 2015 y sus respectivas modificaciones®. En estas normas se encuentran
lineamientos técnicos contables, procedimientos de reconocimiento, medicidn y revelacion de
informacidn financiera, asi como los lineamientos de ética y aseguramiento incluidos en las NAI

y el codigo de ética emitido por la IFAC.

Ahora bien, conforme al numeral 4 del articulo 2.1.1 del Decreto Unico Reglamentario 2420
de 2015, todos los aspectos que no sean abordados por los nuevos marcos técnicos normativos,
deben ser consultados en el Decreto 2649 de 1993, un ejemplo de un aspecto no contemplado en
los Estandares Internacionales es el manejo de los libros contables que deben conservar los
obligados a llevar contabilidad o los que quieran llevarla como medio de prueba sin estar

obligados a ello.

Por otra parte, se tendra en cuenta la Ley 43 de 1990 en todo lo que concierne a las sanciones
y amonestaciones para los profesionales contables que infrinjan los principios anteriormente
mencionados, esta norma actla en conjunto con el codigo de ética de la IFAC, mencionado en

anteriores parrafos.

Conviene mencionar que Almacenes La 14 S.A. emite su informacion financiera por adopcién
voluntaria de acuerdo a la clasificacion correspondiente al grupo 1. Las entidades de grupo 1 o

quienes apliquen las normas de este grupo de forma voluntaria, al cierre del periodo 2015

14 El DUR 2420 de 2015 recopil6 los diferentes decretos y anexos emitidos a partir de la publicacion de la Ley
1314 de 2009, estos incluyen las Normas Internacionales de Informacion Financiera —NIIF—y las Normas de
Aseguramiento de la Informacion —NAI- aplicables en Colombia. Los decretos expedidos en una fecha posterior a la
emision del DUR 2420 de 2015, se entienden como parte del DUR 2420. Entre los decretos expedidos a la fecha e se
encuentran: el Decreto 2496 de 2015, los decretos 2131, 2132 y 2101 de 2016, y por ultimo el Decreto 2170 de
2017.
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debieron emitir sus primeros estados financieros bajo Normas Internacionales de Informacién
Financiera®®, dado que la evaluacion de los estados financieros de Almacenes La 14 S.A. y de
algunas entidades de grupo 1 pertenecientes al sector retail corresponde a los periodos 2015 a
2017, se infiere que dichos estados financieros cumplen con los requerimientos de los nuevos
marcos técnicos normativos, en cuanto al reconocimiento, medicion y revelacion de la

informacion.

4.4. Marco Contextual

Ademas de conocer qué es la administracion financiera y el aporte que esta brinda a este
proyecto de investigacion, se hace necesario contextualizar sobre el objeto social de Almacenes
La 14 S.A., para esto se requiere conocer el sector al que esta empresa pertenece. El sector retail
estd conformado por los negocios de venta directa al publico que se encuentran por lo general en
cualquier centro urbano ya sea en tienda de calle o en un centro comercial y son conocidos como
grandes almacenes de cadena. Los ejemplos méas habituales de negocios dentro del sector de la
venta al detalle abarcan un gran mercado que va desde las tiendas de textiles, abarrotes,
charcuteria, fruver y demas. En Colombia algunos ejemplos de empresas que estén incluidas en
este sector son aparte de Almacenes La 14 S.A. son: Almacenes Exito S.A., Jumbo, Justo &

Bueno, Homecenter, Ara, Pricesmart, Olimpica, entre otros.

Ademas de lo mencionado en este trabajo de investigacion en el acapite del planteamiento del
problema, en lo que respecta al origen y evolucion del sector retail en Colombia, de acuerdo con
un articulo publicado en la pagina web de América retail (Traslavifia, 2017) vale la pena

mencionar que en Colombia los pioneros de las grandes superficies de supermercados son José

15 Ver articulo 1.1.1.3 del DUR 2420 de 2015.
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Carulla Vidal que en 1905 fund6 Carulla; Luis Eduardo Yepes, en 1922 en Barranquilla abrio
Almacenes Ley, que desde 1959 pasaron a manos de Cadenalco, que manejaba Superley y La
Candelaria; Gustavo Toro Quintero, en 1949 en Medellin inaugurd el primer almacén Exito, hoy
Grupo Exito, el segundo mayor retail de América Latina; Alberto Azout que en 1960 puso a
funcionar Vivero en Barranquilla, y don Jorge y dofia Margaret Bloch, que en 1967 abrieron
Pomona, surtida del huerto de los Bloch. Almacenes Tia, se fundé en 1940; Olimpica en 1953 y
en 1965 Cafam incursiond en el portafolio de supermercados, Tras un siglo, los super e hiper se
presentan en distintos formatos, como los exprés que se han incrementado, y orientado a los

barrios, donde la tienda del vecino se resiste a desaparecer.

Con base en lo mencionado por Daniel Traslavifia, se evidencia que el sector retail tiene
presencia en Colombia desde hace mas de un siglo y se ha ido transformando conforme a la
demanda del mercado, lo cual lo convierte en un sector importante del pais y con mucha

proyeccion de crecimiento para los afios venideros.

Por otra parte, Almacenes La 14 S.A. tiene presencia en Colombia a partir de 1964,
inicialmente nace con el nombre comercial de Cacharreria La 14 LTDA®, posteriormente
apertura un local en la Cra. 5ta con Calle 14 en el barrio centro de la Ciudad de Cali, en el afio
1977, y sucesivamente desde 1979 a 1989 realiza la apertura de diferentes almacenes en toda la
ciudad. Es a partir de 1992 cuando incursiona con su operacion en otras ciudades aperturando

una sede en Manizales, con miras a expandirse, logra a la fecha tener 19 almacenes en Cali; 5 en

16 Fusion de La Gran Caharreria y Cacharreria La 14, empresas reconocidas del barrio centro de la ciudad de
Cali.
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municipios del Valle del Caucal’ y 8 a nivel nacional®®, para un total de 32 sedes. (Almacenes La

14 S.A., 2018).

Esta entidad ha recibido diferentes reconocimientos por su crecimiento, aporte a la generacién
de empleo, cuidado del medio ambiente y buena reputacion ante el pablico, consoliddndola como
una de las empresas mas importantes en el sector retail. Entre las distinciones que ha recibido se
encuentra una Mocién de Reconocimiento por parte de la Camara de Representantes del
Congreso de la Republica, una distincién por su aporte al desarrollo de la regién por parte del
Concejo orden de la independencia de Santiago de Cali a través de la Resolucion 21.2.22-383-
2010, entre otros, que evidencian la importancia que tiene la entidad en el desarrollo de la region

y del pais. En proximos parrafos se hara una caracterizacion mas profunda del sector retail.

17 Almacenes la 14 S.A tiene presencia en Tula, Palmira, Yumbo, Buenaventura y Jamundi.
18 Almacenes la 14 S.A. tiene presencia en Bogotd, Pereira, Popayan, Girardot, Manizales, Neiva y Armenia.
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5. Metodologia

5.1. Tipo de Investigacion

El desarrollo de este analisis comparativo de Almacenes La 14 S.A. con las cifras de empresas
del sector retail en Colombia durante los afios 2015 al 2017 se realiza mediante un enfoque

cuantitativo.

El alcance de esta investigacion es de tipo descriptivo ya que se busca analizar los resultados
de la actividad econémica de Almacenes La 14 S.A., frente a los resultados del sector retail, en el
que, a través de cifras, estadisticas, registros contables e indicadores se pueda evidenciar la
situacion de la empresa en cuanto a su nivel de endeudamiento, liquidez, rentabilidad y otros

factores que permitan determinar su posicion frente a los competidores directos en el mercado.
5.2. Método de Investigacion

A traves de la comparacion de cifras del sector retail con Almacenes La 14 S.A., se espera
obtener un diagnostico de la empresa objeto de estudio, partiendo desde el analisis de la
informacion de los estados financieros de los afios 2015 al 2017, para establecer puntualmente en
qué condiciones se encuentra la compafiia con respecto al mercado y cuales mejoras se pueden
proponer para hacer mas eficiente su actividad comercial. Por tal razon, se requiere de un método
de investigacién inductivo que permita ir de la informacion particular de la entidad, comparada
con la informacion del sector retail a conclusiones generales sobre la situacion de Almacenes La
14 S.A. En concordancia con lo anterior, las técnicas de recoleccion de informacion utilizadas en
este proyecto de investigacion se concentran en un analisis documental de la informacién emitida

por los actores mencionados anteriormente.



5.3. Pasos de la Investigacion

Busqueda de antecedentes de la investigacidn, para obtener informacion cuantitativa
del sector y de la empresa objeto de estudio, basados en proyectos de investigacion,
informes del Dane y reportes de medios de comunicacion.

Eleccidn de enfoque cualitativo y tipo de investigacion descriptiva.

Estudio de los principios fundamentales de administracién financiera.

Analisis de la normatividad que rige la presentacion financiera de Almacenes La 14
S.A

Analisis de los métodos de investigacion que pueden servir para apoyar la
comparacion de datos de Almacenes La 14 S.A. con el sector.

Recoleccion de informacion de fuentes primarias y secundarias sobre la compariia
objeto de estudio.

Organizacion de la informacion recolectada, realizando informes, gréaficos, tablas
dinamicas, y filtros que permitan la facil lectura misma.

Realizar una caracterizacion financiera de activos, pasivos, patrimonio, ingresos,
costos y gastos del sector retail.

Comparar datos de Almacenes La 14 S.A. con los almacenes que son directa
competencia y con el resultado de la actividad del sector retail de mercado.
Calcular y analizar los indicadores financieros de la compafiia con el sector retail de
los afos 2015 al 2017.

Concluir sobre la situacion financiera de Almacenes La 14 S.A.
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5.4. Fuentes y Técnicas de Investigacion

5.4.1. Fuentes

Para obtener informacion financiera acerca del sector retail y de Almacenes La 14 S.A. se
recurrié a diferentes fuentes de informacion, entre estas las bases de datos suministradas por
Emis Professional, esta es una plataforma que proporciona informacion sobre diferentes sectores
del mercado, a través de la emision de informes, noticias, estudios, estadisticas y prospecciones
que permiten desarrollar analisis y cruces de informacion para la acertada toma de decisiones por

parte de los usuarios.

Asimismo, se consultaron las bases de datos y estadisticas que proporcionan las paginas
oficiales de diferentes organismos gubernamentales, entre estos, el “Portal de informacién
empresarial” de la Superintendencia de Sociedades y el portal de consulta del Dane.
Adicionalmente, se recurrio a la consulta de textos impresos y digitales, entre estos: libros,
informes de gestion, informes estadisticos, monografias, tesis, proyectos empresariales, revistas
y periodicos que abordan este tema. Adicionalmente, se recolectd la informacién de diferentes
documentos y soportes que aportan evidencia para el analisis financiero; entre las principales

fuentes se encuentran estados financieros®®, estadisticas y prondsticos.

Por otra parte, se tienen fuentes primarias tales como los medios de comunicacion que
permiten tener conocimiento acerca de la posicidn de la competencia frente al sector y frente a
Almacenes La 14 S.A., asi como también, las relaciones de la entidad con compafiias de

financiamiento, clientes y proveedores.

19 Estado de situacidn financiera, estado de resultados, estado de cambios en el patrimonio, estado de flujo de
efectivo y sus respectivas revelaciones.
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Ahora bien, como fuente complementaria para realizar el anélisis comparativo de Almacenes
La 14 S.A,, se obtuvo informacion sobre la veracidad de la informacion reportada, en el
dictamen sin salvedades expedido por la firma de auditoria Deloitte; adicionalmente, los
reportajes realizados por diferentes medios en los que se confirma la continuidad de esta

compaiiia (Diario La Republica, 2018).
5.5. Limitaciones

Este trabajo de investigacion busca realizar una caracterizacion financiera, comparar, calcular
y analizar las cifras e indicadores de las empresas del sector retail que operan en Colombia bajo
los codigos de actividad 47112° y 471921, que emiten su informacion financiera bajo el marco
técnico normativo para entidades de grupo 1 y que estan vigiladas por la Superintendencia de
Sociedades. Asi pues, con el fin de evidenciar por qué no hacen parte del analisis financiero
algunas empresas conocidas del sector retail como Almacenes Exito S.A., Koba Colombia
S.A.S.%2, Cenconsud Colombia S.A.?® y Mercaderia S.A.S.%*; a continuacion se mencionan las

razones de no incluirlas:

« No se tienen en cuenta para este trabajo de investigacion las cifras de Almacenes Exito
S.A., ya que a pesar de reportar su informacion bajo los parametros de las entidades de
grupo 1y tener el codigo de actividad 4719, el comportamiento de sus cifras dista del
de otras empresas del sector tanto en tamafio, como en naturaleza. A continuacion, se

mencionan dos ejemplos que permiten vislumbrar esta situacion:

20 Comercio al por menor en establecimientos no especializados con surtido compuesto principalmente por
alimentos, bebidas o tabaco.

21 Comercio al por menor en establecimientos no especializados, con surtido compuesto principalmente por
productos diferentes de alimentos (viveres en general), bebidas y tabaco.

22 Conocida por su nombre comercial como D1.

23 |dentificada por su nombre comercial como Jumbo, anteriormente Carrefour.

24 Distinguida por su nombre comercial como Justo & Bueno.
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o Sise evalGa el sector retail teniendo en cuenta los rubros de Almacenes Exito
S.A. la partida més significativa en los activos es la cuenta de inversiones
contabilizadas utilizando el método de la participacién, la cual evidencia un
importe de 8.363.837 millones, cifra que corresponde al Almacenes Exito S.A.
un 94% y un 6% para las demas empresas del sector en conjunto.

o Sino se tiene en cuenta la informacion de Almacenes Exito S.A. la partida mas
significativa en los activos del sector retail ya no seria la de inversiones
contabilizadas utilizando el método de la participacion, sino que vendria a ser,
propiedades, planta y equipo, partida que de forma generalizada es la mas
significativa en cada una de las empresas de la muestra.

e Tampoco se incluyeron las cifras de Koba Colombia S.A.S., puesto que esta entidad
reporta informacion financiera bajo el marco normativo aplicable al Grupo 2, el cual
aplica NIIF para las pymes.

e Igualmente, no se tienen en cuenta las cifras de Cencosud Colombia S.A.S. ni de
Mercaderias S.A.S., dado que no reportaron informacion financiera a la
Supersociedades por los periodos 2015 y 2016.

e Encuanto a las notas de los estados financieros se encuentra que en los registros de la
Supersociedades para el afio 2017 no esté habilitada la visualizacion ni la descarga,

por tanto, en cuanto a este reporte se tiene en cuenta lo expuesto en 2015 y 2016.
5.6. Poblacion

En este trabajo de investigacidn se busca realizar un analisis financiero de Almacenes La 14
S.A., empresa perteneciente al sector retail, que actualmente reporta informacion financiera a la

Superintendencia de Sociedades bajo los Estandares Internacionales establecidos por la Ley 1314
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de 2009, reglamentados por el Decreto 2420 de 2015 y sus complementarios. Tal y como se
menciono en el acapite del marco legal, esta empresa no esté clasificada en el grupo 1 del
proceso de adopcién e implementacién de NIIF plenas. Sin embargo, decidieron adoptar este

marco normativo de forma voluntaria, para la presentacion de sus estados financieros.

De acuerdo a lo expuesto anteriormente, en el presente trabajo de investigacion se toman
como referencia los estados financieros de las empresas que estén clasificadas o hayan adoptado
el marco normativo establecido para entidades del grupo 1. Como consecuencia y con el fin de
evaluar los estados financieros emitidos bajo Estandares Internacionales de Informacién
Financiera, este trabajo de grado se desarrolla con base en la informacion publicada

correspondiente a los afios 2015 a 2017.
5.6.1. Muestra
Para realizar este trabajo de investigacion y seleccionar la muestra, se tomaron en cuenta:

e Losregistros de 22.033 empresas con base en la informacion alojada en el “Portal de
informacion empresarial” de la pagina web de la Superintendencia de Sociedades la
cual se encuentra disponible para descarga gratuita.

e Las cifras alojadas en la pagina web de Emis Professional, pueden ser obtenidas dado
el convenio que realizé la Universidad del Valle para el fomento de la investigacion de
sus estudiantes y colaboradores. De esta Ultima fuente se obtuvo la informacién
financiera de 4 entidades que, aunque reportaron su informacion a la Superintendencia

de Sociedades, esta no estaba alojada en la plataforma de dicho organismo.?®

5 Se extrajo informacion de 2017 de Calypso Barranquilla Ltda., Supermercado La Gran Colombia S.A. y de
2015 de Colombiana de Comercio S.A., Supertiendas Cafaveral S.A. y el Supermercado La Gran Colombia S.A.
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De los registros correspondientes de las diferentes entidades, se logré ubicar informacion de
los afios 2015 a 2017 y se realiz6 un filtro inicial tomando como referencia la informacion
suministrada por la Superintendencia de Sociedades, seleccionando Unicamente las entidades que
emiten estados financieros conforme al marco técnico normativo aplicable a las empresas de

grupo 1.

De esta verificacion se obtuvo un filtro de 18 empresas y por ultimo, se realiza una revision
de los cddigos CIIU de cada una de estas, seleccionando Unicamente las que reportan los codigos
de actividad 471126 y 47197, este ultimo filtro arroja un resultado de 12 empresas, las cuales se

detallan en la Tabla 1.

Tabla 1. Muestra inicial de las empresas a evaluar del sector retail

NIT Razon Social Cliu
890300346 Almacenes LA 14 S.A. 4711
860039794 Calypso Barranquilla LTDA 4719
890900943 Colombiana de Comercio S.A. 4719
860075208 Comercializadora Calypso S.A.S 4719
900017447 Falabella de Colombia S.A. 4719
900480569 Jerénimo Martins Colombia S.A.S 4711
900319753 Pricesmart Colombia S.A.S 4711
805028041 Supertiendas Cafiaveral S.A. 4711
805027024 Supermercado la Gran Colombia S.A. 4711
890107487 Supertiendas y Droguerias Olimpica S.A. 4711
860001584 Mecanelectro S.A. 4719
900882422 Mercaderia S.A.S. 4711

Fuente: Elaboracion propia de acuerdo a la informacién descargada de la base de datos de la
Superintendencia de Sociedades 2015-2017.

Posterior a este filtro, se identifico que 5 de estas 12 empresas, no tenian disponible

informacion financiera de algunos periodos en el registro de las Superintendencias de Sociedades

%6 Comercio al por menor en establecimientos no especializados con surtido compuesto principalmente por
alimentos, bebidas o tabaco.

27 Comercio al por menor en establecimientos no especializados, con surtido compuesto principalmente por
productos diferentes de alimentos (viveres en general), bebidas y tabaco.
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a pesar de estar obligadas a reportar estados financieros; en vista de que esto limitaria el proceso

de revision de la informacion, se toma la decision de descargar la informacion financiera que

hacia falta, con base en los registros publicados en la plataforma Emis profesional. Cabe anotar

que, de estas 5 empresas, continuaron en la muestra solo 4, ya que se identifico que la empresa

Mercaderia S.A.S?, no report6 informacion financiera a las Superintendencia de Sociedades en

los periodos 2015 y 2016, por tanto, se excluye de este analisis. En la Tabla 2 se puede

identificar la fuente de la que se extrajeron los estados financieros de las 11 empresas que

componen la muestra de este trabajo de investigacion.

Tabla 2. Muestra final de las empresas del sector retail

NIT

RAZON SOCIAL

2015

2016

2017

890300346
860039794
890900943
860075208
900017447
900480569
900319753
805028041

805027024

890107487
860001584

Almacenes LA 14 S.A.

Calypso Barranquilla LTDA
Colombiana de Comercio S.A.
Comercializadora Calypso S.A.S
Falabella de Colombia S.A.
Jerénimo Martins Colombia S.A.S
Pricesmart Colombia S.A.S

Supertiendas Cafaveral S.A.
Supermercado la Gran Colombia
S.A.

Supertiendas y Droguerias
Olimpica S.A.

Mecanelectro S.A.

Supersociedades
Supersociedades
Emis professional
Supersociedades
Supersociedades
Supersociedades
Supersociedades
Emis professional

Emis professional

Supersociedades
Supersociedades

Supersociedades
Supersociedades
Supersociedades
Supersociedades
Supersociedades
Supersociedades
Supersociedades
Supersociedades

Supersociedades

Supersociedades
Supersociedades

Supersociedades
Emis professional
Supersociedades
Supersociedades
Supersociedades
Supersociedades
Supersociedades
Supersociedades

Emis professional

Supersociedades
Supersociedades

Fuente: Elaboracion propia de acuerdo a la informacion alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

28 Mejor conocida por su nombre comercial como Justo & Bueno.
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6. Caracterizacion Financiera de las Empresas del Sector Retail Vigiladas por la

Superintendencia de Sociedades por los Periodos 2015 a 2017

Antes de iniciar con el analisis de los elementos de los estados financieros de las empresas
determinadas en la muestra, se realiza una caracterizacion del sector retail y de sus principales

empresas abarcando una descripcion de su evolucién desde 1907, hasta la actualidad.

En la historia y evolucion del sector retail en Colombia, de acuerdo con la resefia expuesta por
el periédico El Tiempo en 2005 sobre el sector retail (EI Tiempo, 2005), la primera aparicion de
almacenes de venta al detal se encuentra por parte de “El Escudo Catalan” fundado en 2 de enero
de 1907 por el sefior Jose Carulla de nacionalidad espafiola; esta linea de almacenes nace en
Bogota y sus principales articulos de venta eran licores, tabacos holandeses, galletas inglesas,
almendras italianas entre otros productos; poco a poco estd empresa fue famosa entre las familias
de estratos altos en Bogota. Dos afios mas tarde en 1909, decidié abrir en la misma ciudad una
sucursal en la calle 15 No. 8-09, reforzando contactos con nuevos proveedores dentro del pais,

pero sin dejar de lado su relacion comercial con el viejo mundo.

Para el afio de 1925 cuando el Escudo Catalan ya contaba con vinos que solo comercializaban
ellos gracias a un contrato exclusivo que firmaron con la compaifia “Sanchez Romate Hermanos”
permitiéndoles comercializar dichos vinos con su propia marca, cuando ya decidieron tecnificar
algunos de sus procesos como envasar vinos, alcaparras y aceitunas, decidieron ampliarse y

transformarse en la naciente “Carulla y Compaifiia”.

Continuando con el andlisis realizado por El Tiempo (EI Tiempo, 2005), este menciona que
durante la época de la segunda guerra mundial cuando Colombia importaba casi el cincuenta por
ciento de su consumo interno y Carulla dependia de Europa para la importacion de sus

productos, el pais se vio afectado con una reduccion drastica en porcentaje de importaciones,



42

razén por la cual Carulla tuvo que buscar nuevos productos para reemplazar los faltantes y

abastecerse con produccién nacional.

Es asi como con la crisis de la Segunda Guerra mundial en el pais, El escudo catalan se vio
obligado a integrar a su gama de productos las carnes, las verduras y las legumbres entre otros,
siendo un concepto revolucionario en el Colombia, catapultando el concepto hacia la cima,

dando apertura a la aparicion del carrito de mercado.

Por otra parte, de acuerdo a lo expuesto por Dinero el 17 de septiembre de 2004 en su portal
web (Dinero, 2004), en el afio de 1922 aparece en Colombia Almacenes Ley por Luis Eduardo
Yepes un paisa que con 200 pesos en su bolsillo y a la edad de 28 afios decidié probar suerte en
la ciudad de Barranquilla, donde arrendo la mitad de un local que funcionaba una zapateria para
poner el negocio que desde Manizales le interesaba establecer, iniciando con la venta de
mascaras, antifaces y demas cosas curiosas, se enfoco poco a poco en la variedad de articulos a
muy bajos precios, logrando captar la atencion de los barranquilleros quienes ayudaron a

catapultar el negocio en poco tiempo.

Yepes basado en el modelo de negocio del famoso Woolworths?®, decidié darle un concepto
parecido permitiéndole abrir mas de 1.000 establecimientos de comercio durante un periodo no
mayor a 20 afos. En el afio de 1928 Yepes viaja a Estados Unidos para ver de cerca la forma en
la que opera la compafiia de la que tanto habia leido y de la cual tomo las bases para la
estructuracion de su propio negocio, permitiéndole esto tener mas claro hacia qué rumbo queria

llevar la naciente y prospera compafiia llamada Almacenes Ley.

29 Woolworths: Cadena de supermercados australiana, especializada en venta de comestibles,
que posee el 80% del mercado de dicho pais.
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Segun Dinero (Dinero, 2004), para el afio de 1949 aparece en el centro de Medellin
Almacenes éxito bajo el liderazgo de don Gustavo Toro Quintero en un local de cuatro metros
cuadrados y con un capital de quince mil pesos, en el sector de Guayaquil, nace bajo el eslogan
de “Comprar bien para vender bien y pagar bien”, Toro Quintero promociono el naciente
negocio con un portafolio de productor de calidad a bajos precios y un grupo de empleados
satisfechos y complacidos, trasladando esta satisfaccion también a sus directos proveedores, para
asi forjar una relacion comercial fuerte y estable permitiéndole que estos ofrecieran saldos y

descuentos al naciente grande de la industria retail.

En la década de los 50 y los 60 en Medellin el mercado fue voraz ocasionando entre
Almacenes Ley y Exito, donde ambos sacrificaron margenes de ganancia para ofrecer bajos
precios y captar un mayor nimero de consumidores, ocasionando que marcas como Sears
decidiera vender sus instalaciones las cuales solo permanecieron en funcionamiento desde 1957
hasta 1969, donde la competencia de precios del momento hizo que tomaran la decision de
vender ofreciendo en primera instancia a Almacenes Ley quienes no tuvieron mayor interés en el
negocio, El Exito por el contrario no dudo en hacer negocio, permitiéndole en el afio de 1970

inaugurar en centro comercial Exito.

Posteriormente, conforme a lo mencionado en el sitio web de Portafolio (Portafolio, 2012), en
el afio de 1967, aparece Almacenes Pomona, una marca gue su pilar fue la comercializacion de
productos de alta calidad y productos Gourmet, para atraer clientes exclusivos que persigan la
calidad por encima de los precios, la cadena de almacenes nace en Bogota, fundado por una
pareja de esposos alemanes Jorge y Margaret Bloch, quienes ofrecian a sus amigos los productos
provenientes de su propia huerta; es asi como nace la Huerta Pomona. Afios después, en 1993 la

cadena de almacenes colombianos Cadenalco, adquirié los 8 supermercados Pomona que
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existian en el momento, grupo que manejaba almacenes como Ley, Superley y La Candelaria,

fortaleciendo su lista de activos aparece ahora Almacenes Pomona.

Por otra parte, con base en lo expuesto en la pagina web de Portafolio (Portafolio, 2013), en el
afio de 1953, Ricardo Char comerciante de Lorica Cordoba, inaugura un punto de venta situado
en el segundo piso de la popular calle de la Vacas en la ciudad de Barranquilla a Olimpica; en el
afio de 1968 dan apertura a la primera Supertiendas Olimpica, almacén que contaba con una
superficie de aproximadamente 1.200 metros cuadrados y con amplio surtido distribuido en
departamentos, dos afios después a raiz de su gran acogida por la poblacion barranquillera se
expande a la costa caribe dando apertura a tres supertiendas localizadas en las calles de
bocadillo, la Matuna y en Bocagrande Cartagena, llega a Bogotéa en el afio de 1976, conquistando
la capital del pais, siguiendo asi una exitosa expansion por varios sectores del pais como

Monteria, el Eje Cafetero, Norte de Santander, Cucuta, el Valle, entre otros departamentos.

Posteriormente, segun lo indico el periodico EI Tiempo en su pagina web (EIl Tiempo, 2001),
en Colombia comienza la oleada de fusiones de almacenes de cadena, destacando que en el afio
de 1999 Almacenes Exito se convirtio en socio mayoritario de Cadenalco; segun la Revista
Dinero, para el afio 2001 el grupo contaba con organizaciones como Grupo Cisneros de
Venezuela, Supermercados Cada, Almacenes Maxi, Almacenes Ley, Optimo, Pomona, entre
otros (Dinero, 2004). La tendencia de fusiones continua y para el afio de 2002 se fusionan
Carulla y Vivero, estos acuerdos comerciales de grandes cadenas se vieron impulsados por la

llegada de marcas extranjeras con grandes intereses al pais (El Tiempo, 2001).

Para el afio 2007 en el mercado colombiano se contaban con formatos extranjeros tales como
PriceSmart, la cadena Sodimac a través de Home center, la Gigante Cencosud quien entro al pais

con 42 supermercados, radicandose en 24 ciudades del pais con alrededor de 42 almacenes, la
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forma de sobrevivir en un mercado feroz.
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En la actualidad el sector retail como muchos otros sectores del mercado se ha visto afectado

ocasionando que muchos almacenes solo tuvieran la opcion de cerrar y abandonar el pais, un
ejemplo de esta situacion, la expuso el diario EI Espectador en su pagina web (EI Espectador,
2014), mencionando el caso la empresa chilena la Polar que al no encontrar la suficiente
rentabilidad en el pais decide retirarse en 2018; algunas de las motivaciones para que las
empresas cierren fueron los problemas tales como la devaluacién del peso que alcanz6 un

promedio del 62% en el periodo del 2014 al 2016.

Para mayo del 2018 la encuesta realizada por Fedesarrollo en mayo de 2018 (Fedesarrollo,
2018), reporta un ambiente méas favorable con respecto a la reactivacion del consumidor en el
pais, evidencia que la confianza repunta entre los ciudadanos con respecto a los resultados del
afio 2015, en encuestas como la opinién de consumidor (EOC) y el indice de confianza del
consumidor (ICC), subi6 al 8.9% la confianza del consumidor; un incremento de 7.4 puntos
porcentuales con respecto al mes anterior y un incremento de 25.8 puntos porcentuales con

respecto al mismo mes del afio anterior.

El aumento de confianza a los consumidores obedece a mejoras econdmicas dentro del hogar,

a una proyeccion favorable durante los siguientes 12 meses, a expectativas positivas sobre la

situacion del pais, lo que evidencia que desde la perspectiva del consumidor el indice de ventas

puede aumentar en los siguientes meses del afio, permitiendo que los sectores econémicos

repunten con incrementos considerables.

Por otra parte, conforme a lo expuesto el 25 de noviembre de 2015 en El Espectador (EI

Espectador, 2015), Almacenes La 14 S.A. tiene sus inicios como una pequefia cacharreria
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fundada en el afio de 1963, por los hermanos Cardona, liderada principalmente por el sefior
Jaime Cardona, nacido en Aguadas-Cauca, el cual funda el primer negocio llamado “La Gran
Cacharreria“ ubicada en la calle 14 de la ciudad de Santiago de Cali, en la que ofrecia productos
para el hogar y algunos de consumo, veinte afios después de la funcién de el primer negocio,
para el afio de 1983 la familia Cardona decide abrir el segundo local, ubicado en la avenida sexta
de la ciudad de Cali, que en el momento se caracterizaba por ser un importante sector del

comercio en la ciudad.

Esta empresa se caracteriz6 desde sus inicios por ser una compafiia que ofrecia una atencién
calida y familiar permitiéndole asi forjar relaciones fuertes con sus clientes, convirtiéndose en el
lugar de preferencia para los calefios. la evolucion de la ciudad y las nacientes necesidades que
surgieron con la demanda de nuevos productos hicieron que la compafiia se transformara en pro
de satisfacer las nuevas demandas ofreciendo una variedad de productos todos en un mismo

lugar.

Para los afios de los 90, segun el diario EI Espectador (El Espectador, 2015), la compafiia ya
contaba con once almacenes en la ciudad de Cali y se expanden posteriormente a Buenaventura,
Tulua, Palmira y Jamundi, ampliando la gama de productos que ofrecia a sus clientes sumandole

linea de mercado, electrodomésticos, Utiles escolares mercado y viveres; Almacenes La 14 S.A.

Actualmente cuenta con 29 puntos de venta multiformato, 18 de estos estan en la ciudad de
Cali y los demas estan en Buenaventura, Jamundi, Palmira, Tulud, Yumbo, Bogota, Pereira,

Manizales, Armenia y Neiva (Almacenes La 14 S.A., 2018).
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6.1. Estructura Financiera del Sector Retail por los Periodos 2015 a 2017

En los siguientes parrafos se muestra la estructura financiera de las empresas que pertenecen
al sector retail, que aplican las normas técnicas contables para grupo 1%° y reportan informacion
financiera de los periodos 2015 a 2017 a la Superintendencias de Sociedades. En este apartado se
presenta una caracterizacion financiera de las principales partidas identificadas en el activo,

pasivo y patrimonio de la entidad y se realiza a través de una exposicion general.

6.1.1. Principales cuentas del activo. Los activos cumplen un papel importante en el
desempefio de las entidades, ya que, a partir de estos, las organizaciones pueden generar
ingresos, también permiten tener una idea de su liquidez y campo de accion, ademas de generar
valor a las organizaciones que constantemente son evaluadas por los inversionistas y diferentes
usuarios de la informacion en torno a este importante elemento de la estructura financiera. A
continuacion, se presenta una caracterizacion general de como esta compuesto el activo de las
empresas del sector retail. Las cuentas del activo que presentan estas empresas son las que se

detallan en la Tabla 3.

30'\Ver DUR 2420 de 2015 y las modificaciones realizadas por los decretos 2496 de 2015, 2131 de 2016 y 2170
de 2017.
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Tabla 3. Cuentas del activo presentes en el sector retail

Activo Corriente Activo no Corriente

Efectivo y equivalentes al efectivo Propiedades, planta y equipo

Cuentas por cobrar Propiedad de inversion

Gastos pagados por anticipado Plusvalia

Cuentas por cobrar partes relacionadas Activos intangibles distintos de la plusvalia
Inventarios Activos bioldgicos

Inversiones contabilizadas utilizando el método de la
participacion
Activos biol6gicos Inversiones en subsidiarias negocios conjuntos y asociadas

Activos por impuestos

Activos bioldgicos corrientes al costo menos

N - Cuentas por cobrar
depreciacion y deterioro

Otros activos financieros Gastos pagados por anticipado
Otros activos no financieros Cuentas por cobrar partes relacionadas
Pignoracion garantia y derechos por contratos Inventarios
Activos por impuestos diferidos
Activos por impuestos
Otros activos financieros

Otros activos no financieros

Fuente: Elaboracion propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

Teniendo en cuenta los importes de cada una de estas partidas y de acuerdo con la Gréfica 1,
se percibe un incremento en los activos del sector retail del 2015 al 2017; se evidencia que el
total de activos fue para 2015 de $9.415.731 millones, para 2016 de $10.734.094 millones
mostrando una variacion positiva al 2016 de $1.318.362 millones que representa un aumento del
14%; asimismo, de acuerdo al total del activo de 2017 que corresponde a $11.994.886 millones,
se puede evidenciar un aumento con relacion a 2016 de $1.260.792 millones que representa el

12%.
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Grafica 1. Comportamiento del total de activo del sector retail en los afios 2015 a 2017

Activos
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

En cuanto a la composicion del activo, el mayor rubro en los estados financieros del sector
retail, se evidencia en los activos no corrientes, especificamente en la partida de propiedades,
planta y equipo, la cual para el afio 2015 representaba un 44% del total de sus activos arrojando
un importe de $4.121.175 millones, para el afio 2016 con un valor de $4.931.142 millones y
finalmente para el afio 2017 este rubro alcanzo un total de $5.542.768 millones, tanto en 2016,

como en 2017 el porcentaje de participacion de esa partida sobre el total de activos fue del 46%.

El segundo rubro mas importante en el analisis de los activos durante los afios 2015 al 2017 se
evidencia en los inventarios corrientes, los cuales para el afio 2015 representan el 22% de los
activos con un valor de $2.082.668 millones y para el afio 2016 y 2017 representan el 20% del
total de activos, con valores de $2.194.843 y $2.341.551 millones, respectivamente; esto deja al
descubierto el hecho que para las empresas del sector retail que reportan informacion a la

Superintendencia de Sociedades, bajo el marco técnico normativo contable del Grupo 1, el activo
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mas representativo es la propiedad, planta y equipos y no los inventarios, a pesar que su

actividad namero uno es la comercializacion al detal de articulos de hogar, aseo y comida.

Para el caso de las cuentas por cobrar corrientes estas no representan mas del 8% del total de
los activos durante los tres afios, lo que deja en evidencia que las empresas del sector retail,
optan por manejar una cartera sana, manteniendo el rubro de cuentas por cobrar por debajo del
10% del total de los activos, tratando de no afectar la operacién de la empresa; por lo anterior, se
evidencia que esta cuenta no impacta de forma negativa las finanzas de las compafiias del sector
retail puesto que las transacciones que manejan estas empresas generalmente son con clientes
que compran en efectivo directamente en las tiendas o a través de transferencia electronica. En la

Tabla 4 se pueden evidenciar dicho comportamiento.
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Tabla 4. Cuentas del activo en el sector retail (cifras expresadas en millones de pesos) y participacion de cada

partida en el total del activo por los afios 2015 a 2017

Activo
2015 2016 2017

Efectivo y equivalentes al efectivo 369.857 4% 525.498 5% 743.178 6%
Cuentas por cobrar corrientes 726.639 8% 716.100 7% 853.108 7%
Gastos pagados por anticipado 0 0% 0 0% 0 0%
Cuentas por cobrar partes relacionadas 0 0% 0 0% 0 0%
Inventarios corrientes 2.082.668 22% 2.194.843 20%  2.341.551 20%
Activos por impuestos 74.154 1% 95.900 1% 117394 1%
Otros activos financieros corrientes 10.425 0% 47.242 0% 215 0%
Otros activos no financieros corrientes 42420 0% 52.898 0% 99.603 1%
Activos corrientes totales 3.306.163 3.632.480 4.155.048
Propiedades, planta y equipo 4121174 44% 4931141 46%  5.542.768 46%
Propiedad de inversion 535126 6% 664.595 6% 728.183 6%
Plusvalia 0 0% 0 0% 0 0%
Activos intangibles distintos de la plusvalia 44,958 0% 53.427 0% 56.797 0%
Activos bioldgicos no corrientes 0 0% 237 0% 0 0%
Inversiones contabilizadas utilizando el método de la

participacion 463.187 5% 348 0% 35.546 0%
Inversiones en subsdiarias, negocios conjuntos y asociadas 51.339 1% 527.062 5% 510.391 4%
Cuentas por cobrar no corrientes 258.957 3% 301.145 3% 221551 2%
Cuentas por cobrar partes relacionadas 0 0% 0 0% 60.213 1%
Inventarios no corrientes 0 0% 41 0% 0 0%
Activos por impuestos diferidos 63.961 1% 119.136 1% 143962 1%
Activos por impuestos corrientes , no corrientes 16.557 0% 9415 0% 15535 0%
Otros activos financieros no corrientes 552.661 6% 478.754 4% 484772 4%
Otros activos no financieros no corrientes 1.648 0% 16.312 0% 40.122 0%
Total de activos no corrientes 6.109.568 7.101.613 7.839.838

Total de activos 9.415.731 100% 10.734.094 100% 11.994.886 100%

Fuente: Elaboracién propia con base en los datos descargados del portal de informacién empresarial de la
Superintendencia de Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

6.1.2. Principales cuentas del pasivo. Los pasivos en las compafiias son los que permiten

conocer los compromisos previamente adquiridos, los cuales pueden ser de exigibilidad a corto

plazo o largo plazo; entre los pasivos que las compafiias tienen a corto plazo, se evidencian los

proveedores, rubro fundamental para la ejecucién normal de la actividad social de las empresas y
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que en ocasiones segun politica internas de plazo para pago de los mismos también le permiten a
las compafiias apalancarse financieramente con dicho dinero, es decir a mayor tiempo de pago,

mayor posibilidad de trabajar con ese recurso econémico.

Continuando con los pasivos a largo plazo estan aquellos pasivos que por ejemplo se contraen
con entidades financieras, que permiten la construccién de edificaciones, la obtencion de
magquinaria y equipo, la adquisicion de flota y equipo de transporte o la actualizacion se sistemas

de informacidn vitales para la consolidacion y expansion de las empresas. La discriminacion de

las partidas de esta naturaleza se expone en la Tabla 5.

Tabla 5. Cuentas del pasivo presentes en el sector retail

Pasivo

Pasivo corriente Pasivo no corriente

Total provisiones corrientes Total provisiones no corrientes
Cuentas por pagar corrientes Cuentas por pagar no corrientes
Pasivos por impuestos Corrientes Pasivo por impuesto diferido

Otros pasivos financieros corrientes Pasivos por impuestos no corrientes

Otros pasivos financieros no corrientes
Otros pasivos no financieros no corrientes
Fuente: Elaboracién propia con base en los datos descargados del portal de informacion empresarial de la
Superintendencia de Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

En el siguiente analisis se tomara como referencia la Grafica 2 en la cual se evidencia un
comportamiento del pasivo creciente en correspondencia a los tres afios evaluados de 2015 a
2017; los pasivos que reporta el sector retail para el afio 2015 $5.510.577 millones, para el afio
2016 tuvo una aumento del 13% ubicandose en $6.235.236 millones y para el afio 2017 se ubico
en $7.150.666 millones incrementando con respecto al afio inmediatamente anterior un

porcentaje del 15% y con respecto al afio 2015, un incremento del 30%, evidenciando un mayor
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apalancamiento, que contrastado con la Tabla 5, se observa que parte del crecimiento de los

activos fue el resultado del aumento en los pasivos.

Grafica 2. Comportamiento del total de pasivo del sector retail en los afios 2015 a 2017

Pasivos
Cifras en millones de pesos
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

En el andlisis de la composicion del pasivo para el sector retail de las empresas que reportan
informacion bajo el marco técnico normativo para grupo 1y reportan informacion a la
Supersociedades, la cuenta que posee un mayor rubro en este grupo, son las cuentas por pagar
corrientes ya que para el afio 2015 representa un 46% del total de pasivos, para el afio 2016
asciende a un 50% y para el afio 2017 se posiciona en un 53% del total de pasivos, lo que
representa que el sector tiene obligaciones que alcanzan la mitad de los pasivos en cada afio, que
son exigibles en un plazo no mayor a 365 dias, ocasionando esto que las compafiias tengan que

girar un rubro importante de efectivo para poder continuar con su operacion y con las actividades
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de compra para dar cumplimiento a su objeto social, el cual es la comercializacion al detal de

articulos de hogar, viveres y alimentos.

De acuerdo con lo expuesto en la Tabla 6, la segunda cuenta que tiene mayor impacto en el
grupo del pasivo es la cuenta de otros pasivos financieros que para el afio 2015 corresponde al
42% de los pasivos a dicho afio, para el 2016 presenta un decrecimiento del 42 al 38% de los
pasivos y para el Gltimo afio de estudio se sitda en un 35% del pasivo al afio 2017, reflejando que
en el periodo evaluado la cuenta disminuye inversamente proporcional a como el total de pasivos

aumenta.

Tabla 6. Cuentas del pasivo en el sector retail (cifras expresadas en millones de pesos) y participacion de cada partida en el
total del pasivo por los afios 2015 a 2017

Pasivo
Cuenta 2015 2016 2017

Total provisiones corrientes 63.511 1% 79.905 1%
Cuentas por pagar corrientes 2.556.776  46% 3.126.201 50% 3.811.681 53%
Pasivos por impuestos corrientes 93.305 2% 107.771 2% 103.902 1%
Otros pasivos financieros corrientes 743.945 14% 844.793 14% 106.807 15%
Otros pasivos no financieros corrientes 94712 2% 95.169 2% 104.212 1%
Total pasivo corriente 3.552.248 4.252.382 5.167.771

Total provisiones no corrientes 35.859 1% 39.055 1% 65.937 1%
Cuentas por pagar no corrientes 21496 0% 9.523 0% 9.676 0%
Pasivo por impuesto diferido 189.724 3% 280.861 5% 431.457 6%
Pasivos por impuestos no corrientes 0 0% 190 0% 0 0%
Otros pasivos financieros no corrientes 1.518.026 28% 1.478.121 24% 1.460.226 20%
Otros pasivos no financieros no corrientes 193.223 4% 175.104 3% 15599 0%
Total de pasivos no corrientes 1.958.329 1.982.854 1.982.895

Total pasivos 5.510.577 100%  6.235.236 100% 7.150.666 100%

Fuente: Elaboracién propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

6.1.3. Principales cuentas del patrimonio. El patrimonio de una compafiia es aquel rubro
que refleja los aportes que los socios o0 asociados han aportado, ganancias acumuladas. reservas o

beneficios que ha construido la compafiia en el transcurso normal de su actividad, que permite
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que las compafiias funcionen adecuadamente y es aquel que soporta el pasivo no corriente de las
empresas, en caso de que a traves del transcurso normal de la actividad la sociedad no pueda

responder por los mismos.

Se refleja claramente los rubros que componen el patrimonio en el estado de situacion
financiera y es tan importante el control del mismo que actualmente entre los cinco estados
financieros bajo NIIF que se deben reportar, se encuentra un informe basado solo en el analisis
del cambio, variaciones, causas y consecuencias de las mismas en la estructura financiera de las
empresas, llamado estado de cambios en el patrimonio, siendo asi un elemento de vital
importancia en las empresas. A continuacion, en la Tabla 7 se realiza una descripcion de las

partidas del patrimonio que presentan las entidades de la muestra.

Tabla 7. Cuentas del patrimonio presentes en el sector retail

Patrimonio

Capital emitido

Prima de emision
Acciones propias readquiridas

Reserva legal

Reserva ocasional

Reserva readquisicion de acciones
Reserva futuros dividendos
Reserva donaciones

Otras reservas

Total reservas

Otras participaciones en el patrimonio
Superavit por revaluacion

Ganancias acumuladas
Fuente: Elaboracién propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

El patrimonio para las empresas del sector retail presenta un comportamiento ascendente
durante los tres afios de estudio, para el 2015 el patrimonio presenta un total de $3.905.154

millones, en el afio 2016 reportd un crecimiento con respecto al afio anterior de 15%, situdndose
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en $4.498.858 millones, para el afio 2017 el patrimonio tuvo un crecimiento del 8% en
comparacion con el afio 2016 y un 24% con respecto al afio 2015, alcanzando el rubro de
$4.844.280 millones, reflejando un comportamiento ascendente durante los tres afios, esto puede

evidenciarse en la Gréfica 3.

Grafica 3. Comportamiento del total de patrimonio del sector retail en los afios 2015 a 2017

Patrimonio
Cifras en millones de pesos
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Fuente: Elaboracién propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

En el estudio del patrimonio de las empresas pertenecientes al grupo 1 de aplicacion NIIF, del
sector retail bajo reportes de informacion a la Superintendencia de Sociedades la principal cuenta
del patrimonio se refleja en la cuenta otras participaciones en el patrimonio, rubro que para el
afio 2015 representa un 36% del total del patrimonio para dicho afio obteniendo $1.411.755
millones, para el afio 2016 disminuyo al 24% del patrimonio del mismo afio alcanzando un total

de $1.067.873 millones, ya para el afio 2017 presenta un incremento en saldo con respecto al afio
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anterior, pero en comparacion con el total del patrimonio a la fecha se evidencia que continua su
decrecimiento con un saldo de $1.073.062 millones, representando el 22% de los pasivos a dicho

afo.

La segunda cuenta méas importante es la prima en colocacion de acciones que para el afio 2015
se sitta en un saldo de $576.404 millones representando el 15% del patrimonio, para el siguiente
afio presenta un incremento de casi el cincuenta por ciento del reflejado en el afio 2015,
estableciéndose en un valor de $1.060.098 millones, obteniendo el 24% de los pasivos, para el
ultimo afo en estudio la cuenta presenta un saldo de $1.555.234 millones, representando el 32%
del patrimonio para dicho afio, representando esto para las empresas que la accion se dispuso en
venta por un mayor valor que el nominal, evidenciando asi la fortaleza financiera del grupo de

compaiiias.

La Tabla 8 permite conocer los totales de las cuentas de patrimonio de las empresas y

observar las cuentas que mayor impacto tienen en el misma.

Tabla 8. Cuentas del patrimonio en el sector retail (cifras expresadas en millones de pesos) y participacién de cada
partida en el total del patrimonio por los afios 2015 a 2017

Cuenta 2015 2016 2017
Capital emitido 422.884 11% 442,563 10% 444,563 9%
Prima de emision 576.404 15% 1.060.098 24% 1.555.234 32%
Total reservas 1.298.099 33% 1.453.852 32% 1.615.303 33%
Otras participaciones en el patrimonio 1.411.755 36% 1.067.873 24% 1.073.062 22%
Superavit por revaluacion 0 0% 7.809 0% 0 0%
Ganancias acumuladas 196.013 5% 466.663 10% 15.612 3%
Patrimonio total 3.905.154 100% 4.498.858 100% 4.844.280 100%

Fuente: Elaboracién propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.
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6.2. Estructura Estado de Resultado Integral del Sector Retail por los Periodos 2015 a 2017

El estado de resultados en una compafiia es aquel que permite realizar una medida en cuanto
al rendimiento de la misma durante un periodo de tiempo, permite reflejar como fue el
comportamiento de los ingresos y qué tan eficiente es la operacion de la empresa analizando los
costos y gastos que se generan en la operacion normal de sus actividades, es decir, qué
porcentaje de los ingresos por operacién pertenecen a los costos de su misma ejecucién, como
evidenciar si se realiza la mejor gestion bajo un menor rubro de costos o por el contrario si los

costos no abarcan un mayor porcentaje de ganancias.

El estado de resultados también ofrece a las entidades la capacidad de evaluar el rubro que se
tiene comprometido en gastos por parte de los ingresos operacionales, analizar si se esta
incurriendo en mayores gastos, de manera que esto esté restandole eficiencia al desarrollo del
objeto social de la compaiiia o, por el contrario, permite reflejar que los gastos son los necesarios

para el 6ptimo funcionamiento de la empresa.

Otro aspecto, es que muestra una cara integral acerca de la situacion de las empresas,
relacionando no solo ingresos, costos y gastos, sino que también incluye rubros tales como
costos e ingresos financieros, es decir aquellos que no hacen parte de la ejecucion y desarrollo de
la actividad social, refleja la participacion en asociadas y gastos o ingresos por impuestos, entre

otros, ofreciendo una mirada global sobre la operacién de las compafiias.

A continuacion, en la Tabla 9 se evidenciaran las cuentas que componen el estado de
resultado de las empresas del sector retail que reportan informacidn financiera a la
Superintendencia de Sociedades durante los afios 2015 al 2017, adicionalmente, incluye las
respectivas variaciones entre estas, permitiendo un analisis de cada rubro del periodo evaluado y

qué porcentaje de los ingresos de actividades ordinarias se representa en cada partida.
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Tabla 9. Cuentas de resultados en el sector retail (cifras expresadas en millones de pesos) y participacion de cada
partida en el total de ingresos por los afios 2015 a 2017

2015 2016 2017
Ingreso de actividades ordinarias 13.448.984 100%  15.664.772  100% 16.887.755  100%
Costo de ventas 10.850.469 81% 12.738.691 81% 13.799.572  82%
Ganancia bruta 2.598.515 19% 2.926.081 19% 3.088.183  18%
Otros ingresos 279.534 2% 347.891 2% 437.525 3%
Gastos de ventas 1.660.445 12% 2.258.887 14% 2.538.381  15%
Gastos de administracion 729.563 5% 516.733 3% 572.392 3%
Otros gastos 86.097 1% 82.173 1% 88.992 1%
Otras ganancias(pérdidas) -8.859 0% 12.775 0% 16.505 0%
Ganancia (pérdida) por actividades de
operacion 393.086 3% 428.953 3% 342.448 2%
Ingresos financieros 56.576 0% 35.644 0% 27.552 0%
Ganancias (pérdidas) que surgen de la baja
en cuentas de activos financieros medidos
al costo amortizado 148 0% -24 0% -9 0%
Costos financieros 219.432 2% 303.505 2% 359.360 2%
Participacion en las ganancias pérdidas de
subsidiarias método de participacion 161 0% 25.497 0% 0 0%

Deterioro de valor de ganancias y

reversion de pérdidas por deterioro de valor 1.426 0% 2.666 0% 5.680 0%
Ganancias (pérdidas)surgen diferencias

entre importes libros anterior y valor

razonable activos financieros reclasifica

medios valor razonable 0 0% -2.218 0% -404 0%
Participacion ganancias (pérdida)

asociadas y negocios conjuntos método de

participacion 0 0% 0 0% 42.041 0%
Ganancia (pérdida) antes de impuesto 229.113 2% 181.683 1% 46.589 0%
Ingreso (gasto) por impuestos -159.363 0% -159.734 1% -106.977 0%
Ganancia (pérdida) 69.750 1% 21.949 0% -60.388 0%

Fuente: Elaboracién propia de acuerdo con la informacién alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

6.2.1. Principales cuentas del ingreso. Los ingresos representados en el estado de resultado
integral de acuerdo con los requerimientos de los nuevos marcos técnicos normativos, se
clasifican en ingresos de actividades ordinarias y en ganancias; los ingresos que son resultados
de las actividades desarrolladas por la entidad en el giro normal de su operacion se conocen

como ingresos de actividades ordinarias, que para el caso de las empresas pertenecientes al
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sector retail, que reportan informacion financiera bajo los marcos de informacion financiera de
Grupo 1y que reportan a la Supersociedades, vendria a ser la venta de productos, abarrotes,
marroquineria, electrodomésticos e incluso ingresos por arrendamiento de areas, lo que se
conocen como concesionarios o islas dentro de los almacenes de cadena. Por otra parte, las
ganancias se refieren a todo lo que no clasifique como ingresos por actividades ordinarias, son
ingresos que no se encuentran dentro de los presupuestos de la administracion y no hacen parte
de las mediciones de desempefio que se realizan a la entidad. Asi pues, debido a su naturaleza se
espera que la cuenta mas representativa en esta muestra con relacion a los ingresos sean los

ingresos de actividades ordinarias.

Entre las cuentas de ingresos que se evidencian en el estado de resultado de estas empresas
estan: los ingresos de actividades ordinarias, ingresos financieros y otros ingresos; la cuenta mas
representativa en el total de estas son los ingresos de actividades ordinarias que de acuerdo a la
informacion expuesta en la Grafica 4 para los afios 2015 y 2016 representa un 98% del total de
ingresos con rubros de $13.448.984 y $15.664.772 millones, respectivamente; para el afio 2017
dicha cuenta tiene una participacion del 97% del total de ingresos evidenciando ingresos por
$16.887.755 millones, de esto se infiere que la estructura de ventas y prestacion de servicios de

estas entidades en relacion con su operacion anual, no representa mayores variaciones.

Ahora bien, respecto de los cambios que se evidencia en el periodo evaluado en el analisis
horizontal realizado, se presenta una variacion del 16% del afio 2015 al 2016 y una variacién del
8% del afio 2016 al 2017, podria decirse que en el afio 2016 a 2017 se observa la mitad del
crecimiento en ventas y prestacion de servicios, con relacién al crecimiento que hubo de 2015 a

2016.
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Grafica 4. Comportamiento de los ingresos de actividades ordinarias del sector retail en los afios 2015 a 2017
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo con la informacién alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

6.2.2. Principales cuentas del costo. De la informacion que se evidencia en la tabla 9 las
empresas del sector retail que reportan informacion financiera a la Supersociedades bajo el
marco normativo de Grupo 1, presentan costos de ventas y costos financieros. Respecto a los
costos de ventas, son los costos asociados a la compra de inventarios, trasformacion y otras
sumas en los que incurre la entidad para darle la condicion y ubicacién requerida a los productos,
para luego generar su posterior venta, estos son medidos bajo los lineamientos de la NIC 2. Por
su parte, los costos financieros, conocidos como costos por préstamos segun las indicaciones de
la NIC 23, son todas las erogaciones en las que incurre una entidad para obtener su financiacion
como intereses, diferencias en cambio de los intereses y otros costos asociados al

endeudamiento.

De las partidas mencionadas la mas significativa es el costo de ventas, de esta partida y su
relacion con los ingresos de actividades ordinarias se obtiene el ingreso bruto de la entidad. Para

el afio 2015 los costos de venta fueron de $10.850.469 millones y para el 2016 de $12.738.691,
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representando el 81% de los ingresos por actividades ordinarias para ambos afos, los cuales
dejaron una ganancia bruta de $2.598.515 y $2.926.081 millones para la entidad,
respectivamente. Por otra parte, en el 2017 los costos de venta representaron el 82% de los
ingresos por actividades ordinarias, evidenciando un rubro de $13.799.572 millones y dejando

una ganancia bruta de $3.088.183 en dicho afio, estas cifras se pueden evidenciar en la tabla 9.

A pesar de que la composicion del costo de venta en cada afio no evidencia mayores
variaciones y sigue teniendo el mismo peso porcentual en el estado de resultados; con relacion a
los cambios que tuvo el costo de ventas, asi pues, se puede percibir, tal como lo expone la
Grafica 5 que la variacion de esta partida es muy parecida a las variaciones que se evidenciaron
en el ingreso de actividades ordinarias ya que se presenta una variacion del 16% del afio 2015 al
2016 y una variacion del 8% del afio 2016 al 2017, podria decirse que en el afio 2016 a 2017 se
observa la mitad del crecimiento del costo de ventas, con relacion al crecimiento que hubo de
2015 a 2016, las cifras de estas variaciones corresponden a lo expuesto en la Grafica 5 que

vendrian a ser $1.888.222 millones de 2015 a 2016 y $1.060.881 de 2016 a 2017.

Gréfica 5. Comportamiento del costo de venta en el sector retail en los afios 2015 a 2017

Costos de Venta
Cifras en millones de pesos

1>:000.000 13.799.572
10.000.000 10.850.469 12.738.691
5.000.000
2015 2016 2017
Total costos de venta Aho

Fuente: Elaboracion propia de acuerdo con la informacién alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.
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6.2.3. Principales cuentas del gasto. Los gastos son las erogaciones en las que incurre una
entidad y que se generan en las areas distintas de la produccion, es decir, se forman en aquellas
donde se da apoyo a la realizacién del objeto social, entre estas se encuentra la de ventas,
administracion, contabilidad, sistemas, entre otras; también tiene que ver con los cambios
realizados con activos y pasivos que afectan directamente el resultado como los gastos por
deterioro, por pérdida generados por mediciones a valor razonable, entre otros. Con relacion a las
cifras de las entidades del sector retail que reportan informacion a la Supersociedades bajo las
normas técnicas de Grupo 1, se presenta en la tabla 9, las siguientes partidas como gastos: de

ventas, de administracion, por deterioro y por impuestos.

Ahora bien, tal y como lo expone la tabla 9 el rubro mas representativo son los gastos de
administracion y ventas que muestran en los afios 2015, 2016 y 2017 una participacion del 18%
del total de los ingresos de actividades ordinarias con rubros de $2.390.008, $2.775.62 y
$3.110.773 millones, respectivamente. En cuanto a las variaciones de dichas cuentas en el
periodo evaluado, en la Grafica 6 se presentan los crecimientos del 16% del afio 2015 a 2016 que
corresponde a $385.612 millones y del 12% del afio 2016 a 2018 para un valor de $335.153

millones.
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Grafica 6. Comportamiento de los gastos de administracion y venta en el sector retail en los afios 2015 a 2017

Gastos de Administracion y Ventas
Cifras en millones de pesos

3.500.000

3.000.000 =@ 3.110.773

2.500.000 2.775.620

2.390.008
2.000.000

1.500.000
1.000.000

500.000

2015 2016 2017

==@==Total gastos de administracion y ventas Aho

Fuente: Elaboracion propia de acuerdo con la informacién alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

Cabe anotar, que como se menciond en anteriores parrafos el costo de ventas representa un
81% aproximadamente del total de ingresos de actividades ordinarias lo cual quiere decir que
entre el costo de ventas y los gastos de ventas y de administracion se esta disponiendo de un 99%
de los ingresos de actividades ordinarias y quedaria de este rubro apenas un 1%, mas los otros

ingresos menos significativos, para soportar el resto de gastos que asumen estas entidades.
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7. Comparacion de las Cifras de Almacenes La 14 S.A. Frente a Otras Empresas del Sector

Retail en Colombia

A continuacion, se tomara como referencia la estructura financiera y los resultados de
Almacenes La 14 S.A. para los afios 2015 a 2017 y con base en ello se confrontaran estos con los
de la muestra de las empresas analizadas, realizando un analisis de la informacién de las
empresas que en el ranking hayan superado a Almacenes La 14 S.A. comparandola con las cifras

analizadas en el capitulo anterior.
7.1. Comparacion de Cifras con Base en los Activos

Los rubros que se evidencian en el activo para los afios 2015 a 2017 de las empresas del
sector retail que emiten informacion financiera bajo el marco normativo de grupo 1y que
reportan a la Superintendencia de Sociedades arrojan un total de $9.415.731 millones para 2015,
2016 de $10.734.094 millones y 2017 de $11.994.886 millones. De acuerdo a la participacion de
cada empresa de la muestra en estos totales se ubica para el 2015 Supertiendas y Droguerias
Olimpica S.A. como el lider en el sector con un total de $2.803.589 millones de activos totales,
seguido de Colombiana de Comercio S.A con $2.801.066 millones y Almacenes La 14 S.A
posicionandose en el tercer lugar con $1.757.005, cabe anotar que estas empresas presentan unos
rubros que sobrepasan el doble del promedio del sector retail que para dicho afio presenta un

total de activos de $855.976 solamente.

Para el 2016 Supertiendas y Droguerias Olimpica S.A continda liderando y muestra un total
de activos de $3.392.769 millones, Colombiana de Comercio S.A. en segundo lugar un total de
$2.900.543 millones y en el tercer lugar Almacenes La 14 S.A con $1.923.010 millones, cifras
que incrementaron para todas las empresas y en general para el sector con relacion al afio 2015,

tal y como lo refleja la Tabla 10, sin embargo, estas tres empresas que lideran el sector siguen
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presentando rubros mucho mayores que el promedio de este que fue para 2016 de $975.827

millones.

Ahora bien, el activo para el 2017 también presenta un incremento, situacion que se refleja en
el promedio del sector que paso de $975.827 en 2016 a $1.090.444 en 2017 y también en los
rubros de las tres empresas que siguen liderando en el sector como Supertiendas y Droguerias
Olimpica S.A. en primer lugar con $3.809.264 millones, Colombiana de Comercio S.A. en
segundo lugar con $2.942.670 millones y en tercer lugar Almacenes La 14 S.A. con $1.945.256

millones.

Tabla 10. Ranking de empresas del sector retail de acuerdo al volumen de sus activos en los afios 2015 a 2017
(cifras expresadas en millones de pesos).

Activos

Ranking Empresa 2015 2016 2017
1 Supertiendas y Droguerias Olimpica S.A. 2.803.589 3.392.769 3.809.264
2 Colombiana de Comercio S.A. 2.801.066 2.900.543 2.942.670
3 Almacenes La 14 S.A. 1.757.005 1.923.010 1.945.256
4 Jerénimo Martins Colombia S.A.S 359.427 610.558 1.273.103
5 Falabella de Colombia S.A. 850.790 971.067 1.095.383
6 Pricesmart Colombia S.A.S 506.570 557.958 553.978
7 Mecanelectro S.A. 164.792 189.081 190.377
8 Supertiendas Cafaveral S.A. 102.932 102.973 98.583
9 Comercializadora Capypso S.A.S 37.983 45.794 46.300
10 Supermercado La Gran Colombia S.A. 23.008 30.332 27.978
11 Calypso barranquilla Ltda. 8.569 10.008 11.994

Total 9.415.731 10.734.094 11.994.886

Promedio 855.976 975.827 1.090.444

Fuente: Elaboracién propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

Cabe anotar que, aunque Almacenes La 14 S.A. no ocupa el primer puesto en el ranking de
activos frente al promedio del sector retail muestra que en el afio 2015 supera en mas de un
205% el resultado del sector, situacion similar en los afios 2016 y 2017 en los que supera a este

con un 197% y 178% respectivamente. No obstante, se observa una disminucion de la
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participacion de Almacenes La 14 S.A. con relacion al sector, lo que permite inferir que en

cuanto a los activos esta empresa no ha fortalecido su contribucion.

A continuacion, se expone la Tabla 11 en la que se identifica la participacion de cada partida
en el total de activos de las empresas que ocupan los primeros tres puestos en el ranking para el
afio 2015, en esta tabla se evidencia que las propiedades planta y equipo son la partida mas
representativa en el sector en el que ocupa un 44% del total de sus activos, participacion que
concuerda con Supertiendas y Droguerias Olimpica S.A y Almacenes La 14 S.A. que para dicho
afo reflejan una participacion del 49% y 45% respectivamente. Por su parte Colombiana de
Comercio a pesar de ocupar el segundo puesto en el ranking de total de activos, en esta cuenta

presenta un porcentaje menor reflejando solo un 29%.

En cuanto a la segunda partida mas representativa se evidencia que tanto en el sector como en
Supertiendas y Droguerias Olimpica S.A y Colombiana de Comercio son los inventarios
ocupando respectivamente un 22%, 19% y 28% en 2015; situacion que no se refleja en las cifras
de Almacenes La 14 S.A. para la cual la participacion del inventario en el total de activos fue tan

solo del 10%.



Tabla 11. Composicion del activo de Supertiendas y Droguerias Olimpica S.A., Colombiana de Comercio S.A.y
Almacenes La 14 S.A. en el afio 2015 (cifras expresadas en millones de pesos).

Supertiendasy Colombiana de Almacenes La 14

. Promedio del
2015 oﬁ:ﬁgigg ; Comercio S.A. S.A. Sector

Efectivo y equivalentes al efectivo 136.866 5% 94.308 3% 47920 3% 33.623 4%
Cuentas por cobrar corrientes 106.921 4%  451.361 16% 78.145 4% 66.058 8%
Inventarios corrientes 524,399 19% 782.012 28% 182.311 10% 189.333 22%
Activos por impuestos 0% 2506 0% 20.608 1% 6.741 1%
Otros activos financieros corrientes 0% 9.738 0% 0 0% 948 0%
Otros activos no financieros corrientes 0% 37.195 1% 274 0%  3.856 0%
Activos corrientes totales 768.186 1.377.120 329.258 300.560
Propiedades, planta y equipo 1.368.652 49%  799.407 29%  793.193 45% 374.652 44%
Propiedad de inversion 29.801 1% 99.842 4%  404.929 23% 48.648 6%
Activos intangibles distintos de la
plusvalia 9.925 0% 7.310 0% 22530 1% 4.087 0%
Activos biol6gicos no corrientes 0% 0% 0% 0 0%
Inversiones contabilizadas utilizando el
método de la participacion 463.012 17% 0% 0 0% 42108 5%
Inversiones en subsdiarias, negocios
conjuntos y asociadas 49.696 2% 1.643 0% 0 0% 4.667 1%
Cuentas por cobrar no corrientes 64.356 2% 291 0% 194310 11% 23.542 3%
Cuentas por cobrar partes relacionadas 0% 0% 0% 0 0%
Inventarios no corrientes 0% 0% 0% 0 0%
Activos por impuestos diferidos 17.109 1% 11.701 0% 11192 1% 5815 1%
Activos por impuestos no corrientes 0% 0% 0% 1505 0%
Otros activos financieros no corrientes 32.851 1% 503.694 18% 1593 0% 50.242 6%
Otros activos no financieros no
corrientes 0% 58 0% 0 0% 150 0%
Total de activos no corrientes 2.035.403 1.423.946 1.427.746 81% 555.415
Total de activos 2.803.589 2.801.066 1.757.005 100% 855.976
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Fuente: Elaboracién propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

En la Tabla 12 se muestra la participacion de cada partida en el total de activos de las

empresas que ocupan los primeros tres puestos en el ranking para el afio 2016, en esta tabla se

evidencia que las propiedades, planta y equipo siguen siendo la partida mas representativa; esta

cuenta en el sector abarca un 46% del total de los activos, mientras que en Supertiendas y

Droguerias Olimpica S.A refleja una participacion del 54% un 5% mas que en 2015 y para



Almacenes La 14 S.A. evidencia un 40%, 5% menos en relacién con el 2015. Por su parte

Colombiana de Comercio a pesar de ocupar el segundo puesto en el ranking de total de activos,

en esta cuenta presenta un porcentaje menor reflejando solo un 28%, disminuyendo en un 1%

con relacién al afio anterior.

Tabla 12. Composicion del activo de Supertiendas y Droguerias Olimpica S.A., Colombiana de Comercio S.A.y
Almacenes La 14 S.A. en el afio 2016 (cifras expresadas en millones de pesos)

69

2016 SugggLeer;?:ss y Colomb?ana de Almacenes La Promedio del
Olimpica S.A. Comercio S.A. 14 S.A. Sector

Efectivo y equivalentes al efectivo 195604 6% 121582 4% 82.445 4% 47.773 5%
Cuentas por cobrar corrientes 90.232 3% 489.722 1% 62.098 3% 65.100 7%
Inventarios corrientes 593.285 17% 819.613 28% 172.606 9%  199.531 20%
Activos por impuestos 0% 191 0% 0% 8.718 1%
Otros activos financieros corrientes 0% 47.221 2% 0% 4295 0%
Otros activos no financieros corrientes 0% 38.257 1% 102 0% 4809 0%
Activos corrientes totales 879.121 1.516.586 317.251 330.225

Propiedades, planta y equipo 1.843.459 54% 820.683 28%  778.481 40%  448.286 46%
Propiedad de inversion 29.801 1% 99.381 3%  525.303 27% 60.418 6%
Activos intangibles distintos de la plusvalia 14.876 0% 8.494 0% 21.109 1% 4857 0%
Activos bioldgicos no corrientes 0% 0% 0% 22 0%
Inversiones contabilizadas utilizando el

método de la participacién 0% 0% 348 0% 32 0%
Inversiones en subsdiarias, negocios

conjuntos y asociadas 521.129 15% 1.673 0% 983 0% 47915 5%
Cuentas por cobrar no corrientes 69.560 2% 322 0%  231.263 12% 27.3717 3%
Cuentas por cobrar partes relacionadas 0% 0% 0% 0 0%
Inventarios no corrientes 0% 0% 0% 4 0%
Activos por impuestos diferidos 0% 10,575 0% 48.272 3% 10.831 1%
Activos por impuestos no corrientes 0% 0% 0% 856 0%
Otros activos financieros no corrientes 34824 1% 442,771 15% 0% 43523 4%
Otros activos no financieros no corrientes 0% 58 0% 0% 1.483 0%
Total de activos no corrientes 2.513.648 1,383,957 1.605.759 645.601

Total de activos 3.392.769 2,900,543 1.923.010 975.827

Fuente: Elaboracion propia de acuerdo con la informacién alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.
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En cuanto a la segunda partida mas representativa se evidencia que tanto en el sector como en
Supertiendas y Droguerias Olimpica S.A y Colombiana de Comercio S.A. son los inventarios
con un 20%, 17% y 28% respectivamente en 2016; situacion que no se refleja en las cifras de
Almacenes La 14 S.A. con un 9%, en tanto que para esta entidad la segunda partida méas

representativa son las propiedades de inversidn que abarca el 27%.

Con relacién a las cifras del afio 2017 en la Tabla 13 se evidencia la participacion de cada
partida en el total de activos de las empresas que ocupan los primeros tres puestos en el ranking,
en esta se muestra que las propiedades, planta y equipo son la partida mas representativa en el
sector en el que ocupa un 46% del total de los activos; siendo la participacion de esta partida en
Almacenes La 14 S.A. del 40%, manteniendo la misma participacion que en 2016; por su parte
en Supertiendas y Droguerias Olimpica S.A dicha partida abarca un 51% de los activos y para
Colombiana de Comercio S.A. a pesar de ocupar el segundo puesto en el ranking de total de
activos, en esta cuenta presenta un porcentaje menor reflejando solo un 29%, el mismo del

periodo anterior.

En cuanto a la segunda partida més representativa se evidencia que tanto en el sector como en
Supertiendas y Droguerias Olimpica S.A y Colombiana de Comercio S.A. son los inventarios
ocupando respectivamente un 20%, 18% y 28% en 2017; situacion que no se refleja en las cifras
de Almacenes La 14 S.A. para la cual la participacion del inventario en el total de activos fue tan
solo del 7%, 2% menos que en 2016; para esta entidad la segunda cuenta mas representativa
siguen siendo las propiedades de inversion, representando un 30% del total de los activos y
superior en un 3% con respecto al afio anterior, tal como lo evidencia la Grafica 8 que se

presentara en posteriores parrafos.
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Tabla 13. Composicion del activo de Supertiendas y Droguerias Olimpica S.A., Colombiana de Comercio S.A.y
Almacenes La 14 S.A. en el afio 2017 (cifras expresadas en millones de pesos)

Supertiendasy . nianade  AlmacenesLa  Promedio del

2017 Oﬁrfgi‘igr?;_ Comercio SA.  14SA Sector
Efectivo y equivalentes al efectivo 265.303 7% 167560 6% 50.642 3% 67.562 6%
Cuentas por cobrar corrientes 189.163 5%  510.593 17% 54.017 3% 77.555 7%
Inventarios corrientes 697.075 18% 814.354 28%  129.057 7% 212.868 20%
Activos por impuestos 0% 1.792 0% 0% 10.672 1%
Otros activos financieros corrientes 0% 215 0% 0% 20 0%
Otros activos no financieros corrientes 61.544 2% 16.657 1% 42 0% 9.055 1%
Activos corrientes totales 1.213.084 1.511.170 233.758 377.732
Propiedades, planta y equipo 1.954.627 51% 841487 29% 768.919 40% 503.888 46%
Propiedad de inversion 29.863 1% 98.847 3% 589.328 30% 66.198 6%
Activos intangibles distintos de la plusvalia 14.072 0% 13.085 0% 20.082 1% 5.163 0%
Activos bioldgicos no corrientes 0% 0% 0% 0 0%
Inversiones contabilizadas utilizando el
método de la participacion 0% 1.956 0% 33.590 2% 3.231 0%
Inversiones en subsdiarias, negocios
conjuntos y asociadas 506.345 13% 0% 2 0% 46.398 4%
Cuentas por cobrar no corrientes 0% 0% 221551 11% 20.141 2%
Cuentas por cobrar partes relacionadas 60.045 2% 167 0% 0% 5474 1%
Inventarios no corrientes 0% 0% 0% 0 0%
Activos por impuestos diferidos 0% 0% 78.009 4% 13.087 1%
Activos por impuestos no corrientes 0% 0% 0% 1412 0%
Otros activos financieros no corrientes 31.228 1% 444835 15% 0% 44.070 4%
Otros activos no financieros no corrientes 0% 31.123 1% 0% 3.647 0%
Total de activos no corrientes 2.596.179 1.431.500 1.711.481 712.711
Total de activos 3.809.264 2.942.670 1.945.239 1.090.443

Fuente: Elaboracién propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

En la Gréfica 7, ademas de mencionar que del analisis de estas cifras se puede observar que la
cuenta mas significativa en la composicion del activo de cada una de las empresas del estudio es
la propiedad, planta y equipo, vale la pena destacar que Almacenes La 14 S.A presenta una
participacion del 45% del total de los activos para esta partida en 2015 y un 40% para los afios
2016 y 2017, porcentajes de participacion inferiores a los del sector que presenta un 44% en

2015y un 46% en 2016 y 2017.



72

Grafica 7. Comportamiento de las propiedades, planta y equipo en las 3 empresas con mayor ndmero de
activos del sector retail en los afios 2015 a 2017

Propiedades, Planta y Equipo
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la Superintendencia
de Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

Llama la atencion que la segunda cuenta mas representativa en Almacenes La 14 S.A.
después de las propiedades, planta y equipo son las propiedades de inversion, mostrando una
participacion en el total del activo de esta entidad del 23% en 2015, 27% en 2016 y 30% en
2018, mientras que dicha cuenta no tiene mayor representatividad en el sector, pues evidencia un
6% de participacion y tampoco en Supertiendas y Droguerias Olimpica S.A. o en Colombiana de
Comercio S.A. para las cuales esta partida arroja un 1% y 3%, respectivamente en los afios 2015

a 2017 como lo muestra a continuacion, la Gréafica 8.
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Grafica 8. Comportamiento de las propiedades de inversion en las 3 empresas con mayor ndmero de
activos del sector retail en los afios 2015 a 2017
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo con la informacién alojada en la base de datos de la Superintendencia
de Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

De acuerdo a la informacion que se evidencia en las notas de Almacenes La 14 S.A. se
justifica que la partida de propiedades de inversion abarca un buen porcentaje de su activo, dado
que la entidad posee un terreno ubicado en la avenida cafiasgordas con calle chipaya en Jamundi
Valle, al igual que el 17.27% de una torre empresarial ubicada en la ciudad de Bogotéa en el
centro comercial Calima. Situacion contraria a la de las demas empresas, en las que la cuenta
mas representativa después de propiedad, planta y equipo son los inventarios, tal y como lo
muestra la Gréafica 9. Esto permite concluir que Almacenes La 14 S.A. ha enfocado sus esfuerzos
en adquirir y gestionar activos no corrientes, dejando a un lado el volumen de inventario que

maneja.
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Grafica 9. Comportamiento de los inventarios en las 3 empresas con mayor nimero de activos del sector
retail en los afios 2015 a 2017
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo con la informacién alojada en la base de datos de la Superintendencia
de Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

7.2. Comparacion de Cifras con Base en los Pasivos

A continuacidn, en la clasificacion que se realizo para las empresas del sector Retail en cuanto
a los resultados de los pasivos durante los afios 2015 al 2017 se encuentra que la empresa con
mayor nivel de pasivos es Supertiendas Olimpica para los tres afios, para el afio 2015 esta
representa el 30% del total de los pasivos para las empresas de la muestra, la segunda empresa
que posee los pasivos mas altos para el mismo afio es Colombiana de Comercio S.A, la cual con
respecto a los totales de pasivo del sector posee un 26% y por Ultimo la tercera empresa con
niveles de pasivos mas altos es la empresa objeto principal de este estudio, Almacenes la 14 S.A
con un 18% del total de las empresas estudiadas, donde solo para el afio 2015 las tres empresas

mencionadas anteriormente suman 74% de los pasivos del sector.

Para el afio 2016 el escalafon de empresas con mayores rubros en pasivos sigue siendo la

misma que para el afio 2015 con variaciones leves tales como para Supertiendas Olimpica paso
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de tener una participacion del 30% al 33% del total de pasivos, Colombiana de Comercio
disminuyo los valores de los pasivos pasando de un 26% a un 22% Yy por Gltimo Almacenes La

14 S.A. se mantuvo en un 74% de los pasivos.

Para el ultimo afio en anélisis es decir para el 2017, Supertiendas Olimpica sigue aumentando
el valor de los pasivos, tanto individual como con respecto al total de la muestra, sin presentar
mayor participacion; para la compafiia Colombiana de Comercio se evidencia una disminucién
con respecto al afio 2017 de un 22% a un 18% en cuanto a su porcentaje de participacion de
pasivos del sector y también refleja una disminucion en su valor individual, para Almacenes La
14 S.A. se presenta un aumento de los mismos con respecto al afio 2016 en cuanto a sus valores
individuales, pero una disminucion en cuanto a su aporte global del pasivo de un 19% a uno
17%, dando como resultado que para el afio 2017 las tres empresas con mayores valores en los
pasivos obtuvieran un 69% del total de pasivos de las empresas analizadas, pero menor que los
tres afios anteriormente mencionados. A continuacion, se presenta la Tabla 14 de ranking de los
pasivos donde se puede evidenciar los resultados de cada empresa durante el periodo evaluado y

los valores de las tres empresas con mayor nivel de pasivos de la muestra.

Con respecto al promedio del sector con base en los pasivos de Almacenes La 14 S.A. para
los afios de 2015 a 2016 lo supera en un 200% aproximadamente, evidenciando que las
obligaciones de la compafiia son altas, esto también se debe a que esta compafiia es una de las
tres que en los rubros se evidencia un mayor valor; para el afio 2017 los pasivos de la empresa
con respecto al promedio reflejo una disminucién ya que el sector tuvo un crecimiento en los
mismos pero Almacenes La 14 S.A tuvo una variacion del 1% con el afio inmediatamente

anterior.
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referencia el pasivo de Almacenes la 14 S.A, el capital de trabajo con el que cuentan para los tres

afios en la ejecucion de su actividad econdémica el activo no supera el 60% promedio de los

pasivos, es decir que la empresa responde hasta por de 60% de los pasivos con el 100% de los

activos en el transcurso de los tres afos.

Tabla 14. Ranking de empresas del sector retail de acuerdo al volumen de sus pasivos en los afios 2015 a 2017

(cifras expresadas en millones de pesos)

Ranking Empresa 2015 2016 2017

1 Supertiendas y Droguerias Olimpica S.A. 1.658.496 2.061.453 2.416.482
2 Colombiana de Comercio S.A. 1.429.506 1.380.055 1.294.742
3 Almacenes La 14 S.A. 1.016.075 1.180.575 1.194.727
4 Jer6nimo Martins Colombia S.A.S 446.526 557.769 1.089.549
5 Falabella de Colombia S.A. 627.579 677.261 802.827
6 Pricesmart Colombia S.A.S 128.614 176.599 160.673
7 Mecanelectro S.A. 105.017 87.729 84.086
8 Supertiendas Cafaveral S.A. 60.823 67.459 66.259
9 Supermercado La Gran Colombia S.A. 17.501 23.941 20.793
10 Comercializadora Capypso S.A.S 17.488 19.076 16.884
11 Calypso barranquilla Ltda. 2.953 3.319 3.646
Total 5.510.577 6.235.236 7.150.666
Promedio 500.962 566.840 650.061

Fuente: Elaboracién propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la Superintendencia de

Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

En las tablas 15, 16 y 17, se evidenciaran las participaciones de las tres empresas con mayores

niveles de pasivos de la muestra analizada y se hara énfasis en las dos cuentas con mayor

participacion en el nivel de pasivos de las empresas durante los afios 2015 al 2017 y su

comportamiento respecto del promedio del sector.

Tabla 15. Composicion del pasivo de Supertiendas y Droguerias Olimpica S.A., Colombiana de Comercio S.A. y

Almacenes La 14 S.A. en el afio 2015 (cifras expresadas en millones de pesos)
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Supertiendasy o hianade  Almacenes La  Promedio del

2015 Droguerias . ercio S.A. 14 S.A, Sector

Olimpica S.A.

Total provisiones corrientes 11.636 1% 18505 1% 8.316 1% 5774 1%

Cuentas por pagar corrientes 960.245 58% 667.078 47% 304.247 30% 232434 46%

Pasivos por impuestos corrientes, corrientes 20.565 1% 42.102 3% 10.038 1% 8482 2%

Otros pasivos financieros corrientes 142.858 9% 263.201 18%  32.172 3% 67.631 14%

Otros pasivos no financieros corrientes 21.205 1% 26.773 2% 10.271 1% 8.610 2%
1.156.50

Total pasivo corriente 9 1.017.659 365.044 322.932

Total provisiones no corrientes 28.539 2% 3373 0% 3.618 0% 3.260 1%

Cuentas por pagar no corrientes 0% 1279 0% 3.905 0% 1954 0%

Pasivo por impuesto diferido 109.253 7% 0%  63.467 6%  17.248 3%

Pasivos por impuestos corrientes, no

corrientes 0% 0% 0 0% 0 0%

Otros pasivos financieros no corrientes 364.194 22% 232.386 16% 566.704 56% 138.002 28%

Otros pasivos no financieros no corrientes 0% 174809 12% 13.338 1% 17566 4%

Total de pasivos no corrientes 501.987 411.847 651.031 178.030
1.658.49 100 1.016.07 100

Total pasivos 6 100% 1.429.506 % 5 100% 500.962 %

Fuente: Elaboracién propia de acuerdo con la informacién alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

Para los afios 2015 a 2017 los rubros mas representativos dentro del grupo de cuentas del
pasivo se evidencian en las cuentas por pagar y en los otros pasivos no financieros, donde para el
afio 2015 el promedio de las 11 empresas analizadas se sitGa en un 46%, por debajo de este valor
se encuentra a Almacenes La 14 S.A. con un 30% lo que refleja que esta compafiia tienen sus
obligaciones a corto plazo con proveedores con una fluctuacion rapida, evitando que se
apalanque con este dinero, contrario sucede con Supertiendas Olimpica, la cual se sitda por
encima del sector con un 58%, y Colombiana de Comercio que tienen un porcentaje en cuentas
por pagar corrientes del 47% muy cercano al promedio del sector, lo que le permite a la

compaiiia trabajar este dinero en un lapso mayor de tiempo.

En cuanto a los otros pasivos financieros no corrientes las empresas tienen un

comportamiento diverso ya que Almacenes La 14 S.A se sitGa en un porcentaje del 56% donde el
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sector evidencia un porcentaje del 28%, siendo este el doble, dejando al descubierto que esta
compafiia mantiene obligaciones financieras en un monto superior a lo que establece el mercado.
Para Colombiana de Comercio sucede lo contrario ya que cuenta con un porcentaje del 16%, por
debajo del promedio del sector en un 12%, por Gltimo, se observa a Stpertiendas olimpica con

un 22%, estando por debajo del promedio del sector.

Tabla 16. Composicion del pasivo de Supertiendas y Droguerias Olimpica S.A., Colombiana de Comercio S.A. 'y
Almacenes La 14 S.A. en el afio 2016 (cifras expresadas en millones de pesos)

2016 Slg’f;;'ggﬂ;i y Colombiana de AlmacenesLa  Promedio del
Olimpica S.A. Comercio S.A. 14 S.A Sector

Total provisiones corrientes 15.085 1% 23.170 2% 8.569 1% 7132 1%
Cuentas por pagar corrientes 1.182.735 57% 811.856 59%  361.091 31% 284.200 50%
Pasivos por impuestos corrientes 11.095 1% 72799 5% 8.382 1% 9.797 2%
Otros pasivos financieros corrientes 280.836 14% 226.469 16% 82.672 7%  76.799 14%
Otros pasivos no financieros corrientes 29.299 1% 44494 3% 9.892 1% 8.652 2%
Total pasivo corriente 1.519.050 1.178.788 470.606 386.580

Total provisiones no corrientes 29.489 1% 4336 0% 3.822 0% 3550 1%
Cuentas por pagar no corrientes 0% 1.689 0% 7.834 1% 866 0%
Pasivo por impuestos diferidos 138.705 7% 0% 114.181 10% 25533 5%
Pasivos por impuestos no corrientes 0% 0% 0% 17 0%
Otros pasivos financieros no corrientes 374209 18% 46.605 3% 573.924 49% 134.375 24%
Otros pasivos no financieros no

corrientes 0% 148.637 11% 10.208 1% 15919 3%
Total de pasivos no corrientes 542.403 201.267 709.969 180.259

Total pasivos 2.061.453 100% 1.380.055 100% 1.180.575 100% 566.840 100%

Fuente: Elaboracién propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

Para el afio 2016 las empresas evidencian las mismas cuentas con mayor impacto en el grupo
del pasivo, presentando Supertiendas y Droguerias Olimpica S.A y Colombiana de Comercio
S.A. se observa gue cuentan con un porcentaje de 57% y 59% respectivamente en las cuentas por

pagar corriente, por encima del 50% promedio sector; en tanto que para Almacenes La 14 S.A.
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se muestra lo contrario, ya que la compafiia se sitia en un 31% muy por debajo de lo establecido

en el promedio del sector.

Para la segunda cuenta Otros pasivos financieros no corrientes, Supertiendas y Droguerias
olimpicas y colombiana de comercio se sitiian por debajo del promedio del sector con un
promedio de 18% y 3% respectivamente, para Almacenes la 14 S.A por el contrario esta cuenta

presenta una participacion del 49%, muy por encima del 24% promedio del sector.

Tabla 17. Composicion del pasivo de Supertiendas y Droguerias Olimpica S.A., Colombiana de Comercio S.Ay
Almacenes La 14 S.A. en el afio 2017 (cifras expresadas en millones de pesos)

SupertlenQas Y Colombianade  AlmacenesLa  Promedio del
2017 Droguerias

Olimpica S.A. Comercio S.A. 14 S.A. Sector
Total provisiones corrientes 19.431 1% 23.485 2% 10.019 1% 7.264 1%
Cuentas por pagar corrientes 1374914 57% 906.515 70% 372536 31% 346516 53%
Pasivos por impuestos corrientes,
corrientes 38.882 2% 36.361 3% 7583 1% 9446 1%
Otros pasivos financieros corrientes 223.239 9%  116.794 9% 86.347 7% 97.097 15%
Otros pasivos no financieros corrientes 34.232 1% 30.465 2% 10428 1% 9474 1%
Total pasivo corriente 1.690.698 1.113.619 486.913 469.797
Total provisiones no corrientes 55.760 2% 5.057 0% 3.859 0% 5994 1%
Cuentas por pagar no corrientes 0% 1.614 0% 7.562 1% 880 0%
Pasivo por impuesto diferido 126.242 5% 159.213 12%  119.034 10% 39.223 6%
Pasivos por impuestos corrientes, no
corrientes 0% 0% 0% 0 0%
Otros pasivos financieros no corrientes 543.781  23% 15.239 1% 571.355 48% 132.748 20%
Otros pasivos no financieros no corrientes 0% 0% 6.004 1% 1418 0%
Total de pasivos no corrientes 725.784 181.122 707.814 180.263
Total pasivos 2.416.482 100% 1.294.742 100% 1.194.727 100% 650.061 100%

Fuente: Elaboracién propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

Para el afio 2017, el comportamiento de las cuentas es similar a los dos afios anteriores, para
las cuentas por pagar corrientes Supertiendas y Droguerias Olimpica S.A y Colombiana de
Comercio S.A. presentan un porcentaje de 57 y 70 respectivamente, ambas compafiias superan el

promedio del sector donde este se sitla en un 53, para Almacenes la 14 S.A por el contrario y
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como se evidencian en los tres afios esta por debajo del promedio del sector, presentando un 31%

de participacion.

Para la cuenta otros pasivos financieros no corrientes se refleja que Supertiendas y Droguerias
Olimpica S.A se ubica en un 23% muy cercano al promedio que establece el sector, Colombiana
de comercio presenta solo un porcentaje del 1% de participacion de esta cuenta, mostrando una
disminucién de la misma durante los tres afios evaluados, contrario sucede con Almacenes La 14
S.A. que presenta para este afio un total de 48%; en tanto que el sector se ubica en un 23% lo que
deja en evidencia que durante los tres afios analizados, la compafiia super6 el promedio de las

empresas de la muestra por mas del doble en cada afio.

En la Gréafica 10 se evidenciara en las tres empresas la participacion de cuentas por pagar

corrientes durante los afios de 2015 a 2017 y cdmo se comportan respecto al promedio del sector.

Para el analisis de las cuentas por pagar corrientes la compafiia que presenta un aumento
paulatino afio tras afio es Colombiana de Comercio S.A. la cual para el afio 2015 inicia superior
al promedio del sector y continua su alza afio tras afio, lo que refleja que el estado de dicha
cuenta es mayor al sector partiendo de un 47% en el afio 2015 pasando por 59% para el 2016
llegando a un 70% para el 2017, para el caso de Super Tiendas y Droguerias Olimpica S.A el
comportamiento de la misma también es superior a la media del sector donde para el afio 2015 es
del 58% un 12% por encima del promedio del sector, para el afio 2016 y 2017 esta empresa
mantiene un 57%, un 7% y un 4% mayor respectivamente, por Ultimo Almacenes La 14 S.A. en
sus cuentas por pagar corrientes comparada con el sector, su comportamiento es favorable debido
a que como lo muestra la tabla permanece en los tres afios analizados por debajo de lo que el

sector marca como limite, donde para el 2015 inicia con el 30% un 4% menor al sector, el afio
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2016 y 2017 la compafiia asciende a un 31% un 20% y 22% respectivamente por debajo del

sector.

Grafica 10. Comportamiento de las cuentas por pagar en las 3 empresas con mayor nimero de pasivos del
sector retail en los afios 2015 a 2017

Cuentas por Pagar Corrientes
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e SUPERTIENDAS Y DROGUERIAS OLIMPICA S.A.
e COLOMBIANA DE COMERCIO S.A.
ALMACENES LA 14 S.A.
PROMEDIO DEL SECTOR

Fuente: Elaboracion propia de acuerdo con la informacién alojada en la base de datos de la Superintendencia
de Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

A continuacion, se presenta en la Grafica 11 el comportamiento porcentual de la cuenta otros

pasivos financieros comparada con el promedio de muestra de la misma.
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Grafica 11. Comportamiento de la cuenta otros pasivos no financieros en las 3 empresas con mayor
namero de pasivos del sector retail en los afios 2015 a 2017
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Fuente: Elaboracién propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la
Superintendencia de Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

Como se evidencia en la Grafica 11, la compafiia que mantiene su porcentaje en la cuenta
superior a la media del sector para los tres afios es Almacenes la 14 S.A, para el afio 2015
presenta un 56%, por encima del promedio del sector en un 34%, para los siguientes dos afios
evidencia una disminucién con respecto al afio 2015 con tendencia a acercarse a la media del
sector ya que se sitla en un 49% y 48% para los afios 2016 y 2017 respectivamente, el
comportamiento de esta cuenta para la compafiia es negativa, presenta un déficit ya que compara

con la media y con las otras dos empresas su porcentaje es superior.

Para las empresas como Super Tiendas y Droguerias Olimpica S.A y Colombiana de
Comercio S.A el comportamiento de la cuenta es menor al promedio del sector, donde para
Colombiana de Comercio S.A pasa de un 16% en el afio 2015 hasta un 1% para el 2017,
comportamiento positivo comparado con la media del sector y Almacenes Olimpica tiende en los

tres afios al promedio del sector, comportamiento estable para la cuenta en mencién.
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7.3. Comparacion de Cifras con Base en el Patrimonio

El patrimonio para los afios 2015 a 2017 de las empresas del sector retail que son objeto de
analisis, arroja un total de $3.905.154 millones para 2015, $4.498.858 millones para 2016 y
$4.844.280 para 2017, lo cual muestra un incremento progresivo para este elemento de los
estados financieros. Desde este acépite se hace un analisis de la participacion de cada empresa de
la muestra en estos totales y se realiza una comparacion de las cifras de Almacenes La 14 S.A.
frente a la posicidn que tiene en el sector; de acuerdo con esto y con base en la Tabla 18, la
participacion de cada empresa de la muestra en el total del patrimonio para el afio 2015 permite
evidenciar que Colombiana de Comercio S.A. se posiciona como el lider del sector con un total
$1.371.560 millones, seguido de Supertiendas y Droguerias Olimpica S.A. con $1.145.093 y
Almacenes La 14 S.A. en un tercer lugar con $740.930, cifra que, aunque es significativamente
menor que las de las empresas que ocupan los dos primeros lugares del ranking de volumen de

patrimonio, supera en mas de un 50% las cifras de las deméas empresas de la muestra.

Para el 2016 Colombiana de Comercio S.A. continda liderando el sector con un total
$1.520.487 millones, seguido de Supertiendas y Droguerias Olimpica S.A. con $1.331.316
millones y Almacenes La 14 S.A. en un tercer lugar con $742.435 millones, cifras que
incrementaron en mayor proporcion para las dos primeras, en comparacion con el crecimiento
que tuvo Almacenes La 14 S.A. y en general, para el sector con relacion al afio 2015 se percibe
un incremento en el patrimonio. Ahora bien, el patrimonio en 2017 present6 un incremento en el
sector en menor proporcion que el crecimiento que se evidencié el afio anterior, a pesar de ello,
Almacenes La 14 S.A. evidencia un incremento mayor en dicho afio, con relacion al que presentd
en 2016 y sigue posicionandose en el tercer lugar con un total de patrimonio en 2017 de

$750.529 millones, mientras que Colombiana de Comercio S.A. continGa liderando el sector con
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un total$ 1.647.929 millones, seguido de Supertiendas y Droguerias Olimpica S.A. con
$1.392.782 millones, quienes en concordancia con la dindmica del sector, aunque aumentaron su

nivel de patrimonio este no fue significativamente mayor que el que se percibié en 2016.

Tabla 18. Ranking de empresas del sector retail de acuerdo al volumen de su patrimonio en los afios 2015 a 2017

Patrimonio
Ranking Empresa 2015 2016 2017

1 Colombia de Comercio S.A. 1.371.560 1.520.487 1.647.929
2 Supertiendas y Droguerias Olimpica S.A. 1.145.093 1.331.316 1.392.782
3 Almacenes La 14 S.A. 740.930 742435  750.529
4 Pricesmart Colombia S.A.S 377.956 381.359  393.306
5 Falabella de Colombia S.A. 223211 293.806  292.556
6 Jerénimo Martins Colombia S.A.S -87.099 52.789  183.555
7 Mecanelectro S.A. 59.776 101.352  106.291
8 Supertiendas Cafiaveral S.A. 42.109 35.514 32.325
9 Comercializacdora Calypso S.A.S 20.496 26.718 29.416
10 Calypso Barranquilla Ltda. 5.616 6.689 8.348
11 Supermercado La Gran Colombia S.A. 5.507 6.392 7.245
Total 3.905.154  4.498.858 4.844.280
Promedio 355.014 408.987  440.389

Fuente: Elaboracién propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

Cabe anotar que, aunque Almacenes La 14 S.A. no ocupa la posicion nimero 1 en el ranking
de patrimonio frente al promedio del sector retail, muestra que en el afio 2015 supera en mas de
109% el resultado del sector, situacion similar en los afios 2016 y 2017 en los que supera a este
con un 82% y 70% respectivamente. No obstante, se observa una disminucion de la brecha que
tenia Almacenes La 14 S.A. para con el promedio del sector durante el transcurso de los tres
afios, ya que este ha reflejado un crecimiento en el 2016 mucho mayor al que presenta
Almacenes La 14 S.A. lo que permite inferir que en cuanto al patrimonio esta empresa no ha

fortalecido su participacion en el sector.
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Por otra parte, de acuerdo con los datos que expone la Tabla 19 en la que se identifica la
participacion de cada partida en el patrimonio de las empresas que ocupan los tres primeros
puestos en el ranking para el 2015, se observa que la cuenta otras participaciones en el
patrimonio es la mas representativa en el sector, la cual ocupa un 36% del total de patrimonio,
porcentaje muy inferior a la que muestran Supertiendas y Droguerias Olimpica que ocupa el
segundo lugar en el ranking con un 77% y Almacenes La 14 S.A. en el tercer lugar que presenta
un 68% para dicha cuenta, esta diferencia se debe a que la mayoria de empresas del sector no
presentan saldo, lo cual hace que su participacion en el promedio del sector disminuya; tal es el
caso de la empresa lider del sector Colombiana de Comercio S.A. en la que no esta presente
dicha partida y para la cual su partida mas importante es el total de reservas que representa un

56% del total de su patrimonio.

Tabla 19. Composicién del Patrimonio de Colombiana de Comercio S.A., Supertiendas y Droguerias Olimpica S.A.
y Almacenes La 14 S.A. en el afio 2015 (Cifras Expresadas en Millones de Pesos)

2015 Colomb!ana de Drcnsglfjil?r?gsrgl?rsnﬁica Almacenes La 14 Promedio del
Comercio S.A. SA S.A Sector

Capital emitido 248 0% 1.962 0% 41.000 6% 38.444 11%
Prima de emision 8.988 1% 9.133 1% 0 0% 52400 15%
Total reservas 770.013 56% 336.468 29% 157.026 21% 118.009 33%
Otras participaciones en el patrimonio 0% 878.290 77% 502.677 68% 128.341 36%
Superavit por revaluacién 0% 0% 0 0% 0 0%
Ganancias acumuladas 592.312 43% -80.760 -1% 40.226 5% 17819 5%
Patrimonio total 1.371.560 1.145.093 740.930 355.014

Fuente: Elaboracion propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

En cuanto a la segunda partida mas representativa se evidencia que tanto en el sector como en
Supertiendas y Droguerias Olimpica S.A. y Almacenes La 14 S.A. es el total de reservas la cual

ocupa respectivamente un 33%, 29% y 21%; mientras que para Colombiana de Comercio S.A. la
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segunda cuenta mas importante vienen a ser sus ganancias acumuladas con una participacion del

43%.

Ahora bien, en la Tabla 20 se muestra la participacion de cada partida en el patrimonio de las
empresas que ocupan los primeros tres puestos en el ranking para el afio 2016, en esta tabla se
evidencia que “otras participaciones en el patrimonio” ya no es la partida mas representativa del
sector, dicho puesto lo ocupa el total de reservas que para el sector presenta una participacion del
32% para Colombiana de Comercio S.A. muestra un 58%, en Supertiendas y Droguerias
Olimpica S.A 26% y en Almacenes La 14 S.A 21%. Cabe anotar que, para Supertiendas y
Droguerias Olimpica S.A. la mas significativa sigue siendo la cuenta otras participaciones en el
patrimonio, con un 78% de participacion y para Almacenes La 14 S.A. su cuenta mas
representativa son las ganancias acumuladas con un 74%. Por otra parte, llama la atencion que
otras participaciones en el patrimonio, que era la partida mas representativa para Almacenes La

14 S.A en el 2015, para el 2016 no presente ningun rubro.

Tabla 20. Composicién del patrimonio de Colombiana de Comercio S.A., Supertiendas y Droguerias Olimpica S.A.
y Almacenes La 14 S.A. en el afio 2016 (cifras expresadas en millones de pesos)

Supertiendas y

2016 Colombiana de Droguerias Olimpica Almacenes La 14 Promedio del
Comercio S.A. 9 SA P S.A. Sector

Capital emitido 248 0% 1.962 0% 41.000 6% 40.233 10%
Prima de emision 8.988 1% 9.133 1% 0 0% 96.373 24%
Total reservas 888.428 58% 346.348 26%  153.416 21% 132.168 32%
Otras participaciones en el

patrimonio 0% 1.043.194 78% 0 0% 97.079 24%
Superavit por revaluacién 0% 0% 0 0% 710 0%
Ganancias acumuladas 622.824 41% -69.321 -5% 548.019 74% 42.424 10%
Patrimonio total 1.520.487 1.331.316 742.435 408.987

Fuente: Elaboracién propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.
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En cuanto a la segunda partida mas representativa, se observa que para el sector es la cuenta
otras participaciones en el patrimonio, con un 24%, para Colombiana de Comercio S.A. son las
ganancias acumuladas con un 41%, y finalmente, para Supertiendas y Droguerias Olimpica S.A.

y Almacenes La 14 S.A es el total de reservas evidenciando un 26% y 21%, respectivamente.

Por otra parte, en la Tabla 21 se muestra la participacion de cada partida en el patrimonio de
las empresas que ocupan los primeros tres puestos en el ranking para el afio 2017, en esta tabla se
evidencia que la partida mas representativa del sector ya no son las reservas sino las ganancias
acumuladas con un 41%, en cuanto a las empresas del ranking para Colombiana de Comercio
S.A. la partida mas representativa sigue siendo la cuenta otras participaciones en el patrimonio,
aungue muestra una participacion del 75%, cifra inferior a la de 2016; en Supertiendas y
Droguerias Olimpica S.A sigue siendo el total de reservas, que aumentd pasando a un 62% y en

Almacenes La 14 S.A. contintan siendo las ganancias acumuladas con un 74%.

Tabla 21. Composicién del patrimonio de Colombiana de Comercio S.A., Supertiendas y Droguerias Olimpica S.A.
y Almacenes La 14 S.A. en el afio 2017 (cifras expresadas en millones de pesos)

2017 Colombiana de Slg’g“j:gzz y Almacenes La 14 Promedio del

Comercio S.A. rog S.A. Sector
Olimpica S.A.

Capital emitido 248 0% 1962 0% 41.000 5% 186 2%

Prima de emision 8,988 1% 9133 1% 0% 3.241 34%

Total reservas 1.024.060 62% 370.638 27% 152597 20% 95 1%

Otras participaciones en el

patrimonio 0% 1.047.242 75% 0% 2180 23%

Superavit por revaluacién 0% 0% 0% 0 0%

Ganancias acumuladas 614.634 37% -36.192 -3% 556.932 74% 3.962 41%

Patrimonio total 1.647.929 1.392.782 750.529 9.663

Fuente: Elaboracién propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.
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En cuanto a la segunda partida mas representativa, se observa que para el sector ya no es la
cuenta otras participaciones en el patrimonio, sino que es la prima de emisién con un 34%,
mientras que para Colombiana de Comercio S.A. continlia siendo la segunda cuenta mas
importante las ganancias acumuladas con un 37%, y finalmente, para Supertiendas y Droguerias

Olimpica S.A. y Almacenes La 14 S. las reservas con un 27% y 20%, respectivamente.

Dadas las variaciones que se perciben en la composicion del patrimonio, a continuacion, se
menciona el comportamiento de algunas de sus cuentas comparando los resultados. Para el caso
de la cuenta otras participaciones en el patrimonio, la cual presenta una participacién importante
en el patrimonio se evidencia de acuerdo a la grafica 12 que el peso de esta cuenta para el sector
esta representado en gran parte por los rubros que presenta Supertiendas y Droguerias Olimpica
S.A., sin embargo, no se evidencia la misma importancia en las otras empresas de la muestra.
Ademas, Almacenes La 14 S.A para el 2015 presentaba como partida mas significativa esta,

situacion que cambia en 2016 y 2017 en la cual ya aparece ningun rubro.

Gréfica 12. Comportamiento de la cuenta Otras participaciones en el patrimonio en las 3 empresas con mayor
patrimonio del sector retail en los afios 2015 a 2017

Otras Participaciones en el Patrimonio
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COLOMBIANA DE COMERCIO S.A. SUPERTIENDAS Y DROGUERIAS OLIMPICA S.A.
ALMACENES LA 14 S.A. PROMEDIO DEL SECTOR

Fuente: Elaboracion propia de acuerdo con la informacién alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.
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Con relacién a la cuenta de reservas se percibe que a pesar de que Colombiana de Comercio
S.A. presenta un crecimiento de 2015 a 2017, esta cuenta para el sector ha disminuido debido al
comportamiento de la misma en las demas empresas de la muestra. Por su parte Almacenes La
14 S.A no presenta mayores cambios en esta cuenta en cuanto a su participacion en el patrimonio
ya que para 2015 y 2016 fue del 21% y para 2017 del 20%, tal y como lo evidencia la Gréfica

13.

Grafica 13. Comportamiento de la partida de reservas en las 3 empresas con mayor patrimonio del sector
retail en los afios 2015 a 2017
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la
Superintendencia de Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

Por altimo, del analisis de la cuenta de ganancias acumuladas, la cual tiene un
comportamiento regular respecto al sector, Colombiana de Comercio S.A. y Supertiendas y
Droguerias Olimpica S.A., se percibe en Almacenes La 14 S.A. una variacion significativa del
2015 al 2016 pasando de presentar en 2015 un 5% de participacion a un 74% para el 2016 y

2017. Esto se evidencia en la Gréafica 14.
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Gréfica 14. Comportamiento de la partida ganancias acumuladas en las 3 empresas con mayor patrimonio
del sector retail en los afios 2015 a 2017
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Fuente: Elaboracién propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la
Superintendencia de Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

7.4. Comparacion de Cifras con Base en los Ingresos

Para el analisis de los ingresos del sector retail en el ranking se evidencia una variacion en
cuanto a los tres primeros puestos que se expusieron anteriormente principalmente en el puesto
namero tres; en el primer lugar permanece Supertiendas y Droguerias Olimpica S.A, que para el
afio 2015 representa el 35% del total de los ingresos para la muestra, la siguiente empresa con
mayor nivel de ingresos se encuentra Colombiana de Comercio S.A. con un 30%, las dos
compafiias mencionadas anteriormente representan el 65% del total de ingresos para el afio 2015
evidenciando que solo en dos empresas de once, los ingresos alcanzan mas del 50%, el tercer
lugar se encuentra Falabella de Colombia S.A. con un total de 11% y Almacenes la 14 S.A. se

situa en el cuarto puesto con un porcentaje que la anterior empresa.

Para el afio 2016 como es de esperarse los niveles de ingresos aumentaron con respecto al afio

anterior, en el puesto nimero uno Supertiendas y Droguerias Olimpica S.A. refleja que obtuvo
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un 34% del total de ingresos, disminuyo un 1% con respecto al afio anterior, pero aumento en su
rubro total, evidenciando esto que los ingresos de la muestra aumentaron méas que su valor
individual total. En el siguiente puesto permanece Colombiana de Comercio S.A. con un total del
30%, valor igual al que reflejo el afio inmediatamente anterior; para el tercer puesto se evidencia
Almacenes La 14 S.A con un 11% sin variaciones en porcentaje con respecto al afio anterior,
pero situandose en el tercer lugar y en el cuarto puesto Falabella de Colombia S.A. con un 10%.

Toda esta informacion se presenta en la Tabla 22.

Tabla 22. Ranking de empresas del sector retail de acuerdo al volumen de los ingresos en los afios 2015 a 2017
(cifras expresadas en millones de pesos)

Ranking Empresa 2015 2016 2017

1 Supertiendas y Droguerias Olimpica S.A.  4.699.416 35% 5.319.554  34% 5.709.718 34%

2 Colombiana de Comercio S.A. 4.020.046 30% 4.718.747 30% 4.865.884 29%
3 Falabella de Colombia S.A. 1444122 11% 1.578.324 10% 1.629.166 10%
4 Almacenes La 14 S.A. 1.438.120 11% 1.646.033 11% 1.499.306 9%
5 Jerénimo Martins Colombia S.A.S 390.770 3% 830.289 5% 1.438.883 9%
6 Pricesmart Colombia S.A.S 848.968 6% 901.950 6% 1.053.070 6%
7 Supertiendas Cafaveral S.A. 249.372 2% 283.941 2% 311.374 2%
8 Mecanelectro S.A. 157.751 1% 167.849 1% 157.369 1%
9 Supermercado La Gran Colombia S.A. 94.774 1% 107.904 1% 115.163 1%
10 Comercializadora Calypso S.A.S 89.295 1% 92.410 1% 90.907 1%
11 Calypso Barranquilla LTDA 16.351 0% 17.770 0% 16.916 0%
Total 13.448.984 15.664.772 16.887.755
Promedio 1.222.635 1.424.070 1.535.250

Fuente: Elaboracion propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional

Por otra parte, el altimo afio a analizar, el 2017, evidencia que los dos primeros puestos del
ranking permanecen iguales a los dos afios anteriores, donde Supertiendas y Droguerias

Olimpica S.A. obtuvo un 34% y Colombiana de Comercio S.A un 29%, para el tercer puesto
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nuevamente se evidencia a Falabella de Colombia S.A. con un 10%, trasladando a almacenes la
14 S.A. al cuarto lugar con un 9% de los ingresos de la muestra, se evidencia en los tres afios que
la diferencia en ingresos de las empresas nimero uno y numero dos con las de tercer y cuarto
lugar son mas del doble de sus valores, lo que refleja que para la muestra analizada la
acumulacion de ingresos lo poseen dos empresas y las restantes 9 empresas no superan el 35% de

ingresos.

A continuacion, en la Gréfica 15 se analizara el comportamiento de los ingresos de las
empresas de la muestra con base en el total de ingresos del sector y se evidenciard como se

comporta Almacenes la 14 S.A. con respecto a la misma.

Grafica 15. Comportamiento de la cuenta ingresos para el ranking de empresas con mayor ndmero de
ingresos del sector retail en los afios 2015 a 2017
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo con la informacién alojada en la base de datos de la Superintendencia
de Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.
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Almacenes La 14 S.A presenta un comportamiento en la cuenta de ingresos, similar al
reportado por Falabella de Colombia S.A., en comparacién con las otras dos empresas con
mayores ingresos; Almacenes La 14 S.A. cuenta con tan solo la mitad de lo que reportan
empresas como Supertiendas Olimpica S.A. y Colombiana de Comercio S.A., para los afios 2015
al 2017, a pesar de que la compafiia en mencion es una de las cuatro empresas con mayores
ingresos de la muestra seleccionada, no alcanza si no la mitad de la generacion de ingresos que
reportan las dos primeras empresas, lo que deja entrevisto que aln tiene mucho por mejorar y

mucho camino por recorrer.

7.5. Comparacion de las Cifras con Base en los Ingresos, Costos, Gastos, Resultado y

Margenes de Utilidad.

A continuacion, se presenta la relacion del ranking de empresas del sector retail de acuerdo al
volumen de su costo de venta, gastos de venta y administracion y resultado neto del ejercicio. La
Tabla 23 presenta el detalle de los costos por cada una de las empresas objeto de analisis, la tabla
24 presenta los gastos de venta y administracion y la tabla 25 el resultado neto del ejercicio de

cada una de las entidades.
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Tabla 23. Ranking de empresas del sector retail conforme a su costo de venta en los afios 2015 a 2017 (cifras
expresadas en millones de pesos)

Ranking Empresa 2015 2016 2017
1 Supertiendas y Droguerias Olimpica S.A. 3.876.051 36% 4.409.354 35% 4.809.886 35%
2 Colombiana de Comercio S.A. 3.280.623 30% 3.904.219 31% 4.054.482 29%
3 Almacenes La 14 S.A. 1.072.996 10% 1.187.112 9% 1.089.496 8%
4 Falabella de Colombia S.A. 1.046.781 10% 1.193.552 9% 1.141.101 8%
5 Jerénimo Martins Colombia S.A.S 356.025 3% 732.995 6% 1.263.222 9%
6 Pricesmart Colombia S.A.S 745878 7% 790.912 6% 902.937 7%
7 Supertiendas Cafaveral S.A. 211.611 2% 239.229 2% 262.952 2%
8 Mecanelectro S.A. 104.780 1% 111.061 1% 102.179 1%
9 Supermercado La Gran Colombia S.A. 80.308 1% 92.044 1% 96.654 1%
10 Comercializadora Calypso S.A.S 65.196 1% 67.175 1% 66.205 0%
11 Calypso Barranquilla Ltda 10.219 0% 11.040 0% 10.458 0%

Total 10.850.469 12.738.691 13.799.572

Promedio 986.406 1.158.063 1.254.507

Fuente: Elaboracién propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

Tabla 24. Ranking de empresas del sector retail conforme a gastos de ventas y administracion durante los afios
2015 a 2017 (cifras expresadas en millones de pesos)

Ranking Empresa 2015 2016 2017
1 Colombiana de Comercio S.A. 651.245 27% 723295 26%  785.632 25%
2 Supertiendas y Droguerias Olimpica S.A. 638.849 27% 726.618 26%  716.086 23%
3 Falabella de Colombia S.A. 387.865 16% 441522 16%  486.317 16%
4 Almacenes La 14 S.A. 312.389 13% 344.766 12%  348.121 11%
5 Jer6nimo Martins Colombia S.A.S 167.275 7% 273.836 10% 476.978 15%
6 Pricesmart Colombia S.A.S 124594 5% 137.144 5% 157.601 5%
7 Mecanelectro S.A. 40414 2% 46.058 2% 55.336 2%
8 Supertiendas Cafaveral S.A. 31117 1% 40539 1% 42072 1%
9 Comercializadora Calypso S.A.S 19.112 1% 22,791 1% 22221 1%
10 Supermercado La Gran Colombia S.A. 13338 1% 14936 1% 15875 1%
11 Calypso Barranquilla Ltda 3810 0% 4115 0% 4534 0%

Total 2.390.008 2.775.620 3.110.773

Promedio 217.273 252.329 282.798

Fuente: Elaboracion propia de acuerdo con la informacién alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.



Tabla 25. Ranking de empresas del sector retail conforme al resultado durante los afios 2015 a 2017 (cifras
expresadas en millones de pesos)

Resultado

Ranking

© 00O N O O A W N P

=
= o

Empresa
Colombiana de Comercio S.A.

Supertiendas y Droguerias Olimpica S.A.

Almacenes La 14 S.A.

Falabella de Colombia S.A.
Mecanelectro S.A.
Comercializadora Calypso S.A.S
Supertiendas Cafaveral S.A
Calypso Barranquilla Ltda
Supermercado La Gran Colombia S.A.
Pricesmart Colombia S.A.S
Jerénimo Martins Colombia S.A.S
Total

Promedio

2015
131.270
78.396
25.213
7.061
3.956
3.116
3.023
1.3%4
922
-31.066
-153.534
69.750
6.341

2016
155.723
89.834
16.704
-44.972
7.165
1.138
2.102
1.401
690
4.533
-212.369
21.949
1.995

2017
143.889
122.963
16.199
-21.422
4.939
2.096
909
1.108
895
12.579
-344.543
-60.388
-5.490

95

Fuente: Elaboracion propia de acuerdo con la informacién alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

Teniendo en cuenta el anlisis de los ingresos, costos de venta, gastos de venta y

administracion y resultados de las empresas objeto de andlisis, se presenta el comportamiento de

la ganancia bruta y neta de cada una de las cuatro empresas del ranking donde se podra visualizar

qué tan eficientes son cada una para la ejecucién de su actividad social, a continuacion, en la

Tabla 26 se expone el detalle de los rubros y los margenes de utilidad bruta y neta.
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Tabla 26. Comparacion del comportamiento de los conforme a margenes de utilidad bruta y neta de las 4 empresas

del sector retail que presentan mayores rubros en ingresos, costos y gastos en los afios 2015 a 2017.

Variacion Variacion
Empresa Cuenta 2015 de 2015 a 2016 de 2016 a 2017
2016 2017
Ingresos 4.699.416 13% 5.319.554 7% 5.709.718
Costos 3.876.051 14% 4.409.354 9% 4.809.886
Supertiendas y Ganancia bruta 823.365 11% 910.200 -1%  899.832
Droguerias Margen bruto 18% 17% 16%
Olimpica S.A. Gastos de venta y administracion ~ 638.849 14% 726.618 -1%  716.086
Resultado 78.396 15% 89.834 37%  122.963
Margen neto 2% 2% 2%
Ingresos 4.020.046 17% 4.718.747 3% 4.865.884
Costos 3.280.623 19% 3.904.219 4% 4.054.482
Colombiana de Ganancia bruta 739423 10% 814.528 0%  811.402
Comercio S.A. Margen bruto 18% 17% 17%
Gastos de venta y administracion 651.245 11% 723.295 9%  785.632
Resultado 131.270 19% 155.723 -8%  143.889
Margen neto 3% 3% 3%
Ingresos 1.444.122 9% 1.578.324 3% 1.629.166
Costos 1.046.781 14% 1.193.552 -4% 1.141.101
Falabella de Ganancia bruta 397.341 -3% 384.772 27%  488.065
Colombia S.A. Margen bruto N _ 28% 24% 30%
Gastos de venta y administracion 387.865 14% 441.522 10%  486.317
Resultado 7.061 -7137% -44.972 -52%  -21.422
Margen neto 0% -3% -1%
Ingresos 1.438.120 14% 1.646.033 -9% 1.499.306
Costos 1.072.996 11% 1.187.112 -8% 1.089.496
Ganancia bruta 365.124 26% 458.921 -11%  409.810
Q'Xface”es La14 " Margen bruto 25% 28% 27%
Gastos de venta y administracion 312.389 10% 344.766 1% 348.121
Resultado 25.213 -34% 16.704 -3% 16.199

Margen neto

2%

1%

1%

Fuente: Elaboracién propia de acuerdo con la informacién alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

En la Tabla 26 se presentan cuatro empresas tales como Supertiendas y Droguerias Olimpica

S.A., Colombiana de Comercio S.A, Falabella de Colombia S.A y Almacenes La 14 S.A. las

cuales para los afios 2015 a 2017 presentan un mayor nimero de ingresos, costos y gastos; para

este apartado se analizara el comportamiento de los mismos afio tras afio, el nivel de margen

bruto y margen neto de cada una de las empresas mencionadas anteriormente y también teniendo

la comparacion de las mismas con respecto al afio inmediatamente anterior.
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Para el afio 2015 el margen bruto de Supertiendas y Droguerias Olimpica S.A. representa un
18% del total de los ingresos, donde los costos suman el 82% de los ingresos, para el mismo afio
la empresa reporta un total de gastos de ventas y administracion de $638.849 millones,
erogaciones necesarias para la ejecucion de su actividad social; la compafiia finalmente como
resultado de su actividad report6 un total de ingresos de $78.396 millones, lo que en
comparacion con su nivel de ingresos representa el 2%, el restante 98% de los ingresos la

compafiia los compromete en costos, gastos de venta y administracion.

Colombiana de Comercio S.A. report6 ingresos por valor de $4.020.046 millones, de los
cuales el 82% representan los Costos de ventas el restante 18% es el margen bruto de su
actividad para el afio 2015, para el mismo afio la empresa reporto gastos de ventas y
administracién en un total de $651.245 millones, dejando como resultado total de su actividad el

3% del total de los ingresos es decir que la ganancia total es de $131.270 millones.

Continuando con las compafiias con mayores reportes de ingresos de la muestra analizada
para el afio 2015 se encuentra a Falabella de Colombia S.A que reportd unos ingresos por valor
de $1.444.122 millones, la diferencia de la misma con respecto a las dos primeras empresas con
relacion a los ingresos es de aproximadamente el 300%, una diferencia significativa en cuanto a
ingresos de su actividad. Para Falabella de Colombia S.A. los costos representan el 72% de la
ganancia por operaciones que reporta, originando asi un 28% de margen bruto, en cuanto a lo
reportado por la empresa en Gastos de Ventas y administracion se presenta un total de $387.865,
obteniendo un total de resultado operacional de $7.061 millones o también casi un 0% de margen
neto, comparado con el nivel de ingresos de la compafiia para el mismo afio, es decir que de las
ganancias por actividades ordinarias de la empresa casi el 0% , que permite evidenciar que la

sociedad trabaja para suplir los costos y gastos y no gener6 ganancia para el afio.
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Por ultimo Almacenes la 14 S.A. se sitda en el cuarto puesto de la muestra en cuanto a lo
reportado por la misma en el rubro de ganancias por actividades ordinarias, con unos ingresos
por valor de $1.438.120 millones, de los cuales el 75% corresponden a costos de ventas, dejando
un total de ganancia bruta de $365.124 millones o dicho de otra manera el 25% de margen bruto
en relacion con el 100% de los ingresos reportados; en cuanto a los gastos de ventas y
administracion de la compafiia se reportan un total de $365.123 millones, dejando como un total
de ingresos de la actividad de $25.213 millones, es decir, un margen neto total del 2% con
respecto a lo reportado de ingresos por operaciones ordinarias, comparada Almacenes La 14 S.A.
con la compafiia Falabella de Colombia S.A., la actividad operacional genero ganancias para los

socios y no fue solo para pagar los gastos de operacion.

A continuacion, se analizara el afio 2016 y su comportamiento para las cuatro empresas en lo
reportado en cuanto a ingresos, costos y gastos, los margenes con respecto a los ingresos por

actividades ordinarias la comparacion de los mismos con el afio inmediatamente anterior.

Para Supertiendas y droguerias Olimpica S.A. reporta en Ingresos por actividades ordinarias
un total de $5.319.554 millones que comparado con el afio anterior tuvo un incremento de 12%
en este rubro, en cuanto a los costos esta cuenta también incremento en el mismo porcentaje
situdndose en un total de costos de ventas de $4.409.354 millones, dando como resultado un
margen neto de 17% del total de las ganancias para este afio, un 1% menos que lo reportado en el
afio 2015, para el rubro de gastos de ventas y administracion la empresa reporté un total de
$726.618 millones, dejando un margen neto del 2% comparado con las ganancia, manteniéndose

igual al afio 2015 en cuanto a su resultado total de la operacion.

A continuacién, Colombiana de Comercio S.A. la segunda empresa con mayores ingresos

para el afio 2016 reportd en ganancias por actividades ordinarias $4.718.747 millones, con un
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incremento del 17% con respecto al afio anterior, en cuanto a la cuenta de costos la compafiia
reportd $3.904.219 millones o un 19% mas que las erogaciones del afio anterior, dejando como
ganancia bruta el total de $814.528 millones o analizado desde el margen bruto, el 17% de
ingresos por sus actividades, un 1% menos que el afio inmediatamente anterior; el siguiente
rubro son los gastos de ventas y administracion los cuales aumentaron un 19% de lo reportado
para la misma cuenta en el afio 2015, dejando asi una ganancia o resultado de la operacién un
valor de $155.723 millones y un marte neto de 3% de los ingresos, manteniéndolo sin

variaciones.

A continuacion, para este afio en el tercer lugar se encuentra Almacenes La 14 S.A. que en los
ingresos de actividades ordinarias reporta $1.646.033 millones, 14% mas que lo reportado en el
2015, en cuanto a los costos de venta, la compafiia reporté $1.187.112 millones, 11% mas que el
afio anterior, dejando asi un margen bruto 28% de los ingresos por operaciones ordinarias;
continuando con la cuenta de gastos de ventas y administracion Almacenes la 14 S.A. reporta un
total de $344.766 millones, dando como resultado del ejercicio para dicho afio de $16.704
millones o comparado con los ingresos del afio representa un 1%, lo que deja en evidencia que la
empresa tiene de utilidad neta del 1% del total de lo que recibe por el desarrollo de su actividad

social.

A continuacion, se analizara el ultimo afo es decir el 2017 y el comportamiento de las cuatro
empresas con mayores niveles de ingresos de la muestra seleccionada, su comportamiento con

respecto al afio 2016 y su comparacion con el afio 2015.

La compafiia con mayores ingresos para el afio 2017 es Supertiendas y Droguerias Olimpica
S.A. con un total $5.709.718 millones, un 7% mas de lo reportado en el afio 2016; para el rubro

de costos de ventas esta empresa reporta que incurrio en $4.809.886 millones, es decir, que de
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los ingresos de actividades ordinarias, el 84% corresponden a las erogaciones en que incurrio
Supertiendas y Droguerias Olimpica S.A. para poner en marcha su actividad, dejando asi el 16%
de tales ingresos como ganancia bruta. En la cuenta de gastos de administracion y ventas la
empresa reporta un rubro de $716.086 millones, lo cual deja como resultado total $122.963

millones o comparado con los ingresos para este afio, un margen neto del 2%.

En segundo lugar, se encuentra nuevamente a Colombiana de Comercio S.A. que reporta unos
ingresos por operacion de $4.865.884 millones, un 3% mas que lo reportado para el afio 2016,
pero una variacion menor que la presentada del afio 2015 al afio 2016 la cual fue del 17%, para la
cuenta de costos de ventas Colombiana de Comercio S.A. incurrié en un total de $4.054.482
millones, es decir que del 100% de los ingresos, comprometidos en erogaciones necesarias para
su actividad esta el 83%, presentando una ganancia bruta del 17% sin variacion con respecto al
afio anterior; para los gastos de administracion y ventas la empresa comprometio un total de
$785.632 millones, un 9% mas que el afio 2016, arrojando asi, un total de utilidad por
operaciones del afio 2017 de $143.889 millones, que comparada con el mismo rubro del afio

anterior, esta tuvo un decremento de 8% dejando asi el afio 2017 menos utilidad que el afio 2016.

Falabella de Colombia S.A. reporta ingresos de actividades ordinarias por valor de $1.629.166
millones, para este afio vuelve al tercer lugar, presentando un incremento del 3% con respecto al
afio 2016 pero un 6% menos que el incremento que se evidencio del afio 2015 al 2016; para el
rubro de costos de ventas, la empresa presenta un decremento del 4% con respecto a los costos
del afio 2016 situando se en $1.141.101 millones, reportando como ganancia bruta un $488.065
millones, un 27% mas que el afio anterior o en otras palabras un margen del 30% del total de
ingresos percibidos para el afio 2017; a pesar de todo Falabella de Colombia S.A. incurrié en

gastos de ventas y administracion de $486.317 millones, dando un resultado neto de pérdida por
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valor de $21.422 millones, que comparado con la pérdida reportada para el afio 2016 la empresa

tuvo un 200% menos de pérdida, pero continua incurriendo en gastos elevados.

Por ultimo Almacenes La 14 S.A. que para el afio 2017 se posiciona en la 4 empresa en el
ranking de ingresos, con un total de $1.499.306 millones, cayendo en un 9% con lo reportado en
el afio 2016, los ingresos por actividades ordinarias fueron menores a lo reportado en el afio
inmediatamente anterior, para costos de ventas la compafiia incurrié en $1.089.496 millones, es
decir, en el 67% de los ingresos del afio solventaron los costos generados, reportando un margen
bruto del 27%. En cuanto a los gastos de ventas y administracion Almacenes La 14 S A pago un
total de $348.121 millones un 1% mas que el afio anterior donde finalmente como resultado de la
actividad arroja un saldo de $16.199 millones, que, en comparacion con los ingresos de

actividades ordinarias, representan el 1%.

En el andlisis anterior para las empresas el afio 2017 fue el que menos variacion presento con
relacion a los ingresos por actividades ordinarias; por otra parte, la compafiia Falabella de
Colombia S.A. reporto pérdidas para los afios 2016 y 2017 donde para el Gltimo afio evidencia
que la empresa tomd medidas en cuanto a los costos de su actividad ya que estos presentaron una
reduccidn con respecto a los presentados en el afio 2016; de las 4 empresas con mayores
ingresos, fue Colombiana de comercio S.A. la que reporta mayor margen neto, esto comparado
con los ingresos por actividades ordinarias; este mismo margen se evidencia constante para los
tres afios tanto para Supertiendas y Droguerias Olimpica S.A. como para colombiana de
Comercio S.A.; Almacenes la 14 S.A. evidencia una disminucion en cuanto al resultado neto y al
Margen neto del afio 2015 al 2016, donde para el afio 2017 no logra presentar una mejora y

continua con un margen del 1% comparado con los ingresos operacionales.
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8. Calculo y Anélisis de Indicadores Contables de Liquidez, Eficiencia, Endeudamiento,

Eficacia y Efectividad de Almacenes La 14 S.A.

En el siguiente capitulo se realizara el calculo y andlisis del desempefio financiero de
Almacenes La 14 S.A. con base en las cifras de los estados financieros correspondientes a los
afios 2015 a 2017 reportados por la Superintendencia de Sociedades de las cuales se extraen las
variables requeridas por los indicadores de liquidez, eficiencia, endeudamiento, eficacia y
efectividad, informacion que se puede consultar en los anexos 2, 3y 4. Asimismo, se puede
evidenciar el detalle de las variables de cada indicador y el comportamiento de estas con relacion

a Almacenes La 14 S.A. y el sector en el Anexo 1.

Para tal fin se analizan las cifras de esta entidad y del sector teniendo en cuenta los
indicadores de liquidez, tales como: razon corriente, prueba acida y capital de trabajo; de
actividad o eficiencia, incluyendo en estos la rotacion de inventario y proveedores en dias y en
veces, ciclo de efectivo, rotacion de activos fijos con base en las propiedades, planta y equipo y
rotacion de activos totales; en los de endeudamiento, el endeudamiento total, endeudamiento a
corto plazo, leverage, cubrimiento de intereses; en los indicadores de rentabilidad, entre ellos los
de eficacia, como margen bruto, operacional y neto y efectividad, calculando la rentabilidad de

activos y de patrimonio, que se muestran en la Tabla 27.
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Tabla 27. Relacién de los indicadores de liquidez, eficiencia, endeudamiento, eficacia y efectividad de Almacenes
La 14 S.A. y el sector retail para los afios 2015 a 2017 (cifras expresadas en decimales)

Almacenes La 14 S.A. Totales sector retail
2015 2016 2017 2015 2016 2017
Indicadores de liquidez
Razon corriente 0,90 0,67 0,48 0,93 0,85 0,80
Prueba acida 0,40 0,31 0,22 0,34 0,34 0,35
Capital de trabajo -35.786 -153.355 -253.155 -246.085 -619.902 -1.012.723
Indicadores de actividad o eficiencia
Rotacion inventario (dias) 61,17 52,34 42,64 69,10 62,03 61,09
Rotacion cartera (dias) 68,20 64,16 66,17 26,38 23,38 22,91
Rotacion proveedores (dias) 103,39 111,88 125,60 85,54 88,62 99,69
Ciclo de efectivo 110,42 123,70 149,12 42,83 49,97 61,51
Rotacion inventario (veces) 5,89 6,88 8,44 5,21 5,80 5,89
Rotacion cartera (veces) 5,28 5,61 5,44 13,65 15,40 15,71
Rotacion proveedores (veces) 3,48 3,22 2,87 4,21 4,06 3,61
Rotacion de activos fijos (PPE) 1,81 2,11 1,95 3,26 3,18 3,05
Rotacion de activos totales 0,82 0,86 0,77 1,43 1,46 1,41
Indicadores de endeudamiento
Endeudamiento total 0,58 0,61 0,61 0,59 0,58 0,60
Endeudamiento a corto plazo 0,36 0,40 0,41 0,64 0,68 0,72
Leverage 1,37 1,59 1,59 1,41 1,39 1,48
Cubrimiento de intereses 0,72 1,19 0,76 1,78 1,48 1,05
Indicadores de rentabilidad
Indicadores de eficacia
Margen bruto 25% 28% 27% 19% 19% 18%
Margen operacional 3% 7% 5% 3% 3% 2%
Margen neto 2% 1% 1% 1% 0% 0%
Indicadores de efectividad
Rentabilidad de activos (ROA) 0,01 0,01 0,01 0,01 0,00 -0,01
Rentabilidad de patrimonio
(ROE) 0,03 0,02 0,02 0,02 0,00 -0,01

Fuente: Elaboracién propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

8.1. Indicadores de liquidez

Con los indicadores de liquidez se evalla la capacidad que tiene Almacenes La 14 S.A. de
cubrir los pasivos corrientes; la importancia del analisis de estos indicadores radica en que
permiten vislumbrar si la entidad esta en capacidad de desarrollar su actividad econémica y de
cumplir las obligaciones a corto plazo, entre las cuales generalmente se encuentran las relativas a

la némina y a los proveedores. Estos indicadores se analizan bajo la premisa de que ante el riesgo
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de no percibir ingresos, esta deba disponer de los activos para suplir los pasivos a corto plazo.
Por otra parte, se presume que entre mayor sea el resultado de los indicadores de liquidez de

Almacenes La 14 S.A., mayor sera la capacidad de cubrir los pasivos corrientes.

8.1.1. Razdn corriente. En cuanto al indicador de razén corriente, el cual permite identificar
en que proporcién la entidad mencionada cubre su pasivo corriente con su activo corriente, se
observa en la Tabla 28 que el afio en el cual Almacenes La 14 S.A. tuvo un comportamiento mas
cercano al reportado por el sector retail fue el afio 2015 donde arroja el indicador el 0,90 y 0,93,
respectivamente; cabe anotar que aun asi la compafiia presenta indicadores negativos, ya que
presumiendo que dicha entidad tuviera que liquidar todos los pasivos corrientes inmediatamente
disponiendo de los activos corrientes, no estaria en la capacidad de hacerlo ya que el resultado de

estos indicadores es inferior a 1.

Tabla 28. Relacion del indicador de razén corriente de Almacenes La 14 S.A. y el sector retail para los afios 2015
a 2017

Almacenes La 14 S.A. Totales sector retail
Indicador 2015 2016 2017 2015 2016 2017
Razon corriente 0,90 0,67 0,48 0,93 0,85 0,80

Fuente: Elaboracién propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

Ahora bien en la Grafica 16, analizando lo reportado en los afios 2015 a 2017, Almacenes La
14 S.A. presenta un decrecimiento sustancial de su indicador de razén corriente pasando del 0.90
en 2015 al 0,67 en 2016 y en el 2017 al 0.48, aungue el sector también presenta un
comportamiento similar no favorable reportando para 2015 0,93, 2016 0,85 y 2017 0,80,
asimismo se percibe que este se mantiene un poco mas estable que la disminucién que presentd

Almacenes La 14 S.A., en donde en el Gltimo afio esta 40% por debajo del sector.
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Gréfica 16. Comportamiento del indicador razén corriente de Almacenes La 14 S.A. y del sector retail en los afios
2015 a 2017
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo con la informacién alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

8.1.2. Prueba &cida. Para el andlisis de la prueba acida este indicador permite evaluar la
capacidad de Almacenes La 14 S.A para responder por las obligaciones corrientes sin que se
comprometan los inventarios, es decir, la capacidad de responder entre otros con sus cuentas por
cobrar, las inversiones temporales con que cuenta la compafiia, o con la proporcion del activo

corriente que pueda convertirse el liquido en el menor tiempo posible.

El calculo del indicador de prueba acida para compafiias comerciales como las entidades del
sector retail, donde los inventarios son una parte importante del activo corriente, provoca que
este disminuya en una proporcion significativa de su liquidez, esto sumado a que, este tipo de
empresas vende los articulos de contado dadas las condiciones de su tipo de negocio, provocando
que la cartera no incremente como si lo hace en empresas como las industriales, por estas
razones y de acuerdo con lo expuesto por el profesor Héctor Anaya en su libro “Analisis

financiero aplicado” se espera que un indicador de este tipo arroje resultados entre 0,5y 1
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(Anaya, 2015), asi pues, se evidencia que tanto Almacenes La 14 S.A. como el sector evidencian
un resultado menor a este, en la siguiente Tabla 29 se observara el resultado de prueba &cida

realizada a la compafiia Almacenes la 14 S.A.

Tabla 29. Relacion del indicador de prueba acida de Almacenes La 14 S.A. y el sector retail para los afios 2015 a
2017

Almacenes La 14 S.A. Totales sector retail
Indicador 2015 2016 2017 2015 2016 2017
Prueba acida 0,40 0,31 0,22 0,34 0,34 0,35

Fuente: Elaboracion propia de acuerdo con la informacién alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

Se evidencia que durante los tres afios analizados Almacenes La 14 S.A. no cuenta con la
liquidez suficiente para cumplir con las obligaciones a corto plazo, tomando como referencia su
activo corriente excluyendo de este el rubro de los inventarios, como se expone en la Grafica 18,
ya que para los afios 2015 al 2017 se evidencia un decrecimiento del valor reportado por esta
entidad; arrojando la prueba &cida un resultado para el 2015 de 0,40, 2016 de 0,31y 2017 de
0,22, donde se refleja que la empresa no alcanza el minimo esperado de este indicador,
mencionado en el anterior parrafo; por otra parte, el sector muestra un comportamiento diferente
al de Almacenes La 14 S.A. manteniéndose constante durante los tres afios analizados con un

promedo de 0,34.
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Grafica 17. Comportamiento del indicador prueba acida Almacenes La 14 S.A. y del sector retail en los afios 2015
a 2017
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

8.1.3. Capital de trabajo. El analisis del capital de trabajo permite que se pueda analizar la
capacidad que tiene Almacenes La 14 S.A. de cubrir necesidades tales como compra de
inventario, pago de obligaciones laborales, entre otras; es decir, que se puede concluir con el
andlisis de este indicador si la empresa esta en condiciones de mantener su operacion en el
transcurso del tiempo, o por el contrario si este se ve afectado por iliquidez. En la Tabla 30 se
puede observar el comportamiento de este indicador el cual refleja que el comportamiento

negativo en el periodo evaluado se hace mayor.

Tabla 30. Relacién del indicador de capital de trabajo de Almacenes La 14 S.A. y el sector retail para los afios
2015 a 2017

Almacenes La 14 S.A. Totales sector retail
Indicador 2015 2016 2017 2015 2016 2017
Capital de trabajo -35.786 -153.355 -253.155 -246.085 -619.902 -1.012.723

Fuente: Elaboracion propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

Para un analisis ideal del capital de trabajo se presume que el resultado del mismo, debe ser

positivo para deducir asi, que la compafiia cuenta con liquidez para asumir obligaciones a corto
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plazo y que tiene un excedente que vendria a ser Util para apalancar su operacion en caso de que
se requiera. Por otra parte, la Grafica 18, muestra como tanto Almacenes La 14 S.A., como el
sector retail para los afios 2015 al 2017 presentan un capital de trabajo negativo, reflejando que
tanto la empresa como el sector cuentan con mas pasivos corrientes que activos corrientes,
ademas, se evidencia que se materializo su riesgo de iliquidez y que es muy posible que en estos
casos se lleve a la compafiia a incurrir en nuevos préstamos, es decir, que se incremente el pasivo

por el cual no puede responder.

Grafica 18. Comportamiento del indicador capital de trabajo de Almacenes La 14 S.A. y del sector retail en los
afios 2015 a 2017
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

8.2. Indicadores de Actividad o Eficiencia

A través de los indicadores de actividad se mide la eficiencia que presenta Almacenes La 14
S.A. al utilizar los activos convirtiéndolos en efectivo en el menor tiempo posible y con la menor

inversién de los mismos. Se espera que Almacenes La 14 S.A. realice una adecuada gestion del



109

inventario, propiedad, planta y equipo, carteray proveedores, a fin que el ciclo de operacién sea
eficiente dada la dindmica de estas cuentas. A continuacion se menciona un detalle de los
indicadores de actividades que se analizan para Almacenes La 14 S.A. con relacion a las cifras

del sector retail de los afios 2015 a 2017.

8.2.1. Rotacion de inventarios. Este indicador mide la gestion de Almacenes La 14 S.A.
respecto a la capacidad de vender el inventario en el menor tiempo posible, teniendo en cuenta
que esta compariia es comercial y su objeto social gira en torno a la distribucion y venta rapida
de su mercancia. La lectura de este indicador se interpreta en veces o dias, en primer lugar,
cuando se evalla en términos de dias, se refiere a los dias que tarda en venderse el inventario, es
decir, en convertirse en efectivo o en cuentas por cobrar para la entidad. En segundo lugar, la
interpretacion en veces se refiere a cuantas veces rota el inventario en el afio para convertirse en
en dinero. A continuacion en la tabla 31 se expone el comportamiento de este indicador en estos

dos términos.

Tabla 31. Relacién del indicador de rotacidn de inventario en veces y dias con base en las cifras de Almacenes La
14 S.A. y el sector retail para los afios 2015 a 2017

Almacenes La 14 S.A. Totales sector retail
Indicador 2015 2016 2017 2015 2016 2017
Rotacién de inventario (dias) 61,17 52,34 42,64 69,10 62,03 61,09
Rotacién de inventario (veces) 5,89 6,88 8,44 5,21 5,80 5,89

Fuente: Elaboracion propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

Del andlisis de este indicador se puede decir que Almacenes La 14 S.A. presenta un mejor
resultado que el sector retail, ya que en todos los afios evaluados presenté un menor nimero de
dias de permanencia del inventario para convertirlo en efectivo, adicionalmente, en el periodo

evaluado se percibe una mejora considerable en este indicador de aproximadamente 10 dias,
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manteniendo en 2015 el inventario durante 62 dias, en 2016 durante 52 dias y en 2017, 43 dias.
Esta mejora no se percibe de igual manera en el sector retail, puesto que si bien el indicador
presenta un menor nimero de dias de permanencia de su inventario, la relacion de disminucion

es de tan solo 7 dias de 2015 a 2016 y de 1 dia de 2016 a 2017.

Ahora bien, en la Gréafica 19 se evidencia cuantés veces rota el inventario durante el afio para
Almacenes La 14 S.A. y para el sector retail, donde a pesar de que el indicador de dicha entidad
es mejor que el del sector, en el mejor resultado que obtuvo que fue en el afio 2017 se demora
aproximadamente mes y medio en convertir el inventario en efectivo o cuentas por cobrar; lo
ideal seria que las compaiiias de la muestra mantuvieran una rotacion constante del inventario a
fin de evitar incurrir en costos de almacenamiento, polizas, deterioro por obsolescencia o averia

0 perdida por desastres inesperados.

Gréfica 19. Comportamiento del indicador Rotacidn de Inventario de Almacenes La 14 S.A. y del Sector Retail
en los Afios 2015 a 2017
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Fuente: Elaboracién propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.
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8.2.2 Rotacidn de cartera. Antes de iniciar con el analisis del indicador de rotacion de
cartera, se requiere precisar dos situaciones, la primera, que existe una limitacion en el célculo de
sus variables puesto que este indicador mide las cuentas por cobrar con relacién a las ventas a
crédito y dado que la informacidn extraida para este trabajo de grado no permite identificar del
total de ingresos de actividades ordinarias qué proporcion corresponde a ventas a crédito, por
tanto, para efectos de este andlisis se obtendria una rotacién mas agil que la real por el hecho de
tomar como referencia el total de ingresos de actividades ordinarias y no el dato puntual de las

ventas a crédito.

La segunda situacion que vale la pena traer a colacion es que Almacenes La 14 S.A. es una
empresa perteneciente al sector retail y que de acuerdo al desarrollo de su operacion, gran parte
de sus ventas se realizan directamente en los puntos de venta y de contado. Ahora bien,
continuando con el analisis de este indicador se busca medir la agilidad con la que Almacenes La
14 S.A. realiza el recaudo de su cartera, teniendo en cuenta que entre menor sea el namero de
dias y mayores sean las veces en el afio en que rote la cartera, se entiende que la gestion de la

misma es mas eficiente.

En concordancia con lo anterior, en la Tabla 32 se evidencia el comportamiento de la rotacion
de cartera en Almacenes La 14 S.A. y en el sector retail tanto en los dias y veces que esta rota en

el afo.

Tabla 32. Comportamiento del indicador de rotacion de cartera de Almacenes La 14 S.A. y del sector retail en los
afos 2015 a 2017

Almacenes La 14 S.A. Totales sector retail
Indicador 2015 2016 2017 2015 2016 2017
Rotacion de cartera (dias) 68,20 64,16 66,17 26,38 23,38 22,91
Rotacion de cartera (veces) 5,28 5,61 5,44 13,65 15,40 15,71

Fuente: Elaboracién propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.
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Llama la atencidon que ademas de que este indicador no se estd midiendo sobre las ventas a
crédito, sino sobre el total de ventas y que el comportamiento de dichas ventas en las empresas
del sector retail es de contado, Almacenes La 14 S.A. la cual hace parte de este sector, presenta
un resultado desfavorable en su recaudo de cartera, puesto que se demora mas de dos meses
aproximadamente en convertirla en efectivo, situacion que se agudiza al comparar las cifras con
las del sector retail, en el que la rotacion de cartera se mantiene en un promedio menor a 30 dias.
Adicionalmente, en Almacenes La 14 S.A. si bien de 2015 a 2016 se evidencia una mejora,
reduciendo el tiempo en que tarda en rotar la cartera en 4 dias, para 2017 vuelve a incrementar
este indicador, mientras que en el sector dicho indicador se muestra positivo disminuyendo
parcialmente durante el periodo evaluado. En la Grafica 20 se puede evidenciar las veces en el

afio en que la cartera rota tanto en Almacenes La 14 S.A., como en el sector retail.

Gréfica 20. Comportamiento del indicador rotacion de cartera de Almacenes La 14 S.A. y del sector retail en los
afios 2015 a 2017
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Fuente: Elaboracién propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.
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Ademaés de lo mencionado, cabe anotar que se espera que las entidades realicen una gestion
de cartera a fin de tardar menos de un mes en convertirla en efectivo para que pueda apalancarse
con dichos recursos. Algunas de las opciones que generalmente utilizan las entidades para
mejorar este indicador es ofrecer descuentos por pronto pago; ofrecer diferentes métodos de pago
como tarjetas de crédito, transferencias, consignaciones, entre otros; permitir abonos totales o
parciales a los saldos de los clientes; realizar un programa de telemercadeo para el recaudo ya

sea tercerizado o en la misma entidad; etc.

8.2.2. Rotacion de proveedores. Para el calculo indicador de rotacion de proveedores se
realiza el supuesto que el total del costo de ventas corresponde a compras a crédito, debido a que
no se cuenta con el dato mencionado; no obstante lo anterior, para efectos de este analisis se
obtendria una rotacion mas agil que la real por el hecho de tomar como referencia el total de
costo de ventas y no el dato puntual de las compras a crédito. Luego de realizar esta aclaracion,
se podria decir que el anlisis del indicador de rotacion de proveedores evalla la capacidad que
tiene Almacenes La 14 S.A. de apalancarse con estos para desarrollar su actividad, en la Tabla
33 se muestra el comportamiento de este indicador tanto para la entidad mencionada como para

el sector retail.

Tabla 33. Comportamiento del indicador rotacion de proveedores de Almacenes La 14 S.A. y del sector retail en
los afios 2015 a 2017

Almacenes La 14 S.A. Totales sector retail
Indicador 2015 2016 2017 2015 2016 2017
Rotacion de proveedores (dias) 103,39 111,88 125,60 85,54 88,62 99,69
Rotacion de proveedores (veces) 3,48 3,22 2,87 4,21 4,06 3,61

Fuente: Elaboracién propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.
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Del analisis de este indicador se podria decir que en el periodo inicial de analisis, Almacenes
La 14 S.A. logra apalancarse durante mas tiempo con sus proveedores que las deméas empresas
del sector retail, incluso afio a afio extiende el periodo de pago. Sin embargo, el resultado de este
indicador puede ser contraproducente, puesto que si se compara con el sector, la entidad supera
este periodo de pago en aproximadamente 18 dias en 2015, 23 en 2016 y 26 en 2017, lo cual
puede generar un riesgo para la entidad dado que sus competidores pagan sus obligaciones en
menor tiempo y a pesar de que Almacenes La 14 S.A. se esta financiando con sus proveedores,
esto al ver que el comportamiento de pago del mercado en términos de dias es menor, al no
lograr una negociacion parecida con la entidad mencionada, puede que bloqueen el despacho de
mercancia o terminen el contrato para surtir a los directos competidores de Almacenes La 14
S.A. La diferencia del comportamiento de la rotacion de proveedores en veces tanto para dicha

entidad como para el sector retail se evidencia en la Gréafica 21.

Gréfica 21. Comportamiento del indicador rotacion de proveedores de Almacenes La 14 S.A. y
del sector retail en los afios 2015 a 2017

Rotacion de Proveedores
(Cifras expresadas en veces)

9,00
8,00
7,00
6,00
5,00
4,00
3,00
2,00
1,00
0,00
2015 2016 2017

ALMACENES LA 14 S.A SECTOR RETAIL

Fuente: Elaboracién propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.
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Por otra parte, analizando que el pago a proveedores se realiza con los recursos liquidos de la
entidad, conviene revisar el ciclo de efectivo que presenta tanto Almacenes La 14 S.A., como el

sector retail.

8.2.4. Ciclo de efectivo. Con base en lo mencionado en los tres indicadores evaluados, de
rotacion de inventarios, de cartera y de proveedores, el ciclo de efectivo evidencia la eficiencia
de la entidad en términos de apalancarse con recursos resultantes de su operacién y evalla el
ciclo operativo y el ciclo de pagos, siendo el ciclo operativo la relacion de tiempo transcurrido en
vender el inventario y recaudar la cartera y el ciclo de pagos el tiempo en que la entidad tarda en
pagar a proveedores. Asi pues, de la resta del ciclo operativo y el ciclo de pagos se extrae el ciclo
de conversion de efectivo o ciclo de efectivo que vendrian a ser los dias que la entidad necesitara
financiar, se entiende entonces que entre menor sea este indicador mayor eficiencia demuestra la
entidad, puesto que necesitara financiar menos dias de operacion; a continuacion se evidencia en

la Tabla 34 el comportamiento del ciclo de efectivo para Almacenes La 14 S.A 'y el sector.

Tabla 34. Comportamiento del indicador ciclo de efectivo de Almacenes La 14 S.A. y del sector retail en los afios
2015 a 2017 expresado en dias

Almacenes La 14 S.A. Totales sector retail
Indicador 2015 2016 2017 2015 2016 2017
Ciclo de operacién 129,37 116,50 108,81 95,48 85,40 83,99
Cliclo de pagos 103,39 111,88 125,60 85,54 88,62 99,69
Ciclo de efectivo 25,98 4,63 -16,78 9,94 -3,21 -15,70

Fuente: Elaboracion propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

De la informacidn de la Tabla 34 se puede precisar que Almacenes La 14 S.A. para el afio
2015 requiere financiar 26 dias de operacion, diferente al sector que solo requiere de 10 dias a
financiar de su operacion, esta situacion mejora para el periodo evaluado, en cuanto en 2016

Almacenes La 14 S.A. logra disminuir su indicador y los dias que requiere financiar de su
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operacion se reducen 5; en el 2017, ya cuenta con 17 dias de gracia para ejecutar su operacion,
logrando apalancarse con sus proveedores casi a la par del sector. El comportamiento del ciclo de
efectivo en dias se puede percibir en la Grafica 22 que se detalla a continuacion, evidenciando
que tanto Almacenes La 14 S.A. como el sector, han disminuido su nivel de dias de operacion
pendientes por financiar; sin embargo, Almacenes La 14 S.A. demuestra una mejora mas

significativa que el sector de en el periodo evaluado.

Gréfica 22. Comportamiento del indicador ciclo de efectivo de Almacenes La 14 S.A. y del sector retail en los afios
2015 a 2017 expresado en dias
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

8.2.5. Rotacion de activos fijos. Para el analisis de este indicador se toma como base el
ingreso por ventas de los afios 2015 al 2017 y con base en ello se quiere conocer si Almacenes

La 14 S.A, genera ingresos con una relacién directamente proporcional al incremento de sus
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activos o por el contrario si la inversion en activos fijos es alta y sus ingresos no retribuyen dicha

inversion, este indicador se analiza con base en la propiedad, planta y equipo.

En la Tabla 35 se evidencia el comportamiento del indicador durante los tres afios analizados,
el cual refleja un comportamiento positivo, ya que la relacidén de generacion de ventas por cada
peso invertido en propiedad, planta y equipo es de casi el doble, para el afio 2015 se evidencia
que por cada peso invertido en propiedad, planta y equipo se logran ingresos de 1,8 pesos, para el
afio 2016 de 2,11 pesos y para el afio 2017 de 1,95 pesos, se debe tener en cuenta para este
analisis, que los ingresos se tienen en cuenta en pesos actuales y el costo de la propiedad planta y

equipo se analiza con base en el costo de adquisicion.

Con respecto al sector retail, Almacenes La 14 S.A. aungque no presenta un comportamiento
menor a uno, la relacion con lo reportado por el sector es mucho menor, es decir, desfavorable ya
que el sector reporta para el afio 2015 que por cada peso que se invierte por propiedad, planta y
equipo obtienen 3,26 pesos en ventas, para el afo 2016 se obtiene 3,18 y para el afio 2017 es de
3,05; donde se concluye que en promedio Almacenes la 14 S.A. por cada peso que invierte en
propiedad planta y equipo, obtiene en ventas el doble mientras que el sector retail obtiene tres

veces en ventas lo invertido por cada peso en propiedades, planta y equipo.

Tabla 35. Comportamiento del indicador rotacion de activos fijos de Almacenes La 14 S.A. y del sector retail en los afios 2015 a
2017

Almacenes La 14 Totales sector
S.A. retail
Indicador 2015 2016 2017 2015 2016 2017
Rotacion de activos fijos
(PPE) 1,81 2,11 1,95 3,26 3,18 3,05

Fuente: Elaboracién propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

En la Gréfica 23 se observa el comportamiento del indicador rotacion de activos fijos para

Almacenes La 14 S.A. y para el sector retail donde este Gltimo a pesar de reportar un
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comportamiento mayor al de Almacenes La 14 S.A., presenta un descenso durante los afios 2015
a 2017; por el contrario la compafiia analizada refleja una mejoria del afio 2015 al afio 2016 y

una leve caida durante el afio 2016 al 2017.

Grafica 23. Comportamiento del indicador de rotacion de activos fijos Almacenes La 14 S.A.y
del sector retail en los afios 2015 a 2017
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

8.2.6. Rotacion de activos totales. Para el anélisis del indicador de activos totales se buscara
interpretar el comportamiento de la rotacion de los activos para Almacenes La 14 S.A. durante
los afios 2015 a 2016, es decir, cdmo se comportaron los ingresos de la compafiia por cada peso
que se invertian en activos, para ello se presenta la Tabla 36 la cual reporta el comprotamiento
del indicador para los tres fios analizados y como se comporto el sector retail con respecto al

mismo.
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Tabla 36. Comportamiento del indicador rotacion de activos totales de Almacenes La 14 S.A. y del sector retail en los afios 2015
a 2017

Almacenes La 14 S.A. Totales Sector Retail
Indicador 2015 2016 2017 2015 2016 2017
Rotacién de activos
totales 0,82 0,86 0,77 1,43 1,46 1,41

Fuente: Elaboracién propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

Como se presenta en la anterior tabla, Almacenes La 14 S.A tiene un comportamiento del
indicador rotacién de activos totales inferior a 1, es decir que su relacion con respecto a a la
rotacion de los activos no favorable, ya que para el afio 2015 por cada peso que la compafiia
invirtio en activos, esta genero 0,81 pesos, para el afio 2016 de 0,85 pesos y finalmente en 2017
donde se observa una disminucion en el indicador, se reporta que por un peso invertido en
activos, se genera 0,77 pesos en ventas; contrario ocurre con el comportamiento del sector, que si
bien, es menor a lo reportado por el indicador rotacion de activos fijos, la relacion continta
siendo mayor que en Almacenes La 14 S.A., manteniendo un promedio aproximado durante los

tres afios evaluados de por cada peso invertido, se obtienen ingresos de 1,43 pesos.

Ahora bien, en la Gréfica 24 se evidencia el comportamiento casi estable, tanto para
Almacenes La 14 S.A como para el sector retail en cuanto a los reportado para los afios 2015 a
2017 en los activos totales, pero siendo las cifras del sector mayores que las reportadas por

Almacenes La 14 S.A.
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Gréfica 24. Comportamiento del indicador de rotacion de activos totales Almacenes La 14 S.A. y del sector retail en los afios
2015 a 2017

Rotacion Activos Totales
(Cifras expresadas en decimales)

1,60
1,40
1,20
1,00
0,80
0,60
0,40
0,20

0,00
2015 2016 2017

ALMACENES LA 14 S.A SECTOR RETAIL

Fuente: Elaboracién propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

8.3. Indicadores de Endeudamiento

Los indicadores de endeudamiento sentaran las bases para conocer si Almacenes La 14 S.A
desarrolla su actividad de financiamiento teniendo en cuenta el dinero de los acreedores o por el
contrario si la compafiia realiza un adecuado manejo del endeudamiento, es decir, si realiza un
manejo eficiente de los préstamos en cuanto a si los obtiene a una tasa de interés no tan elevada y

genera una rentabilidad sobre dichos recursos, un apalancamiento financiero.

Se requiere conocer la capacidad de Almacenes La 14 S.A para tomar decisiones en cuanto a
su financiamiento a corto plazo y largo plazo, si tiene la posibilidad de invertir en activos fijos, o
por el contrario si tiene la capacidad de adquirir nuevos préstamos que le permitan financiar

algunas de sus operaciones.

8.3.1 Endeudamiento total. En el nivel de endeudamiento total se quiere conocer el estado
de Almacenes La 14 S.A. con respecto a los pasivos, en otras palabras, qué porcentaje de la

compaiiia le pertenece a los acreedores, a los bancos o a los empleados; y qué porcentaje de la
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empresa es de los duefios; la Tabla 37 muestra como se encuentra la compafiia con respecto al
sector respecto a su nivel de endeudamiento total, teniendo en cuenta que después que un nivel

de endeudamiento aceptable es del 60%.

Tabla 37. Comportamiento del indicador endeudaiento total de Almacenes La 14 S.A. y del sector retail en los afios 2015 a 2017

Almacenes La 14 S.A. Totales sector retail
Indicador 2015 2016 2017 2015 2016 2017
Endeudamiento total 0,58 0,61 0,61 0,59 0,58 0,60

Fuente: Elaboracién propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

Almacenes La 14 S.A. reporta un nivel de endeudamiento total para el 2015 de 0,58, es decir,
que del 100% de la compafiia, el 58% le pertenece a terceros y un 42% es de los accionistas,
comportamiento muy similar se reporta por el sector para este mismo afio; para el afio 2016
Almacenes La 14 S.A. reporta un 0,61 tres puntos por encima del sector que para el mismo afio
se situa en un 0,58 y finalmente para el afio 2017 la compariia se mantiene en un endeuamiento
total de 0,61 por encima solamente un punto de lo reportado por el sector para el mismo afio; en
promedio la compafiia presenta un endeudamiento para los afios 2015 a 2016 de 0, 60 y el sector
reporta un promedio de 0,59; lo que en otras palabras traduce que de 100 pesos que la compafiia

tenga, 60 han sido financiado con los acreedores.

El comportamiento de indicador endeudamiento total no tan lejano del reportado por el sector
para los tres afios analizados, lo que permite concluir que la compafiia maneja un endeudamiento
normal para una sociedad con tendencia al crecimiento y con un sector que se comporta en el

mismo rango, como se evidencia a continuacion, en la Gréafica 25.
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Gréfica 25. Comportamiento del indicador de endeudamiento total de Almacenes La 14 S.A. y del sector retail en los afios 2015
a 2017
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Fuente: Elaboracién propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

8.3.2. Endeudamiento a corto plazo. Con el andlisis de este indicador se busca conocer en
qué porcentaje se encuentra comprometida Almacenes La 14 S.A de su deuda con el corto plazo,
es decir, qué parte de la deuda total es exigible de cumplimiento en un lapso no mayor a un afo;
ya que el comportamiento ideal de este tipo de indicador es lograr evidenciar que la compafiia se
financie en su activo corriente con su pasivo corriente y que los activos no corrientes se financien
con el pasivo a largo plazo; de no ocurrir lo anterior en la empresa y esta deba financiar los
activos no corrientes con el pasivo a corto plazo puede generarse en la compafiia en un gran

problema de iliquidez.

A continuacion, se observa en la Tabla 38 el comportamiento del indicador endeudamiento a
corto plazo para los afios 2015 a 2017 en Almacenes La 14 S.A, donde se muestra que en el afio
2015 de un peso que tiene la empresa en deuda, 36 centavos son de cancelacion en un tiempo

menor a un afo, contrario pasa con el sector el cual reporta que de un peso de deuda a corto
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plazo, tiene 64 centavos casi el doble de lo reportado por Almacenes La 14 S,A; cabe anotar que
las empresas del sector retail de acuerdo con lo expuesto en el punto 9.1.2 de este trabajo de
grado, concentran su deuda en el corto plazo ya que su actividad principal son las ventas al detal

0 en un tiempo menor a un afio.

Para el afio 2016, Almacenes La 14 S.A reporta que de cada peso de deuda, 40 centavos le
pertenecen a las deudas a corto plazo y el sector reporta que de cada peso adeudado 68 centavos
son deuda a corto plazo, por altimo para el afio 2017, Almacenes La 14 S.A tuvo un leve
incremento con respecto al afio anterior reportando que del 100% de la deuda el 41% debe
cancelarse en un lapso no mayor a un afio, por otro lado se situa el sector quel 72% de la deuda

es a corto plazo.

Con base en lo reportado por Almacenes La 14 S.A se evidencia que gran parte de su deuda es
exigible en el largo plazo, comportamiento opuesto a lo que reporta el sector retail, donde en
promedio el 68% del total de su deuda es exigible en el corto plazo, comportamiento que para
empresas comerciales como lo son las seleccionadas en la muestra de estudio, es normal ya que
gran parte de los activos se concentran en mercancias es decir en inventario y estas se
comercializan en un lapso no mayor a un afio, por ende su pasivo corriente debe ser mayor que

su pasivo a largo plazo.

Tabla 38. Comportamiento del indicador endeudaiento a corto plazo de Almacenes La 14 S.A. y del sector retail en los afios
2015 a 2017

Almacenes La 14 S.A. Totales sector retail
Indicador 2015 2016 2017 2015 2016 2017
Endeudamiento a corto plazo 0,36 0,40 0,41 0,64 0,68 0,72

Fuente: Elaboracion propia de acuerdo con la informacidn alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.
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En la Grafica 26 que se presenta a continuacion, se puede observar el comportamiento del
indicador endeudamiento a corto plazo de Almacenes La 14 S.A. con respecto al sector retail,
donde a pesar de que las empresas analizadas son comerciales, gran parte de la deuda que tiene
Almacenes La 14 S.A es deuda de largo plazo, comportamiento contrario al sector retail. Esto
Ilama la atencidn ya que se espera al ser empresas comerciales y hacer su principal inversion en
las mercancias, las cuales se distribuyen en los puntos de venta al detal o al por mayor, las

transacciones de venta se conviertan en cuentas por cobrar o efectivo en el corto plazo.

Grafica 26. Comportamiento del indicador de endeudamiento a corto plazo de Almacenes La 14 S.A. y del sector retail en los
afios 2015 a 2017
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo con la informacién alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

8.3.3. Leverage. En el anélisis del leverage se busca determinar en qué porcentaje o
proporcion estd comprometido el patrimonio, es decir, la inversidn realizada por los socios, con
el pasivo de Almacenes la 14 S.A; es pertinente aclarar que un nivel de leverage superior a 1 no
siempre representa que la compariia se encuentre en problemas por el hecho de que los pasivos
superen en el doble a su patrimonio, ya que si existe el caso en el que la renta que se genere por

los activos es superior al costo del financiamiento de los pasivos, esto permite que se compensen
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los costos financieros con la rentabilidad de los activos, situacién que se evidencia poco

favorable al analizar el indice de ROE que se expondra en posteriores parrafos, ver tabla 45.

Ahora bien, en lo que tiene que ver con el leverage, en la Tabla 39 se observa que el
comportamiento de este indicador para Almacenes La 14 S.A., es similar al reportado por el
sector retail para el afio 2015, donde por cada peso de patrimonio para dicha entidad, esta
comprometido con una deuda de 1,37, comportamiento muy parecido al que reporta el sector
retail donde por cada peso invertido por los accionistas, se encuentra comprometido con 1,41 de
pasivo; para el afio 2016 Almacenes La 14 S.A. tuvo un incremento sustancial en este indicador,
alcanzando un 1,59 o en otras palabras, cada peso de los socios esta comprometido con una
deuda de 1,59 mientras que el sector retail tuvo una disminucion pasando del 1,41 al 1,39, por
ultimo, para el afio 2017 Almacenes La 14 S.A. se mantiene en el 1,59 y el sector aumento al
1.48, con lo anterior se concluye que entre mayor sea el leverage mas comprometido esta la

inversion de los accionistas con respecto al pasivo.

Tabla 39. Comportamiento del indicador leverage de Almacenes La 14 S.A. y del sector retail en los afios 2015 a 2017

Almacenes La 14 S.A. Totales sector retail
Indicador 2015 2016 2017 2015 2016 2017
Leverage 1,37 1,59 1,59 141 1,39 1,48

Fuente: Elaboracién propia de acuerdo con la informacién alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

En esta clase de indicador no se puede establecer un comportamiento ideal, ya que todo depende
de que tan rentables sean los activos con respecto al pasivo con el que se financiaron, es decir, que
los activos generen el porcentaje de utilidad que le permita a la compariia cancelar los intereses de
financiacién y brindarle una rentabilidad a los accionistas, que como se vera en posteriores parrafos

es de aproximadamente 0,05 para Almacenes La 14 S.A y de 0,02 para el sector retail, lo que
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quiere decir, que el riesgo asumido por los accionistas frente al endeudamiento, no se ve

compensado con los rendimientos obtenidos.

En la Grafica 27 se evidencia la tendencia del Leverage para Almacenes La 14 S.A con respecto
a sector retail, donde en la mayoria de tiempo Almacenes La 14 S.A es mayor que el sector retail,
o dicho en otras palabras la entidad evidencia que tiene mas comprometido su patrimonio con
respecto a los pasivos y en la relacion con el sector; dejando en una posicion menos favorable a

Almacenes La 14 S.A. en esta comparacion
Grafica 27. Comportamiento del Indicador Leverage de Almacenes La 14 S.A. y del Sector Retail en los Afios 2015 a 2017
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Fuente: Elaboracién propia de acuerdo con la informacidn alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

8.3.4. Cubrimiento de intereses. Para el andlisis del indicador de cubrimiento de intereses es
importante vislumbrar el equilibrio de Almacenes La 14 S.A. en cuanto a los flujos de caja
existentes para cancelar los pasivos financieros; para el analisis de este indicador se toma como

referencia los gastos financieros y la utilidad antes de impuestos e intereses —EBIT-.
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En la Tabla 40 se observa un comportamiento del indicador para el afio 2015 distinto tanto
para Almacenes La 14 S.A., como para el sector retail, donde para la entidad reporta un resultado
de 0,72 y para el sector se presenta mas del doble, situdndose en el 1,78 o dicho de otro modo, el
EBIT de Almacenes La 14 S.A solo cubre 0,72 veces los gastos financieros, en tanto el sector
generd una utilidad de 1,78 veces los gastos financieros. Para el afio 2016 el cubrimiento de
intereses de Almacenes La 14 S.A aument6 con respecto al afio anterior, teniendo como base que
reporta 1,19 veces lo pagado por intereses en utilidad antes de impuestos e intereses y el sector
reporta como resultado 1,48 o en otras palabras el sector generd durante el afio una utilidad

operacional antes de impuestos e intereses 1,48 veces superior a lo pagado por intereses.

Por ultimo para el afio 2017 Almacenes la 14 S.A vuelve a reportar un total menor a 1,
mientras que el sector aunque en su resultado sigue cayendo con respecto al afio anterior no pasa
el umbral de 1, es decir que la utilidad antes de impuestos e intereses tanto del sector como de
Almacenes La 14 S.A. cayo con respecto al afio anterior, los intereses por pasivos financieros

pagados para este afio fueron mayores ocasionando una decaida en el resultado del indicador.

Tabla 40. Comportamiento del indicador cubrimiento de intereses de Almacenes La 14 S.A. y del sector retail en los afios 2015 a
2017

Almacenes La 14 S.A. Totales sector retail
Indicador 2015 2016 2017 2015 2016 2017
Cubrimiento de intereses 0,72 1,19 0,76 1,78 1,48 1,05

Fuente: Elaboracion propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis profesional

A continuacion en la Gréafica 28 se observa el comportamiento de este indicador para los afios
2015 a 2017, donde Almacenes la 14 S.A presenta un incremento del afio 2015 a 2016 o en otras
palabras reporta un mayor cubrimiento de los gastos de intereses con base en su EBIT, pero para

el afio 2017 vuelve a caer; el comportamiento del sector tampoco es positivo ya que para los tres
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afos se evidencia una caida del indicador, es decir, una caida en cuanto a su EBIT y el
cubrimiento de los gastos de intereses, reflejando un comportamiento desfavorable, sin embargo,
en los afios comparados se puede evidenciar un mejor resultado por parte del sector que por parte

de Almacenes La 14 S.A.

Gréfica 28. Comportamiento del indicador cubrimiento de intereses de Almacenes La 14 S.A. y del sector retail en los afios 2015
a 2017
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis profesional

8.4. Indicadores de Rentabilidad

Los indicadores de rentabilidad miden la gestion realizada por la entidad para generar
rendimientos. Existen dos tipos de indicadores de rentabilidad que se analizan a continuacion, los

de eficacia y eficiencia.

8.4.1. Indicadores de eficacia. Los indicadores de eficacia miden los resultados de la entidad
en cada uno de los niveles de utilidad, valorando dichos resultados de acuerdo al

comportamiento de los ingresos, costos y gastos que haya presentado esta. Entre estos
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indicadores se encuentran los de margenes de utilidad que fueron evaluados tomando como
referencia las cifras del estado de resultados de Almacenes La 14 S.A. y del sector retail. Cabe
anotar que estos indicadores en la composicion de sus variables requieren el rubro de ventas
netas, pero al no tener precision sobre este dato en el estado de resultados obtenido a través de la
Superintendencia de Sociedades, se tomara como referencia el valor expuesto en la cuenta de

ingresos de actividades ordinarias a cambio de este.

8.4.1.1. Margen bruto. En cuanto al indicador de margen bruto, el cual permite identificar la
relacion que existe entre la utilidad bruta y los ingresos de actividades ordinarias, es importante
sefialar que depende directamente de las variaciones que existen entre dichos ingresos y el costo
de ventas, se puede decir, tal y como se observa en la Tabla 41, que Almacenes La 14 S.A. tuvo
mejores resultados que lo que el sector retail, es mas, para esta entidad se percibe una mejora
entre el afio 2015 a 2016 pasando de 25,39% de margen bruto a 27,88%, y luego se evidencia
gue se mantniene relativamente estable para el 2017 con 27,33%, situacion diferente a la del
sector retail que periodo a periodo disminuyo su margen bruto pasando de 2015 con 19,32% a

2016 con 18,68% para finalmente reportar en 2017 un 18,29%.

Tabla 41. Relacién del indicador margen bruto de Almacenes La 14 S.A. y el sector retail para los afios 2015 a
2017

Almacenes La 14 S.A. Totales sector retail
Indicador 2015 2016 2017 2015 2016 2017
Margen bruto 25,39% 27,88% 27,33% 19,32% 18,68% 18,29%

Fuente: Elaboracién propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

Ahora bien, en la Gréafica 29, analizando las cifras reportadas en los afios 2015 a 2017,
Almacenes La 14 S.A. evidencia que en cuanto a este indicador Almacenes La 14 S.A. presenta

un mejor resultado que el sector, si bien la disminucidn en el sector no es muy significativa en el
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periodo evaluado, resulta interesante percibir que Almacenes La 14 S.A. en cada periodo supero
el resultado del sector, en 2015 presenta un 6,07% mas que el sector y para 2016 y 2017

alrededor del 9% aproximadamente.

Grafica 29. Comportamiento del indicador margen bruto de Almacenes La 14 S.A. y del sector retail en los afios
2015 a 2017
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

Cabe anotar que la variacion del margen bruto depende significativamente del resultado del
costo de ventas y los ingresos de actividades ordinarias, cifras que se pueden percibir con mas
detalle en el Anexo 1. Asi pues, este indicador se debera evaluar con aspectos cualitativos y

cuantitativos relacionados con la evaluacion que realiza el area de compras.

8.4.1.2. Margen operacional. Este indicador permite evaluar el resultado del margen bruto y
ademas evaluar las erogaciones en las que incurri6 la entidad para sus areas de admnistracion y
ventas, las cuales generan un impacto adicional en el resultado de la entidad y mas directamente

en el margen operacional. Del analisis de este margen se puede establecer si Almacenes La 14
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S.A. y el sector retail generan benecifios mediante el desarrollo de su actividad economica y de
la comparacion de este con el margen bruto se puede identificar el impacto que los gastos de
administracion y ventas generan en el resultado. Asi pues, en la Tabla 42 se puede identificar que
Almacenes la 14 S.A. presenta un mejor resultado en el indicador de margen operacional que el

sector retail.

Tabla 42. Relacion de los indicadores de margen bruto y operacional de Almacenes La 14 S.A. y el sector retail
para los afios 2015 a 2017

Almacenes La 14 S.A. Totales sector retail
Indicador 2015 2016 2017 2015 2016 2017
Margen bruto 25,39% 27,88% 27,33% 19,32% 18,68%  18,29%
Margen operacional 3,36% 7,04% 4,67% 2,92% 2,74% 2,03%

Fuente: Elaboracién propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

En cuanto al margen operacional de Almacenes La 14 S.A. el mejor resultado para la entidad
fue el obtenido en 2016 de 7,04% mientras que en 2015 y 2014 se presentaron resultados de
3,36% Yy 4,67% respectivamente, y dado que en 2016 y 2017 el margen bruto fue similar, se
asume entonces que Almacenes La 14 S.A. en 2017 realiz6 una gestion que dio lugar al
incremento de los gastos de administracion y ventas de dicho periodo, situacion que repercute en
que decayera el aumento que logré en 2016. Respecto al sector retail, no se presentan variaciones
sustanciales a pesar de que se percibe una leve disminucion tanto de su margen bruto como del
margen operacional, no obstante todo lo anterior, Almacenes La 14 S.A. en cada periodo
presentd mejores resultados que el sector en cuanto a su margen operacional, tal y como se

evidencia en la Gréfica 30.
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Gréfica 30. Comportamiento del indicador margen operacional de Almacenes La 14 S.A. y del
sector retail en los afios 2015 a 2017
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Fuente: Elaboracién propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

8.4.1.3. Margen neto. EI margen neto permite evaluar todas las variables relacionadas con la
utilidad bruta y operacional como los costos de venta y los gastos de administracion y ventas,
ademas, incorpora el impacto de los impuestos, gastos e ingresos financieros y en general de
todos los ingresos y gastos no operacionales en el resultado de Almacenes La 14 S.A. y del
sector retail; de la comparacion de este indicador con el de margen operacional se puede percibir
el impacto que tienen las partidas no operacionales en los resultados. En la Tabla 43 se puede
percibir el resultado que arroja este indicador y la diferencia que presenta con el margen
operacional y bruto, del anélisis de estas cifras se evidencia que Almacenes La 14 S.A. tuvo una
disminucidén de su margen neto periodo a periodo al igual que el sector retail, sin embargo, las
cifras de este permanecen por debajo de las de Almacenes La 14 S.A., aungue, cabe anotar que la
brecha que inicialmente dicha entidad presentaba sobre el sector se ha reducido de forma
considerable por el impacto de los gastos de venta y administracion y demas rubros no

operacionales.
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Tabla 43. Relacion de los indicadores de margen bruto, operacional y neto de Almacenes La 14 S.A. y el sector
retail para los afios 2015 a 2017

Almacenes La 14 S.A. Totales Sector Retail
Indicador 2015 2016 2017 2015 2016 2017
Margen bruto 25,39% 27,88% 27,33% 19,32% 18,68% 18,29%
Margen operacional 3,36% 7,04% 4,67% 2,92% 2,74% 2,03%
Margen neto 1,75% 1,01% 1,08% 0,52% 0,14% -0,36%

Fuente: Elaboracién propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

Asi pues, Almacenes La 14 S.A. presenta un margen neto superior al del sector retail para
cada uno de los periodos analizados evidenciando en el 2015 un 1,75% de margen neto, cifra que
disminuyo considerablemente en el afio 2016 y se mantuvo en 2017 arrojando resultados de
1,01% y 1,08% respectivamente, para dicho sector que arrojo un resultado de 0,52% en 2015 las
cifras fueron en decremento pasando a un margen neto en 2016 de 0,14% y a un porcentaje
negativo en 2017, lo cual evidencia un deficit en su resultado de -0,36%; cifras desalentadoras
considerando los rubros de ingresos de actividades ordinarias que reportan las entidades
pertenecientes al sector, ver Anexo 1. De todo esto se puede destacar que, si bien Almacenes La
14 S.A. presenta mejores resultados en el indicador de margen neto que el sector retail, los
ingresos que obtienen en su operacion son consumidos en su mayoria por los gastos de operacion
y ventas, lo cual deja una cifra muy baja para cubrir los partidas no operacionales, dejando como
utilidad neta una cifra mindscula en relacion con todos los cargos asumidos. ElI comportamiento
de este indicador para Almacenes La 14 S.A y para el sector retail se puede identificar en la

Grafica 31.
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Grafica 31.Comportamiento del indicador margen neto de Almacenes La 14 S.A. y del sector retail en los afios 2015
a 2017
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo con la informacién alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

8.4.2. Indicadores de efectividad. Los indicadores de efectividad miden los resultados de la
entidad, para este andlisis se tienen en cuenta las razones que miden la relacion del activo y
patrimonio con base en la utilidad neta, es decir, la valoracion de la inversion realizada en la

entidad y la inversidn realizada por los socios.

8.4.2.1. Rentabilidad sobre activos. Este indicador mide la gestion realizada por la
administracion para generar utlidades con base en los activos que esta controla, esto sin
considerar que estos sean producto de financiacion o que estén libres de obligaciones
contractuales; asi pues, este indicador permite identificar los rendimientos obtenidos por la
inversidn realizada en la entidad; las variables a analizar por este indicador son el total de activos
y la utilidad neta, el calculo de este indicador se puede evidenciar en los anexos 2, 3y 4. En la

Tabla 44 se logra evidenciar que el rendimiento que se obtiene sobre los activos es practicamente
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nulo tanto en Almacenes La 14 S.A. como en el sector retail, sin embargo, a pesar de arrojar
unos resultados relativamente bajos, se observa una estabilidad para dicha entidad en los tres
afios evaluados, mientras que para el sector se evidencia un decremento pasando del 2015 de

reportar 0,01 decimas de rendimiento sobre activos a cero en 2016 y -0,01 en 2017.

Tabla 44. Relacién del indicador de rentabilidad sobre activo de Almacenes La 14 S.A. y el sector retail para los
afios 2015 a 2017

Almacenes La 14 S.A. Totales sector retail
Indicador 2015 2016 2017 2015 2016 2017
ROA 0,01 0,01 0,01 0,01 0,00 -0,01

Fuente: Elaboracion propia de acuerdo con la informacién alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

En la Grafica 32 se expone la diferencia entre las cifras de Almacenes La 14 S.A. con relacion
a las del sector retail en donde se evidencia la estabilidad de esta entidad frente a los resultados
que arroja el sector retail. De toda esta informacion se concluye que Almacenes La 14 S.A
teniendo unos resultados superiores a los del sector solo brinda un 1% de utilidad sobre la
inversion realizada en activos en esta, situacion que pasaria a ser preocupante para ser presentada

a la junta directiva.

Gréfica 32. Comportamiento del indicador rentabilidad de activos de Almacenes La 14 S.A. y del sector retail en
los afios 2015 a 2017
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo con la informacién alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.
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8.4.2.2. Rentabilidad sobre Patrimonio. Este indicador mide la gestion realizada por la
administracion para generar utilidades con base en el patrimonio, es decir, sobre la inversion
realizada por los socios. Asi pues, entre mayor sea el resultado de este indicador mayor seré el
porcentaje de utilidad obtenida gracias al aporte de los socios; las variables a analizar por este
indicador son el total de patrimonio y la utilidad neta, el célculo de este indicador se puede
evidenciar en los anexos 2, 3y 4. En la tabla 45 se logra evidenciar que el rendimiento que se
obtiene sobre la inversion realizada por los socios en Almacenes La 14 S.A, es mayor que el
rendimiento obtenido sobre los activos, mientras que para el sector el resultado por lo menos

para los afios 2016 y 2017 es igual de bajo.

Tabla 45. Relacién del indicador de rentabilidad sobre patrimonio de Almacenes La 14 S.A. y el sector retail para
los afios 2015 a 2017

Almacenes La 14 S.A. Totales sector retail
Indicador 2015 2016 2017 2015 2016 2017
ROE 0,03 0,02 0,02 0,02 0,00 -0,01

Fuente: Elaboracién propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

En la Gréafica 33 se puede evidenciar el comportamiento de este indicador para el sector retail
y para Almacenes La 14 S.A. en el que se puede apreciar que se ha presentado un decrecimiento
en el resultado de este en el sector retail periodo a periodo, pasando de un 0,02 en 2015 a un 0,00
en 2016 y un -0,01 en 2017, lo que quiere decir que paso de un 2% de rendimiento sobre la
inversion realizada por los socios a un resultado negativo. Por su parte, Almacenes La 14 S.A. si
bien no arroja unas cifras muy altas en este indicador, al menos presenta un mejor
comportamiento que el sector a pesar de que sufrié una decaida en su resultado del 2015 al 2016,
pasando de 0,03 a 0,02 y sosteniendo esta ultima cifra para el afio 2017, lo que permite concluir

gue si bien Almacenes La 14 S.A. debe generar diferentes estrategias para mejorar su
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rendimiento tanto sobre los activos como su patrimonio, muestra unas cifras mas satisfactorias

que el sector, tal como se evidencia en la grafica mencionada.

Gréfica 33. Comportamiento del Indicador Rentabilidad de Patrimonio de Almacenes La 14 S.A. y del Sector Retail
en los Afios 2015 a 2017
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Fuente: Elaboracion propia de acuerdo con la informacién alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.
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9. Conclusiones

Antes de realizar una descripcidn de las conclusiones a las que se llegé en el desarrollo de este
trabajo de grado, vale la pena traer a colacién que el anlisis realizado parte de la evaluacion de
las cifras de diferentes empresas del sector retail que emitieron informacion financiera bajo los
marcos técnicos normativos para grupo 1, en los periodos de 2015 a 2017 bajo los lineamientos
exigidos por la Superintendencia de Sociedades, asimismo, cabe anotar que esta investigacion se
enfocd en empresas colombianas, por tanto, no es directamente comparable con otros estudios
internacionales que aborden el sector retail u otros que incorporen otro tipo de empresas de dicho

sector.

Ahora bien, antes de mencionar puntualmente las conclusiones relativas a la situacion de
Almacenes La 14 S.A. se hace necesario exponer que en este trabajo de grado se logro realizar
una caracterizacion de la estructura financiera y de los resultados del sector retail para los
periodos 2015 a 2017, en la que se evidencid un crecimiento progresivo en la composicion de los
activos, pasivos y patrimonio del sector retail, pasando en el caso de los activos en 2015 de
$9.415.731 millones a $11.994.886 millones, en 2017, elemento que se compone principalmente
por propiedades, planta y equipo en un 45% e inventarios de 21% aproximadamente. Asimismo,
se percibié un crecimiento de su pasivo y patrimonio, reportando en pasivo para 2015
$5.510.577 millones a $7.150.666 en 2017, reflejando como mayor rubro de este elemento las
cuentas por pagar corrientes, que corresponden aproximadamente a un 50%; en cuanto al
patrimonio, este paso de $3.905.154 millones en 2015 a $4.844.280 millones en 2017, reflejando

mayor participacidn por parte de las reservas totales.

En lo que respecta al resultado del sector retail para dichos afios, a pesar de que se percibe un

crecimiento progresivo en los ingresos por actividades ordinarias, pasando de reportar
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$13.448.984 millones en 2015 a $16.887.755 en 2017; no se percibe dicho incremento en su
ganancia neta, puesto que asi como incrementaron dichos ingresos, también los costos y gastos,
situacién que al final del ejercicio arroja como resultado para el 2015 $69.750 millones y un
decremento en el 2017 de $60.388 millones, lo cual permite concluir que a pesar de que el sector
retail ha obtenido mayores ingresos en los periodos analizados, el incremento de los costos y

gastos ha sido mayor, lo cual da como resultado una disminucidn de su ganancia neta.

Respecto a la comparacion de cifras de Almacenes La 14 S.A frente a otras empresas del
sector retail se evidencia en los activos, que tanto para dicha entidad como para la mayoria de
empresas estudiadas del sector retail, hay un crecimiento en este rubro en el periodo analizado,
hallazgo que concuerda con lo que presentan las cifras totales del sector. Una vez realizado el
ranking de la muestra con relacion al total de activos, se ubican en su orden, Supertiendas y
Droguerias Olimpica S.A., Colombiana de Comercio S.A. y Almacenes La 14 S.A., encontrando
que el rubro mas representativo de los activos son las propiedades, planta y equipo, pero en la
segunda principal cuenta del activo existe diferencia entre el sector y Almacenes La 14 S.A.,
puesto que en el primero son los inventarios y en la entidad son las propiedades de inversion;
situacion esta que demuestra que Almacenes La 14 S.A. ha concentrado sus esfuerzos en
aumentar su activo fijo el cual representa aproximadamente el 69% del total de los activos y ha
disminuido su nivel de inventarios a cifras muy bajas con relacion al sector, esta situacion se

evidencio con mas detalle en las graficas 8 y 9.

En cuanto a la comparacion de cifras del pasivo, se identifica nuevamente que las entidades
con mayor porcentaje de pasivos en su orden son, Supertiendas y Droguerias Olimpica S.A.,
Colombiana de Comercio S.A. y Almacenes La 14 S.A; en cuanto al comportamiento de este

rubro para Supertiendas y Droguerias Olimpica S.A. y Almacenes La 14 S.A. de 2015 a 2017 se
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percibe un incremento en los pasivos, mientras que Colombiana de Comercio S.A. disminuyo el
indicador de 2016 a 2017. Respecto de la composicion del pasivo se evidencia que Supertiendas
y Droguerias Olimpica S.A. y Colombiana de Comercio S.A. coinciden con el sector,
presentando que las cuentas por pagar corrientes es la partida mas representativa con una
participacion de 58% y 47% respectivamente, situacion diferente en Almacenes La 14 S.A. en la
que si bien las cuentas por pagar ocupan un 30% del pasivo, la que presenta mayor participacion
son los pasivos financieros no corrientes con un 56%. Esto quiere decir que las deméas empresas
del sector tienen su pasivo concentrado en el corto plazo, mientras que Almacenes La 14 S.A. al

contrario, presenta una concentracion en el largo plazo.

Respecto a la comparacion de cifras de empresas del sector retail con relacion al patrimonio
se observa en la mayoria de empresas un incremento similar de 2015 a 2017, y aunque siguen
siendo las tres empresas mencionadas las que reportan mayores rubros, en este caso lidera el
ranking Colombiana de Comercio S.A., seguido de Supertiendas y Droguerias Olimpica S.A., y
por ultimo Almacenes La 14 S.A.; cabe anotar que el comportamiento de las partidas de
patrimonio no es tan estable como el comportamiento de las cuentas de activo y pasivo, sin
embargo, llama la atencién el cambio dréstico que evidencia Almacenes La 14 S.A. en su cuenta
de Otras participaciones en el patrimonio, la cual para 2015 report6 una participacion de 68% y

en 2016 y 2017 del 0% situacién que no se reveld con mayor detalle en las notas de la entidad.

Por otra parte, en relacion con la comparacion de cifras de resultado en las entidades del
sector retail para los afios 2015 a 2017, son cuatro las empresas que presentan mayor ndmero de
ingresos, costos y gastos, presentandose estas en el siguiente orden: Supertiendas y Droguerias
Olimpica S.A., Colombiana de Comercio S.A, Falabella de Colombia S.A y Almacenes La 14

S.A. de las cuales presentan resultados muy cercanos las dos Gltimas con relacion a los ingresos,
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costos y gastos. Vale la pena resaltar que Supertiendas y Droguerias Olimpica S.A. a pesar de ser
la entidad que més reporta ingresos y crecimiento, muestra un resultado inferior a Colombiana de
Comercio S.A. la cual supera a todas las entidades en utilidad, presentando un porcentaje de
margen neto del 3% en promedio aproximadamente, frente a un 2% de Supertiendas y
Droguerias Olimpica S.A., un — 2% de Falabella de Colombia S.A. y un 1% de Almacenes La 14
S.A. Por ultimo, llama la atencién la disminucién que evidencia en su resultado esta ultima
entidad mencionada, dado que paso6 de generar ganancias de $25.213 en 2015 a $16.199 en 2017,

situacién que puede generar una alerta para los inversionistas y propietarios.

Ahora bien, luego de evidenciar la estructura financiera y el resultado de las empresas del
sector retail que reportan a la Superintendencia de Sociedades bajo el marco normativo de grupo
1y de comparar sus cifras con las de Almacenes La 14 S.A., conviene destacar los hallazgos
encontrados en el calculo y analisis de los indicadores contables de liquidez, eficiencia,
endeudamiento, eficacia y efectividad de dicha entidad con relacion a los indicadores que
presenta el sector retail. Respecto a los indicadores de liquidez, dado a lo mencionado en
parrafos anteriores, la concentracion del activo de Almacenes La 14 S.A. esta en el no corriente
y a pesar de que su concentracion de pasivo esta en el largo plazo, se puede mencionar que dicha
entidad tiene menor capacidad de cubrir el pasivo corriente con el activo corriente y en menor
proporcion que el sector retail, ademas de contar con el agravante de que sus indicadores son
menos favorables en el periodo analizado, mientras que el sector si bien ha tenido una
disminucidn en sus indicadores, se mantiene un poco mas estable comparado con esta entidad,
por Gltimo, cabe anotar que si se considerara Unicamente el indicador de capital de trabajo queda

en evidencia que ante la necesidad de cubrir de forma inmediata el pasivo a corto plazo, con su
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activo no corriente, ni Almacenes La 14 S.A., ni el sector en general, estarian en condiciones de

hacerlo.

Igualmente, revisando los indicadores de actividad o eficiencia de Almacenes La 14 S.A'y del
sector se logra identificar que la entidad se encuentra por debajo de los indicadores del sector
retail en cuanto a la rotacion de sus activos totales, los activos fijos y sobre todo en su rotacion
de cartera, mientras que sus indicadores en relacidn con su rotacion de inventario y de

proveedores se muestra mas favorables que los del sector.

Otro punto a exponer, son los resultados de los indicadores de endeudamiento, tal como se
presento en la caracterizacion de las empresas del sector retail, el hecho de que Almacenes La 14
S.A. tenga su concentracion de pasivos a largo plazo y el sector en el corto plazo genera algunas
diferencias en los resultados de estos indicadores, sobre todo si se evalUa el endeudamiento a
corto plazo, puesto que el sector supera notablemente el endeudamiento de Almacenes La 14
S.A., mientras que si se revisa el endeudamiento total se puede percibir que ambos estan en el
rango del 60% de endeudamiento. En cuanto al cubrimiento de los intereses con los ingresos de
actividades ordinarias el sector aunque presenta un decrecimiento en el periodo objeto de analisis

evidencia mejores resultados en este indicador que Almacenes La 14 S.A., ver Tabla 40.

Otra situacion que se presenta, al evaluar los indicadores de eficacia que miden los resultados
de Almacenes La 14 S.A. respecto a la utilidad, se puede concluir que dicha entidad tiene un
margen bruto en promedio de 26%, cifra mayor a la del sector que reporta un promedio
aproximado de 18%, lo cual podria inferir que el comportamiento de los ingresos de actividades
ordinarias en esta entidad, es mayor al nivel de su costo de venta, sin embargo, al evaluar el
margen operacional de Almacenes La 14 S.A., si bien continda siendo mayor que el del sector, se

percibe una dismunicion del porcentaje que llevaba por encima de este, lo que da a pensar que el
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comportamiento de los gastos de ventas y de administracion impactan en mayor medida y por
ultimo evaluando el margen neto queda claro que el impacto de las partidas no operacionales de
dicha entidad es mas alto que el del sector ya que de pasar a un margen bruto de 26% queda
como resultante un margen neto en promedio de 1,5%, mientas que el sector pasa de 18% a 0%.
No obstante, no se puede desconocer que en cuanto a utilidad reporta mejores resultados

Almacenes La 14 S.A. que el sector en general.

La situacién mencionada en el anterior parrafo no es distinta cuando se evaltan los
indicadores de efectividad, puesto que Almacenes La 14 S.A. continGa por encima del sector
tanto en la medicion de su rentabilidad con base en la inversion, sin embargo, llama la atencion
que asi como el margen neto del Almacenes La 14 S.A es de menos del 2%, las cifras de ROE y
ROA no son més alentadoras, puesto que esta entidad reporta un 2% y 1%, respectivamente para
estos indicadores y aunque supera el sector y no son cifras negativas, puede no resultar muy

interesante para los propietarios e inversionistas.

Asi pues, luego de mencionar todas estas conclusiones se considera que Almacenes La 14
S.A. si bien tiene una posicién importante en el sector retail de acuerdo a sus cifras y en muchos
indicadores supera la media que alcanza el sector, debe incluir entre sus estrategias, el evaluar las
politicas de los inventarios; mejorar la rentabilidad de sus activos y patrimonio; revisar la politica
de pago a proveedores, la relacién con los mismos; y analizar las inversiones en propiedad,
planta y equipo y propiedades de inversidn. Sin embargo, asi en estos Ultimos afios dicha entidad
presente un declive en sus ganancias netas comparadas con el sector, se puede concluir
facilmente que dicha entidad al incluir las situaciones mencionadas entre sus objetivos
estratégicos puede permanecer entre las tres mejores empresas del sector como lo evidencia este

trabajo de grado e incluso superar a las que se encuentran por encima de esta, ya que su gestion
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en general evidencia un resultado favorable en comparacion con el del sector en varios de

indicadores, sobre todo en los margenes de utilidad.
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11. Anexos

Anexo 1. Cuentas requeridas por las variables de los indicadores financieros de Almacenes La 14 S.A. y del sector
retail en los afios 2015 a 2017 (cifras en millones de pesos)

Cuenta Almacenes La 14 S.A Totales sector retail

2015 2016 2017 2015 2016 2017
Cuentas por cobrar 272,455 293,361 275,568 985,596 1,017,245 1,074,659
inventario 182,311 172,606 129,057 2,082,668 2,194,843 2,341,551
Activo corriente 329,258 317,251 233,758 3,306,163 3,632,480 4,155,048
Propiedad, planta y equipo 793,193 778,481 768,919 4,121,174 4,931,141 5542,768
Activo 1,757,005 1,923,010 1,945,239 9,415,731 10,734,094 11,994,886
Cuentas por pagar 308,152 368,925 380,098 2,578,272 3,135,724 3,821,357
Pasivo corriente 365,044 470,606 486,913 3,552,248 4,252,382 5,167,771
Pasivo 1,016,075 1,180,575 1,194,727 5,510,577 6,235,236 7,150,666
Patrimonio 740,930 742,435 750,529 3,905,154 4,498,858 4,844,280
Ingresos de actividades ordinarias 1,438,120 1,646,033 1,499,306 13,448,984 15,664,772 16,887,755
Costo de ventas 1,072,996 1,187,112 1,089,496 10,850,469 12,738,691 13,799,572
Gastos finacieros 67,102 95,710 91,626 219,432 303,505 359,360
Utilidad bruta 365,124 458,921 409,810 2,598,515 2,926,081 3,088,183
Utilidad operacional 48,251 115,918 70,037 393,086 428,953 342,448
Utilidad neta 25,213 16,701 16,199 69,750 21,949 -60,388

Ebit (Utilidad antes de impuesto e intereses) 48,251 113,700 69,633 391,647 449,542 378,396

Fuente: Elaboracién propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

Anexo 2. Calculo de los Indicadores Financieros de Almacenes La 14 S.A. y el Sector Retail en 2015 (Cifras en
Millones de Pesos)

Almacenes La 14 S.A.
2015 Sector retail 2015
Indicadores de rentabilidad
Indicadores de eficacia
Margen bruto Utilidad bruta 365.124 25.39% 2.598.515 19.32%
Ingresos de actividades ordinarias 1.438.120 13.448.984
Margen operacional Utilidad operacional 48.251 3,36% 393.086 2.92%
Ingresos de actividades ordinarias 1.438.120 13.448.984
Margen neto Utilidad neta 25.213 1.75% 69.750 0,52%
Ingresos de actividades ordinarias 1.438.120 13.448.984




Indicadores de efectividad

Rentabilidad de activos

(ROA)

Rentabilidad de patrimonio

(ROE)

Indicadores de actividad o eficiencia

Rotacién inventario (dias)

Rotacion cartera (dias)

Rotacién proveedores (dias)

Ciclo de efectivo

Rotacién inventario (veces)

Rotacién cartera (veces)

Rotacién proveedores (veces)

Rotacion de activos fijos

Rotacién de activos totales

Indicadores de
liquidez

Utilidad neta 25.213
Activos 1.757.005
Utilidad neta 25.213
Patrimonio 740.930
Inventario x 360 182.311x360
Costo de ventas 1.072.996
Cuentas por cobrar x 360 272.455x360
Ingresos de actividades ordinarias 1.438.120

Cuentas por pagar x 360

308.152 x360

Costo de ventas 1.072.996
Rotacién de cartera (dias) +

Rotacién de inventarios (dias) -

Rotacién de propeedores (dias)

Costo de ventas 1.072.996
Inventario 182.311
Ingresos de

actividades ordinarias 1.438.120
Cuentas por cobrar 272.455
Costo de ventas 1.072.996
Cuentas por pagar 308.152
Ingresos de actividades ordinarias 1.438.120
Propiedades. planta y equipo 793.193
Ingresos de actividades ordinarias 1.438.120
Activo 1.757.005

0,01

0,03

61,17

68,20

103,39

25,98

5,89

5,28

3,48

1,81

0,82

69.750

9.415.731

69.750

3.905.154

2.082.668x360

10.850.469

985.596 x360

13.448.984

2.578.272 x360

10.850.469

10.850.469

2.082.668

13.448.984

985.596

10.850.469

2.578.272

13.448.984

4.121.174

13.448.984

9.415.731

150

0,01

0,02

69,10

26,38

85,54

9,94

521

13,65

4,21

3,26

1,43




Razén corriente

Prueba acida

Capital de trabajo

Indicadores de
endeudamiento

Endeudamiento total

Endeudamiento a corto plazo

Leverage

Cubrimiento de intereses

Activo corriente 329.258
Pasivo corriente 365.044
Activo corriente - inventario 146.947
Pasivo corriente 365.044
Activo corriente - Pasivo corriente

Pasivo 1.016.075
Activo 1.757.005
Pasivo corriente 365.044
Pasivo 1.016.075
Pasivo 1.016.075
Patrimonio 740.930
EBIT 48.251
Gastos financieros 67.102

0,90

0,40

-35.786

0,58

0,36

1,37

0,72

3.306.163

3.552.248

1.223.495

3.552.248

5.510.577

9.415.731

3.552.248

5.510.577

5.510.577

3.905.154

391.647

219.432

151

0,93

0,34

-246.085

0,59

0,64

141

1,78

Fuente: Elaboracién propia de acuerdo con la informacion alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.

Anexo 3. Calculo de los Indicadores Financieros de Almacenes La 14 S.A. y el Sector Retail en 2016 (Cifras en

Millones de Pesos)

Indicadores de
rentabilidad

Indicadores de eficacia

Almacenes La 14 S.A. 2016

Margen bruto

Margen operacional

Margen neto

Utilidad bruta _ 458.921 27.88%
Ingresos de actividades

ordinarias 1.646.033

Utilidad operac_lo_nal 115.918 7.04%
Ingresos de actividades

ordinarias 1.646.033

0,

Utilidad neta 16.701 101%

Sector retail 2016

2.926.081

15.664.772

428.953

15.664.772

21.949

18,68%

2,74%

0,14%




Indicadores de
efectividad

Rentabilidad de activos

(ROA)

Rentabilidad de patrimonio

(ROE)

Ingresos de actividades

ordinarias 1.646.033
Utilidad neta 16.701
Activos 1.923.010
Utilidad neta 16.701
Patrimonio 742.435

Indicadores de actividad o eficiencia

Rotacién inventario (dias)

Rotacién cartera (dias)

Rotacién proveedores
(dias)

Ciclo de efectivo

Rotacién inventario (veces)

Rotacion cartera (veces)

Rotacién proveedores
(veces)

Rotacion de activos fijos

Rotacién de activos totales

Inventario x 360

172.606 X360

Costo de ventas

Cuentas por cobrar x
360

1.187.112

293.361 X360

Ingresos de actividades
ordinarias

Cuentas por pagar x 360

1.646.033

368.925 X360

Costo de ventas 1.187.112
Rotacién de cartera

(dias) + Rotacion de

inventarios (dias) -

Rotacién de

propeedores (dias)

Costo de

ventas 1.187.112
Inventario 172.606
Ingresos de

actividades

ordinarias 1.646.033
Cuentas por

cobrar 293.361
Costo de

ventas 1.187.112
Cuentas por

pagar 368.925
Ingresos de actividades

ordinarias 1.646.033
Propiedades. planta y

equipo 778.481
Ingresos de actividades

ordinarias 1.646.033
Activo 1.923.010

0,01

0,02

52,34

64,16

111,88

4,63

6,88

5,61

3,22

2,11

0,86

15.664.772

21.949

10.734.094

21.949

4.498.858

2.194.843

12.738.691

1.017.245

15.664.772

3135704

12.738.691

12.738.691

2.194.843

15.664.772

1.017.245

12.738.691

3.135.724

15.664.772

4.931.141

15.664.772

10.734.094

X360

X360

X360

152

0,00

0,00

62,03

23,38

88,62

-3,21

5,80

15,40

4,06

3,18

1,46




Indicadores de
liquidez

Razén corriente

Prueba acida

Capital de trabajo

Indicadores de
endeudamiento

Endeudamiento total

Endeudamiento a corto
plazo

Leverage

Cubrimiento de intereses

Activo corriente 317.251 0,67
Pasivo corriente 470.606

Activo corriente -

inventario 144.645 031
Pasivo corriente 470.606

Activo corriente -

Pasivo corriente -153.3%5
Pasivo 1.180.575 0,61
Activo 1.923.010

Pasivo corriente 470.606 0,40
Pasivo 1.180.575

Pasivo 1.180.575 1,59
Patrimonio 742.435

EBIT 113.700 119
Gastos financieros 95.710

3.632.480

4.252.382

1.437.637

4.252.382

6.235.236

10.734.094

4.252.382

6.235.236

6.235.236

4.498.858

449.542

303.505

153

0,85

0,34

-619.902

0,58

0,68

1,39

1,48

Fuente: Elaboracién propia de acuerdo con la informacién alojada en la base de datos de la Superintendencia de

Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.
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Anexo 4. Calculo de los Indicadores Financieros de Almacenes La 14 S.A. y el Sector Retail en 2017 (Cifras en

Millones de Pesos)

Indicadores de rentabilidad

Indicadores de eficacia

Margen bruto

Margen operacional

Margen neto

Indicadores de efectividad

Rentabilidad de activos

(ROA)

Rentabilidad de patrimonio

(ROE)

Almacenes La 14 S.A. 2017

Indicadores de actividad o eficiencia

Rotacién inventario (dias)

Rotacion cartera (dias)

Rotacion proveedores (dias)

Ciclo de efectivo

Rotacion inventario (veces)

Utilidad bruta 409.810
Ingresos de actividades

ordinarias 1.499.306
Utilidad operacional 70.037
Ingresos de actividades

ordinarias 1.499.306
Utilidad neta 16.199
Ingresos de actividades

ordinarias 1.499.306
Utilidad neta 16.199
Activos 1.945.239
Utilidad neta 16.199
Patrimonio 750.529
Inventario x 360 129.057
Costo de ventas 1.089.496
Cuentas por cobrar x

360 275.568
Ingresos de actividades

ordinarias 1.499.306
Cuentas por pagar X 360 380.098
Costo de ventas 1.089.496
Rotacién de cartera

(dias) + Rotaci6n de

inventarios (dias) -

Rotacion de propeedores

(dias)

Costo de ventas 1.089.496

X360

X360

X360

27,33%

4,67%

1,08%

0,01

0,02

42,64

66,17

125,60

-16,78

8,44

Sector retail 2017

3.088.183

16.887.755

342.448

16.887.755

60.388

16.887.755

60.388

11.994.886

60.388

4.844.280

2.341.551

13.799.572

1.074.659

16.887.755

3.821.357

13.799.572

13.799.572

X360

X360

X360

18,29%

2,03%

-0,36%

-0,01

-0,01

61,09

22,91

99,69

-15,70

5,89




Rotacion cartera (veces)

Rotacién proveedores (veces)

Rotacién de activos fijos

Rotacién de activos totales

Indicadores de liquidez

Razén corriente

Prueba acida

Capital de trabajo

Indicadores de
endeudamiento

Endeudamiento total

Endeudamiento a corto plazo

Leverage

Cubrimiento de intereses

Inventario 129.057

Ingresos de

actividades ordinarias 1.499.306 5,44
Cuentas por cobrar 275.568

Costo de ventas 1.089.496 2,87
Cuentas por pagar 380.098

Ingresos de actividades

ordinarias 1.499.306 1.95
Propiedades. planta y '
equipo 768.919

Ingresos de actividades

ordinarias 1.499.306 0.77
Activo 1.945.239

Activo corriente 233.758 0,48
Pasivo corriente 486.913

Activo corriente -

inventario 104.701 0,22
Pasivo corriente 486.913

Act_lvo corr_lente - 253.155
Pasivo corriente

Pasivo 1.194.727 0,61
Activo 1.945.239

Pasivo corriente 486.913 041
Pasivo 1.194.727

Pasivo 1.194.727 1,59
Patrimonio 750.529

EBIT 69.633 0.76
Gastos financieros 91.626

2.341.551

16.887.755

1.074.659

_ 13799572

3.821.357

16.887.755

5.542.768

16.887.755

11.994.886

4.155.048

5.167.771

1.813.497

5.167.771

7.150.666

11.994.886

5.167.771

7.150.666

7.150.666

4.844.280

378.396

359.360

155

15,71

3,61

3,05

141

0,80

0,35

-1.012.723

0,60

0,72

1,48

1,05

Fuente: Elaboracion propia de acuerdo con la informacién alojada en la base de datos de la Superintendencia de
Sociedades 2015-2017 y los registros alojados en la plataforma de Emis professional.



