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INTRODUCCION

El entorno de las organizaciones en los ultimos afios ha desarrollado una dinamica
en la cual cada compafia busca ser mas competitiva de las demas en su sector,
es por esto que las empresas constantemente estan realizando benchmarking
para identificar las buenas practicas de sus competidores y llevar a cabo mejoras

contundentes en sus procesos, estructura, calidad y productividad.

En Colombia, para el 2013 el 97% de su economia se encuentra conformada por
micro, pequefias y medianas empresas MIPYMES que en la actualidad brindan
empleo al 76% de la poblacion econ6micamente activa, con un promedio de 30.4
trabajadores por empresa. Los altos niveles de competitividad de las MIPYMES
colombianas se reflejan en las expectativas de crecimiento de sus directivos
(Romano, 2013), quienes dificilmente podrian conocer potenciales fuentes de
informacién por medio de las cuales obtendrian una mirada profunda acerca de los
resultados financieros de las compafilas en su sector econémico, para tomar

decisiones que conlleven a incrementar su competitividad y beneficios.

Por lo anterior, se tiene en cuenta el andlisis financiero como una herramienta
fundamental para que los empresarios conozcan a fondo su situacion financiera y
puedan reconocer las fuentes de sus resultados, sin embargo este analisis sin
tener en cuenta el contexto en el cual estdn inmersos no resultaria muy util, es
importante que una compafiia logre realizar una comparacion de sus resultados
con los de las demas empresas en su sector para tener una percepcidon mas
objetiva de su desempefio financiero. De esta manera, este proyecto busca
brindar un analisis integral en el cual se estudien los resultados financieros de las
empresas de sectores de Alojamiento, Turismo, Comercio al por Mayor, Comercio
al por Menor, Construccion de Obras Residenciales y Productos Quimicos de la
Region Caribe y Cartagena, comparado con los logros financieros de estos

sectores en el resto del pais.

13



0. DISENO DE LA INVESTIGACION
0.1.IDENTIFICACION DEL PROBLEMA

Los Estados Financieros cumplen una funcién que va mas alla del simple registro
e informes para la tributacion; el andlisis e interpretacion de los Estados
Financieros provee una herramienta para la toma de decisiones que tengan un
impacto significativo sobre el valor de la compafia. Ademas, proporcionan una
base para realizar proyecciones que buscan aproximar el futuro econémico de la
empresa, mediante politicas monetarias obtenidas a partir del comportamiento
histérico de indices financieros obtenidos del Balance General, Estado de
Resultados y variables econémicas béasicas como la inflacién, por ejemplo. Esto
permitira realizar posteriores analisis de sensibilidad para modelar en cierta
manera la incertidumbre respecto a inevitables cambios en el entorno de la

organizacion.

Las organizaciones estan realizando benchmarking constantemente, identificando
las mejores practicas de los lideres en cada sector que han logrado fortalecer
sistemas de gestidon, administracion de la calidad, manejo de recursos, gestion del
conocimiento, entre otro tipo de mejoramientos. Esta comparacion se puede
realizar también en términos financieros, es decir, al obtener los ratios del analisis
financiero se puede comparar con un promedio sectorial o el resultado de otra
empresa. Este analisis mas alla de mostrar resultados numéricos, busca identificar
caracteristicas en comun de las empresas con buenos resultados y de aquellas
con problemas, lo cual permitira que aquellas empresas con ratios similares a las
empresas con problemas empiecen a tomar decisiones con respecto a las mejoras

que deban realizar para mejorar los resultados?.

Ahora bien, en Colombia alrededor del 91.9% son microempresas y 7.7%
pequefias y medianas empresas?; Cartagena presenta un comportamiento similar
donde el 99.2% son MIPYMES. La mayoria de estas empresas desconocen
fuentes fidedignas donde encontrar informacion financiera, ademas, en gran parte

se presenta dificultades para comprender los resultados de un andlisis financiero.

! Revista de Contabilidad y Direccion. Vol. 2, afio 2005, pp 53-69.
2 Reporte mipymes No. 3. 2009.
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0.2.0OBJETIVOS
0.2.1. Objetivo General

Realizar un analisis financiero de los sectores mas representativos de la economia
Cartagenera comparado con el comportamiento del resto del pais, para facilitar la
comprension de los indicadores que determinan su dindmica, a traves del estudio

de sus estados financieros para un periodo de 10 afios (2002-2012).

0.2.2. Objetivos especificos

e Describir de manera general cada uno de los sectores de la economia de
interés (Turismo, Alojamiento, Actividades Inmobiliarias, Construccion de
obras residenciales, Comercio al por Mayor, Productos Quimicos y
Comercio al por Menor).

e Analizar a nivel nacional el comportamiento de cada uno de los sectores
claves en términos de la evolucién del Producto Interno Bruto (PIB) durante
el periodo 2002-2012 y determinar la dinamica del sector en términos de
indicadores financieros de liquidez, endeudamiento, rentabilidad, eficiencia
y solvencia.

e Analizar los sectores econOmicos claves de Cartagena con el fin de
identificar la dinamica financiera de cada sector, respecto a su liquidez,
endeudamiento, rentabilidad, eficiencia y solvencia. Ademas, determinar las
empresas lideres en cada sector de acuerdo al crecimiento de sus ventas,
utilidades y/o activos.

e Analizar comparativamente los sectores econémicos de Cartagena y la
region caribe para determinar las diferencias que existen con otras regiones

del pais y las grandes ciudades reconocidas por su desarrollo empresarial.
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0.3.JUSTIFICACION
Las organizaciones requieren analizar constantemente el comportamiento de sus
competidores, por lo cual un andlisis financiero por sectores se convierte en una
herramienta fundamental. Sin embargo, cuando se requiere indagar acerca del
comportamiento financiero de las empresas en Colombia usualmente se
desconocen potenciales fuentes de informacion y resulta complejo su analisis. Una
de estas fuentes es el Sistema de Informacion y Riesgo Empresarial (SIREM), que
provee Estados Financieros y ademas el célculo de los indicadores financieros
mas relevantes; no obstante para algunos empresarios esta informacion puede no

ser del todo entendible y util.

Cartagena de Indias una de las principales ciudades del pais registra un nimero
de micro, pequefias y medianas empresas que comprende un 99,2% del total?,
posiblemente muy pocas de estas empresas no saben cémo analizar la
informacion de sus Estados Financieros y mucho menos conocen la situacion de

sus competidores en su sector y region.

Por lo tanto, este proyecto busca brindar un analisis que sea de utilidad para los
empresarios cartageneros, en el cual se analice la informacion de los Estados
Financieros de las empresas en Cartagena y la Region Caribe, comparado
ademas con otras regiones el pais. Se espera estas organizaciones puedan auto
diagnosticarse en términos del desempefio de sus rivales, utilizar esta herramienta

para la toma de decisiones e implementar planes de mejora.

3 Dato tomado de Camara de Comercio de Cartagena. Cartagena en Cifras, serie No. 78. Junio
2013.
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0.4. ANTECEDENTES DE INVESTIGACION
Como se ha mencionado, el andlisis financiero de los sectores econémicos de
Colombia es una herramienta importante para el estudio de la economia del pais;
si bien en afios anteriores se han realizado investigaciones sobre este tema, han
sido pocos los que han logrado realizar un estudio profundo puesto que la
informacion requiere de un alto grado de interpretacion, por ende, su analisis
representa un reto para quienes la estudian.
De las investigaciones mas destacadas se pueden mencionar aquellas hechas por
La Asociacion Nacional de Empresarios de Colombia (ANDI) en su informe
“Colombia: Balance 2012 y perspectivas 2013” en el cual realiza un estudio sobre
el ambiente en el que termina la economia colombiana para el afio 2012 y con
base a ello trata de proyectar un panorama para el siguiente afio. El informe inicia
comparando a Colombia en términos generales con el resto del mundo,
basicamente a través del comportamiento del PIB, la participacién de este en el
PIB mundial y el crecimiento del mismo entre los afios 2000 y 2011; del mismo
modo tienen en cuenta el crecimiento de las exportaciones en el afio 2012. Mas
adelante se centran en el crecimiento econémico de Colombia en comparacion
con los paises vecinos. Otros indicadores que utilizan son la inversién y la deuda
externa total, ambas como un porcentaje del PIB, entre otros.
Finalmente describen un cuadro en el que muestran el crecimiento trimestral para
el 2012 de los sectores de la economia colombiana entre los que se encuentran el
sector agropecuario; mineria; industria manufacturera; construccién, comercio,
restaurantes y bebida; transporte y comunicaciones; entre otros. Toman como
toépico de analisis cada uno de los sectores anteriormente mencionados y los
comparan con el resto del mundo. Sin embargo, no detallan el aporte de cada
region del pais y toman en cuenta como indicador economico principal el valor del
PIB.
Otro informe importante es el elaborado por la Superintendencia de Sociedades
para el afo 2012 “COMPORTAMIENTO DEL SECTOR REAL DE LA
ECONOMIA”. Este se divide en dos partes: la primera se enfoca en el

comportamiento de las empresas entre 2009 y 2011, el cual toma como referencia
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las tasas de crecimiento en términos nominales de las principales cuentas de los
estados de resultados y del balance general; asi mismo se analizan los
indicadores financieros mas comunmente utilizados para interpretar estos
resultados durante este periodo. Por otro lado, la segunda parte tiene resultados
especificos del 2011 concernientes a los sectores econdémicos.

Si bien en este estudio de la Superintendencia de Sociedades no hay un analisis
financiero por regiones de los sectores econOmicos, el Unico analisis que
presentan sobre datos especificos de las ciudades de Colombia, de manera
particular y no como un todo, es una tabla de las ciudades con mayor crecimiento
de activos la cual esta liderada por Cartagena, seguido de Cducuta, Bogot4,
Barranquilla, Bucaramanga, Cali, Manizales y Medellin.

Clasifican los sectores econdmicos de acuerdo al tamafio de las empresas que lo
componen en términos de sus activos, ingresos operacionales y utilidad neta y
ademas hacen una comparacion del crecimiento anual de las mismas durante los
anos estudiados (2009 a 2011).

En cuanto a los indicadores financieros, en el informe se presentaron los
indicadores mas utilizados de rentabilidad, endeudamiento, liquidez y solvencia de
manera agrupada para las 20.939 empresas que han reportado informacion
financiera de manera permanente y que fueron tomadas para dicho estudio.
Analizaron la rentabilidad de los accionistas mediante la rentabilidad de patrimonio
(ROE) vy la rentabilidad de los activos a través del ROA y el crecimiento de estos
para los afios de estudio.

Por su parte, el Banco de la Republica present6 para marzo de 2012 su “Reporte
de Estabilidad Financiera” el cual es un informe completo sobre el sistema
financiero de Colombia. Este se divide en tres secciones: la primera, ambienta al
lector sobre la situacion actual del entorno macroeconomico de la economia
colombiana a través del andlisis de la contribucion al crecimiento anual del PIB del
[l trimestre de 2011 por ramas de actividad. En su segunda parte se hace énfasis
en el sistema financiero analizando el ritmo de crecimiento de las carteras brutas
de las empresas en Colombia, asi como los indicadores de endeudamiento y

calidad de cartera, los balances generales, Ingresos, rentabilidad y solidez
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patrimonial. La tercera parte de este informe se enfoca en el riesgo del sistema
financiero para el cual tuvieron en cuenta los niveles de endeudamiento y liquidez
de las empresas en Colombia. Todo esto, comparando con los indicadores a nivel
mundial.

Como se observa, las investigaciones e informes presentados muestran
resultados de la economia colombiana como un todo y no desglosan la
informacion mostrando el papel de cada region o ciudad en el comportamiento de
la economia del pais o de los sectores econémicos que mas han contribuido y/o
crecido en el transcurso de los afios.

Aungue en algunos estudios se ha dado una mirada fugaz a la situacion de los
sectores de la economia colombiana, ha sido poca la profundidad con la que han
tratado el tema centrandose mas en la comparacion de Colombia con el resto del
mundo; dejando a un lado la identificacion y andlisis de aquellas regiones

potenciales para la inversion y crecimiento en el pais.

0.5.METODOLOGIA DE INVESTIGACION
El tipo de investigacion con el que se abordard el problema en cuestién, es
exploratoria, dado que no ha sido estudiado de manera exhaustiva por otros
autores. De acuerdo a (Hernandez, Fernandez, & Baptista, 1997) la investigacion
exploratoria es necesaria cuando el objetivo es examinar un tema o problema de
investigacion poco estudiado o que no ha sido abordado antes. También arguyen
que se toma esta metodologia de investigacion dado que, es la inicial al momento
de comenzar algun escudrifiamiento en algin tema especifico, es decir esta
metodologia da hincapié para continuar una consulta mas profunda y concluyente.
Por tanto, para realizar este proyecto, se utilizaran bases de datos con los estados
financieros de todas las empresas registradas en los sectores a estudiar de la

economia colombiana en el periodo 2002-2012.

Con dicha base de datos, se realizara un analisis financiero completo en donde
reuniremos la informacion de las empresas por regiones del pais, exactamente de

cinco sectores representativos de la economia de Cartagena, en base a esto
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observaremos la situacion financiera de las compafias y del territorio analizado,

respecto a los resultados conseguidos en los 10 afios a examinar.

0.5.1. Delimitacion de la informacion
La delimitacion de la informacién que se presenta al realizar este proyecto, se
ostenta, en cuanto a lo descrito en las bases de datos, es decir que se encuentren
completas y que no hagan falta datos en los estados financieros de algunas
empresas o0 de los sectores, que nos impidan cumplir adecuadamente con el

analisis financiero.

0.5.1.1. Espacial
La delimitacién espacial, en este caso es algo nula, puesto que no es necesario el
traslado de los investigadores hasta algun sitio a conseguir informacion, dado que
todo lo necesario para iniciar el proyecto se encuentra en las bases de datos
descargadas desde la pagina web de la entidad colombiana encargada de

recolectar estos datos, para este caso es la Superintendencia de Sociedades.

0.5.1.2. Temporal
Teniendo en cuenta, la naturaleza del proyecto la delimitacién temporal, esta dada
en tanto, a la rapidez de analisis de los afios propuestos, asi como también que el
altimo afio analizado, tenga la informacién completa de este periodo de tiempo, es
decir, que aun permanezca vigente y veridicos dichos datos para que sea
analizado, en otras palabras que estos afios se estudien antes de que pierda
validez hacer este tipo de trabajo. Por ello, se pretende que el analisis se realice
durante limite de seis meses; esto es, no maximo un afio después del ultimo

periodo de estudio.

Por otra parte, las cifras que se tomaran para analisis de los sectores
corresponden al periodo 2002 hasta el afio 2012, fecha del ultimo reporte

presentado por la Superintendencia de Sociedades.

0.5.2. Tipo de Estudio
Como se ha mencionado previamente, la razén por la cual se realizara este

proyecto es conocer la situacion financiera de Cartagena y las demas regiones del
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pais, en cuanto a 5 sectores representativos de la economia, y para ello, se hara
un andlisis financiero completo, teniendo en cuenta esto, el método de estudio que
se implementara es un modelo financiero que nos permita completar el propésito

del estudio.

0.5.3. Poblacion y muestra.
El proyecto se realizara con el fin de conocer la situacion financiera de Cartagena
y demas regiones del pais, a lo largo de los afios estudiados (2002 -2012) por
ende la poblacion seran todas las empresas de los sectores de la economia
colombiana y la muestra estd determinada por el numero de empresas
correspondientes a los 7 sectores elegidos (Turismo, Alojamiento, Actividades
Inmobiliarias, Construccion de obras residenciales, Comercio al por Mayor,
Productos Quimicos y Comercio al por Menor), los cuales son representativos en

la economia del territorio analizado.

0.5.4. Fuentes y Técnica de recoleccion de informacién

0.5.4.1. Fuentes primarias
La principal fuente de informacién comprende las bases de datos de los estados
financieros de las empresas y sectores de la economia, disponibles en la pagina
web de la Superintendencia de Sociedades, con los cuales se realizara el estudio
financiero propuesto. Ademas, se hard uso de articulos e investigaciones
realizadas por otros autores en esta area, con el fin de observar la manera en que

han abordado el problema.

0.5.4.2. Fuentes secundarias
La plataforma Primo, comprende directorios de articulos, revistas e
investigaciones tales como Jstor, Digital Commons (Bepress), Ghent University
Academic Bibliography, MEDLINE (NLM), SciVerse ScienceDirect, Elsevier, entre

otras.

0.5.5. Etapas
En primera instancia se recopilara toda la informacion necesaria para el analisis,
esto es, descargar de la pagina web de la Superintendencia de Sociedades los

estados financieros para luego decantar la base de datos por regiones.
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http://primo.gsl.com.mx:1701/primo_library/libweb/action/search.do?ct=facet&fctN=facet_domain&fctV=Ghent+University+Academic+Bibliography&rfnGrp=1&rfnGrpCounter=1&fctN=facet_tlevel&dscnt=0&vl(45986167UI0)=any&rfnGrp=show_only&scp.scps=scope%3A(utb_aleph)%2Cprimo_central_multiple_fe&fctV=peer_reviewed&frbg=&tab=utb_tab&dstmp=1375545127464&srt=rank&ct=facet&mode=Basic&dum=true&vl(71454911UI1)=all_items&indx=1&vl(1UIStartWith0)=contains&vl(freeText0)=economia%20region%20caribe&fn=search&vid=UTB
http://primo.gsl.com.mx:1701/primo_library/libweb/action/search.do?ct=facet&fctN=facet_domain&fctV=Ghent+University+Academic+Bibliography&rfnGrp=1&rfnGrpCounter=1&fctN=facet_tlevel&dscnt=0&vl(45986167UI0)=any&rfnGrp=show_only&scp.scps=scope%3A(utb_aleph)%2Cprimo_central_multiple_fe&fctV=peer_reviewed&frbg=&tab=utb_tab&dstmp=1375545127464&srt=rank&ct=facet&mode=Basic&dum=true&vl(71454911UI1)=all_items&indx=1&vl(1UIStartWith0)=contains&vl(freeText0)=economia%20region%20caribe&fn=search&vid=UTB

Una vez hecho lo anterior se procedera a describir los sectores econdmicos en
estudio, haciendo una comparacién de la situacion actual de los sectores mas
relevantes para la economia cartagenera en contraste con Bogota, la Region
Caribe, Region Andina (sin incluir Bogota), Region Pacifico y la Regidn Orinoquia y

Amazonia (estas dos ultimas como una sola dada la poca cantidad de empresas).

Lo siguiente sera realizar un andlisis a nivel nacional del PIB de las empresas
lideres en los ultimos 3 afios e identificar la dinamica de cada sector. Una vez
hecho esto se procedera a calcular las razones financieras para cada una de las
regiones y ciudades en analisis y se compararan de modo que se realice el
andlisis sobre la liquidez, la capacidad de endeudamiento, la rentabilidad, la
rotacion de activos y la capacidad para obtener utilidades y asi evaluar la situacion

y el desempefio financiero de la ciudad con respecto al resto del pais.
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1. SECTOR ALOJAMIENTO

1.1.

Descripcion General

1.1.1. Descripcién ClIU
El Sector Alojamiento hace parte de la Divisién 55 en la Clasificacion Industrial

Internacional Uniforme (CIIU) de todas las actividades econdmicas, Revision 4

adaptada para Colombia del afio 2014; la cual “comprende la provision de

alojamiento inferior a treinta dias para viajeros y visitantes; asi como la provision

de alojamiento de largo plazo para estudiantes, trabajadores y personas similares”

(DANE, Clasificacion Industrial Internacional Uniforme de Todas las Actividades

Economicas , 2013). Esta, a su vez, se encuentra conformada por los siguientes

subgrupos:

Tabla 1. Clasificacién Industrial Internacional Uniforme de todas las actividades econdémicas. Division

55: Alojamiento

55

SECTOR ALOJAMIENTO

551

Actividades de alojamiento de estancias cortas

Se define a un hotel como un “establecimiento en el que se
presta el servicio de alojamiento en habitaciones y otro tipo
de unidades habitacionales en menor cantidad, privadas o

551 | Alojamient | €n un edificio o parte independiente del mismo,
1 oen constituyendo sus dependencias un todo homogéneo y con
hoteles entrada de uso exclusivo. Ademas, dispone de un minimo
del servicio de recepcion, servicio de desayuno y salén de
estar para la permanencia de los huéspedes, sin perjuicio
de proporcionar otros servicios complementarios”.
Un aparta hotel es aquel es “establecimiento en el que se
N presta el servicio de alojamiento en apartamentos
551 | Alojamient | : : o - :
independientes, de un edificio, que integran una unidad de
2 0 en administracion y explotacion, pudiendo ofrecer otros
aparta servicios complementarios. Cada apartamento contara con
hoteles minimo: dormitorio con bafio privado, sala de estar, cocina
equipada y comedor”.
551 | Alojamient | Los centros vacacionales son locales con un centro
3 oen autonomo de turismo colectivo. Cuenta con locales y
Centros | servicios comunes de alimentacion, practica de deportes y
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Vacacional | recreacion.
es
551 | Alojamient | Incluye unidades habitacionales privadas, ubicadas en
4 o Rural | sectores rurales y cuyo principal propésito es el desarrollo
de actividades asociadas a su entorno natural y cultural.
Incluye posadas turisticas, ecohabs, fincas turisticas, entre
otros.
551 | Otrostipos | Son unidades habitacionales temporales que no cumplen
9 de con las condiciones anteriores. Pueden ser habitaciones o
alojamient | apartamentos alquilados ocasionalmente, de manera
os para | informal dentro de una vivienda, albergues de jovenes,
visitantes | hostales, refugios de montafa.
552
Actividade | “Servicios de alojamiento en terrenos debidamente
552 s de zonas | delimitados, en el que se asigna un sitio a cada personas
0 de gue hacen la vida al aire libre y usan carpas, casas rodantes
campingy | u otras instalaciones. También incluye alojamiento en
parques | campamentos, parques, campos recreativos, refugios
para protectores, entre otros.”
vehiculos
recreacion
ales
553
553 Servicio | Incluye moteles, residencias o amoblados cuyo pago es por
0 por horas | horas o periodos de tiempo inferiores a un dia.
559
559 | Otros tipos | “La provisién de alojamiento temporal o de largo plazo en
0 de cuartos individuales o compartidos, dormitorios para
alojamient | estudiantes, trabajadores inmigrantes (estacionales) y otras
on.c.p. |personas incluye: residencias estudiantiles, dormitorios
escolares, campamentos de trabajadores”.

Fuente: DANE “Clasificacion Industrial Internacional Uniforme de todas las actividades econémicas. Revision

1.2.

Antecedentes

4 Adaptada para Colombia” (2014)

Colombia es un pais con caracteristicas especiales que lo diferencian de los

demas y que promueven su desarrollo turistico, empezando por su ubicacion

geografica en el que juega un papel estratégico de enlace entre los paises del

norte y sur del hemisferio. Es el cuarto pais mas grande de Latinoamérica, posee
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amplias costas sobre los océanos Atlantico y Pacifico. Sumado a esto, su
diversidad de fauna y flora, su variedad cultural, sus diferentes climas en sus
respectivas regiones sin dejar a un lado su gastronomia y su gente lo hace un pais
anico y referente turistico en el mundo (Corferias , 2014)

En los ultimos diez afios Colombia ha tenido un notable aumento en cuanto al
crecimiento de llegadas internacionales, incluso por encima de las llegadas

internacionales al resto del mundo.

Gréfica 1. Comportamiento de llegadas Internacionales A Colombia y el Mundo.

Herp cHn o Celamas

w Gracias a la recuperacion del pais el turismo %‘ Ministerio ds Comercio,
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Fuente: Ministerio De Comercio, Industria y Turismo: “Colombia: Nuestros Avances y Retos para ser Destino
de Clase Mundial” (2011)

El crecimiento promedio anual de Colombia entre los afios 2001 y 2011 frente al
crecimiento promedio anual del mundo fue superior en un 6,9%.

Cartagena es una de las ciudades turisticas mas representativas del pais; asi
quedo demostrado en un estudio del Ministerio de Comercio, Industria y Turismo
en el que de Bogota, Cartagena y Medellin con un 52,6%, 12,9% y 9,9%
respectivamente, fueron los principales destinos de los viajeros extranjeros no
residentes en Colombia; ademas se destaca el crecimiento de las llegadas a
Cdcuta (25,1%), Cartagena (14,5%) y Pereira (13,0%) y la disminucion a
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Bucaramanga (-6,6%) y Barranquilla (-7,5%) esto con respecto al afio 2011.
(MICT, 2013)

1.3. Situacion Actual
De acuerdo con la Encuesta de Viajeros Internacionales realizada por el DANE
entre septiembre de 2012 y agosto de 2013 se observo que la pernoctacion
promedio para los turistas alojados en hoteles fue inferior a la de aquellos que se

hospedaron en casa de amigos y/o familiares.

Grafica 2. Turismo Receptor: Pernoctacién Promedio Segun Tipo De Alojamiento
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Fuente: DANE “Encuesta de Viajeros Internacionales” (2013)

La mayor pernoctacién promedio de los turistas no residentes que se hospedaron
en hoteles fue en enero de 2013 y cuya duracion fue de 7 noches y la menor que
se report6 fue de 5 noches y fue la de aquellos que salieron en diciembre de 2012.
En cuanto a los turistas no residentes que se hospedaron en casa de amigos y/o
familiares, estos tuvieron la mayor pernoctacion en los meses de marzo y
septiembre de 2013 y fue de 21 y 24 noches, respectivamente; mientras que la
menor pernoctacion promedio fue de 16 noches en noviembre de 2012 (DANE,
2013).

En la misma encuesta realizada por el DANE se muestra que “El 71% de los

turistas no residentes y el 65% de los residentes que viajaron por vacaciones, ocio

4 s incluye hoteles, apartahoteles, centros vacacionales y zonas de camping
5 incluye segunda vivienda, vivienda en alquiler y otro
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y recreacion se hospedaron en hoteles” (DANE, 2013). En la gréfica 3 se muestra
la distribucién de los visitantes de acuerdo al motivo de viaje en los diferentes tipos
de alojamiento, lo cual permite observar la influencia del motivo del viaje en la

decision de los turistas del lugar donde se alojaron durante su estadia.

Gréfica 3. Turismo Internacional: Motivo de Viaje y Tipo de Alojamiento de Septiembre 2012 a Agosto

2013
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Fuente: DANE “Encuesta de Viajeros Internacionales” (2013)

1.4. Composicion de las Empresas por Ciudades y Regiones

Para el afo 2012 el sector Alojamiento contaba con la presencia de 276
empresas que reportaron informacibn a SUPERSOCIEDADES, lo que no
significa que estas sean el total de empresas en este sector del pais. A
continuacién se muestra la distribucién por regiones® para este sector (grafica
4).

6 Las regiones de Colombia se encuentran compuestas por los siguientes departamentos:

Region Caribe: Atlantico (Barranquilla), Bolivar (Cartagena de Indias), Cesar (Valledupar), Cordoba
(Monteria), La Guajira (Riohacha), Magdalena (Santa Marta) y Sucre (Sincelejo).

Regién Andina: Antioquia (Medellin), Boyaca (Tunja), Caldas (Manizales), Cundinamarca (Bogota), Huila
(Neiva), Norte de Santander (Cucuta), Quindio (Armenia), Risaralda (Pereira), Santander (Bucaramanga) y
Tolima (Ibagué).

Region Pacifico: Choco (Quibdd), Valle del Cauca (Cali), Cauca (Popayéan) y Narifio (Pasto).

Region de los Llanos: Meta (Villavicencio), Vichada (Puerto Carrefio), Casanare (Yopal) y Arauca (Arauca).
Region Amazonia: Amazonas (Leticia), Caqueta (Florencia), Guainia (Puerto Inirida), Guaviare (San José),
Putumayo (Mocoa) y Vaupés (Mitu).

*San Andrés, Providencia y Santa Catalina forman parte de la Regién Insular pero son incluidas en la Regién
Caribe.
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Gréfica 4. Total de Empresas por Regién para el Sector Alojamiento en el 2012.
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Fuente: Elaborado por los autores en base a datos de la Superintendencia de Sociedades.

La capital de la Republica cuenta con la presencia de cerca del 37% del total de
empresas del sector Alojamiento, seguido de la Region Andina con el 31% de
estas, por su parte la Regidén Caribe cuenta con el 20% de empresas dedicadas a
esta actividad, en la Region Pacifico el nimero de empresas asciende a 8% y las
Regiones de los Llanos y Amazonas juntas consiguen tener un 4% del total de
dichas empresas. El evidente liderazgo de Bogota y la Region Andina reflejada en
la gran concentracion de empresas en el sector Alojamiento demuestran el
impacto de estas zonas del pais en la dinamica del sector, sin dejar a un lado la
influencia de las demas empresas en el resto del pais sobre todo la Regién Caribe
la cual es la tercera zona con mayor concentracion de empresas y uno de los
escenarios eficaces para las compaiiias internacionales y la inversion extranjera
dada su cercania al mar, sus puertos y las zonas francas. (Circulo de
Inversionistas, 2013)

Al analizar la Region Caribe detalladamente se encontrd que el sector Alojamiento
para el 2012 contaba con 56 empresas registradas en la base de datos de
SUPERSOCIEDADES; la ciudad de Cartagena cuenta con la mayor presencia de
estas compafias con el 41% tornandose como la ciudad motor en la Region
Caribe para el sector, mientras que Santa Marta llega al 20%, seguido de la capital

del Atlantico con el 14%, en San Andrés Islas la presencia asciende al 12%, por su
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parte la capital del Cesar cuenta con el 9% de estas firmas y La Guajira y Monteria

cuentan con el 4% restante en iguales proporciones.

Grafica 5. Total de Empresas en La Region Caribe para el Sector Alojamiento, 2012

= Cartagena = Barranquilla = Valledupar = Monteria = La Guajira = Santa Marta = San Andrés

Fuente: Elaborado por los autores en base a datos de la Superintendencia de Sociedades.

1.5. Tendenciadel Sector Alojamiento y del PIB Nacional.

El Sector Alojamiento en Colombia presenta una particularidad y es que al
momento de realizar estudios estadisticos con relacion a este, entidades como el
DANE e incluso el MIinCIT engloban todas las actividades relacionadas a la
atencién y la prestacion de servicios a viajeros nacionales y extranjeros como un
solo subsector denominado Hoteles, Restaurantes, Bares y Similares que forma
parte del sector Comercio, Reparacion, Restaurantes y Hoteles. En este sentido,
el andlisis de la tendencia del PIB con relaciébn a los Sectores Alojamiento y
Turismo se realizara teniendo en cuenta lo dicho anteriormente.

Segun cifras del DANE en el afio 2012 el crecimiento del PIB fue del 4,0% y por
encima de la media se ubicaron los sectores de minas y canteras (5,9%);
establecimientos financieros (5,4%); comercio (4,2%) y servicios sociales (4,9%);
Mientras que en la media se encontraban los servicios de hoteleria y restaurante
(4,0%) y por debajo de la media: construccion (3,3%), electricidad, gas y agua
(3,5%); mantenimiento y reparacion (3,3%); agricultura (2,6%) y la industria
manufacturera (-0,7%). En el primer trimestre de 2013 el sector de hoteles y
restaurantes (3.5%) crecié 0,7% por encima del PIB total (2.8%). (MICT, 2013)
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Observando la evolucion del PIB con respecto al sector hoteles y similares junto
con la variacion porcentual anual que estos han tenido entre los afios 2007 y 2012
(grafica 6) se encuentra que la participacion de este sector ha venido aumentando
su peso dentro del PIB nacional pasando de aportar $10.695 mil millones de pesos
a $12.954 mil millones de pesos en los ultimos seis afios. Ademas de ello, el
comportamiento del PIB y del sector objeto de estudio han tenido
comportamientos anélogos a excepcién del afio 2011 en el que la variacion del
PIB con respecto al afio anterior fue superior en 2,5% por encima de la variacion
del sector hoteles y similares para ese mismo afio y aun cuando la participacion
del PIB de hoteles y similares tuvo un descenso de 2007 a 2009 la recuperacion a
partir de ese afio hasta 2012 se ha mantenido constante.

Grafica 6. Evolucion y Variacion Porcentual Anual Del PIB Vs. Hoteles Y Similares entre 2007 - 2012
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Fuente: Ministerio De Comercio Industria y Turismo: Informe Turismo 2013

La participacion en el PIB de uno de sus renglones importantes como lo es el
sector de servicios de hoteleria y restaurantes, escasamente ha alcanzado el 3,2%

en los ultimos 10 afios y los Il trimestre del 2013 (Tabla 2).
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Tabla 2. PIB Hoteles, Restaurantes, Bares y Similares, PIB Nacional y Participacién Porcentual entre
2002 Y 2013.

PIB HOTELES, PIB Total PARTICIPACION

RESTAURANTES, %
BARES Y
SIMILARES
2002 6.366 245.323 2,59%
2003 7.009 272.345 2,57%
2004 8.175 307.762 2,66%
2005 9.178 340.156 2,70%
2006 10.483 383.898 2,73%
2007 12.510 431.072 2,90%
2008 13.882 480.087 2,89%
2009 15.282 504.647 3,03%
2010 17.239 544.924 3,16%
2011 18.811 621.615 3,03%
2012 20.553 665.765 3,09%
20131 5.232 171.070 3,06%
2013 1 5.448 174.631 3,12%

Fuente: Elaborado por los autores en base a datos del DANE

Durante los ultimos 10 afios y lo que va corrido del 2013 el subsector Hoteles,
Restaurantes, Bares y Similares perteneciente al sector de Comercio, Reparacion,
Restaurantes y Hoteles ha tenido una participacion inferior a los 4 puntos
porcentuales del PIB nacional, sin embargo a pesar de no ser tan grande el
aumento de dicha participacion se ha mantenido en constante crecimiento. Para
2002 el PIB Hoteles, Restaurantes, Bares y Similares constituy6 el 2,59% del total
del PIB Nacional. En 2003 represento el 2,57%, mientras que en 2004 aumento a
2,66%; para el 2005 subié a 2,70%. Al siguiente afio represento el 2,73%, por su
parte para 2007 fue de 2,90% y en el 2008 significo el 2,89%. Finalmente en 2009
llegd a 3,03% manteniéndose en el mismo digito para 2010 con 3,16% la cual ha
sido la participacibn méas alta en los ultimos 10 afios. En 2011 disminuye su
participacion volviendo a representar el 3,03% y al finalizar 2012 constituy6 el
3,09% del PIB total. Para el primer trimestre de 2013 represent6 el 3,06% y hasta

el segundo trimestre de este mismo afo constituye el 3,12% siendo la segunda
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mayor participacion de los ultimos afios lo cual deja ver un futuro prometedor al
finalizar el 2013.

El sector Alojamiento y ha venido en constante crecimiento en los ultimos afios, Si
bien su crecimiento no es el mas alto dentro de la economia del pais hay que ser
conscientes del gran potencial de este sector y de los buenos resultados que este
puede dejar si se le empieza a reconocer como un sector estratégico. Es claro que
han habido cambios en la politica publica para el desarrollo de este sector por
parte de los dos ultimos gobiernos, asi como mayor compromiso por parte de las
empresas relacionadas con el sector tales como los cambios en la industria del
transporte aéreo con la creaciéon de aerolineas a bajo costo y con excelente
servicio asi como mayor presencia de inversion extranjera en cuanto a la
infraestructura hotelera que pone a Colombia como referente turistico reconocido

a nivel internacional.

1.6. Clasificacién de Empresas por Activos Totales
Tal como lo establece la legislacion colombiana en la Ley 590 de 2000 (MinCIT,
2012) la clasificacion del gremio empresarial de acuerdo a su tamafio esta dado
en cuatro segmentos: micro, pequefias, medianas y grandes empresas. Esta
clasificacion permite conocer la tendencia en el crecimiento de cada segmento asi
como su incidencia en el panorama empresarial y su participacién en la economia

del pais.

En Colombia la clasificacién de empresas por tamafio se hace bajo dos criterios
principales, el primero es el numero de trabajadores con los que cuente la
empresa y el segundo es el valor de los activos que posea la misma. Para esta
investigacion se realiz6 la clasificacion de empresas teniendo en cuenta solamente
el valor de los activos para el sector de Alojamiento y Turismo tal como se muestra

a continuacion:
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Tabla 3. Criterio para la clasificacion de Empresas en Colombia segun el valor de sus Activos

Activos Totales SMMLV

Microempresa Hasta 500
Pequefia Superior a 500 y hasta 5.000
Mediana Superior a 5.000 y hasta 30.000
Grande Superior a 30.000
SMMLYV para el afio 2012 $566.700

Fuente: Banco de Comercio Exterior de Colombia S.A.

Grafica 7. Clasificacion de Empresas en Colombia segun Activos para el Sector Alojamiento

3%

@ Microempresa
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4 Mediana
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Fuente: Elaborado por los autores en base a datos del Banco de Comercio Exterior de Colombia S.A.

Las empresas medianas tienen una mayor presencia en este sector con el 41%,

mientras que el 36% son pequefias empresas, con un 20% estan las grandes

empresas y el 3% restante corresponde a las microempresas. Como se observa

existe una mayor participacion de grandes empresas en el sector de alojamiento

esto se debe al potencial que tiene el pais en este sector de la economia, muestra

de ello es la llegada de cadenas hoteleras con reconocimiento internacional como

Marriot y JW Marriott, Ibis, Radisson, Hyatt, NH Hotels, Sonesta, Best Western,

Holliday Inn, Iberostar y Hilton los cuales han representado una cuota importante

del capital extranjero invertido en el pais fortaleciendo la infraestructura en hoteles
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y centros de convenciones con capacidad para atender eventos a gran escala.
(Periodico El Pais, 2012)

Ahora bien, al analizar la clasificacion de las empresas segun el valor de sus
activos para la Region Caribe se encontrd que el tipo de compafias predominante
son las medianas con un 39,29%; seguido de las pequefias empresas con un
30,36%; el 26,79% esta constituido por grandes firmas y finalmente solo el 3,57%
la conforman microempresas.

La tendencia en la region parece repetirse al igual que en el resto de pais y es que
el dominio de pequefias y medianas empresas es cada vez mayor en especial con
el desarrollo de leyes como la 788 de 2002 (Articulo 18) y el Decreto 2755 de 2003
(Articulo 4) en el que “Se exenta del impuesto a la renta a aquellas compafiias que
prestan servicios hoteleros y cuya construccion se inicie y termine dentro de los 15
afos siguientes, contados a partir del 1° de enero de 2003.” (Bogota, 2002) Y a su
vez representando una gran oportunidad a las multinacionales para entrar al
mercado en especial en Cartagena.

Vale la pena destacar la alta presencia de empresas del sector en la ciudad de
Cartagena (41,07%), siendo el 43,48% de estas medianas, el 34,78% grandes y el
21,74% pequefias firmas.

Tabla 4. Cantidad de Empresas Sector Alojamiento Regién Caribe 2012.

Ciudad/Tamafio  Microempresa Pequefia Mediana Grande Total Porcentaje

Barranquilla 1 2 2 3 8 14,29%
Cartagena 5 10 8 23 41,07%
Santa Marta 1 4 4 2 11 19,64%
San Andrés y - 2 3 2 7 12,50%
Providencia
Valledupar - 3 2 - 5 8,93%
Monteria - - 1 - 1 1,79%
La Guajira - 1 - - 1 1,79%
Total 2 17 22 15 56 100,00%
Porcentaje 3,57% 30,36%  39,29% 26,79% 100,00%

Fuente: Elaborado por los autores en base a datos de la Superintendencia de Sociedades S.A.
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1.7. Clasificaciéon de las 10 primeras empresas del Sector Alojamiento
de acuerdo a sus Activos y Ventas
La clasificacion de las 10 empresas con mayores niveles de activos y las ventas
totales (en miles de pesos) para el afio 2012 se realiz6 de un grupo de 276
empresas a nivel nacional, 56 de la Region Caribe con informacion registrada en
las SUPERSOCIEDADES.

Tabla 5. Ranking de Empresas con Mayores Activos para el Sector Alojamiento en Colombia, 2012

No. RAZON SOCIAL CIUDAD ACTIVOS
1 HOTELES DECAMERON COLOMBIA S.A. CARTAGENA  645.276.134
2 IROTAMA S.A. SANTA MARTA  327.890.448
3 HOTELES ESTELAR S.A. CALI 312.950.479
4 NOVA MAR DEVELOPMENT S A BOGOTAD.C.  189.899.270
5 COMPANIA HOTELERA DE CARTAGENA DE CARTAGENA  126.961.318

INDIAS S.A.
6 PROMOTORA TURISTICA DEL CARIBE S.A. CARTAGENA  125.424.991

7 HOTEL SANTA CLARA S A EN ACUERDO DE CARTAGENA  113.191.581
REESTRUCTURACION

8 PROMOTORA DE HOTELES MEDELLIN S A MEDELLIN 112.409.398

9 DORADOHOTELES S.A. BOGOTAD.C. 111.205.248

10 TOUR VACATION GROUP HOTELES AZUL BOGOTAD.C. 102.002.861
SAS

Fuente: Elaborado por los autores en base a datos de la Superintendencia de Sociedades

Cuatro de las empresas que conforman el ranking se encuentran ubicadas en la
ciudad de Cartagena, mientras que tres estan en la capital de la Republica y el
resto se encuentran en Santa Marta, Cali y Medellin; mostrando asi el liderazgo de
las ciudades de la Costa Caribe con empresas con los activos mas altos del pais
en este sector.

En el primer lugar se encuentra la cadena de Hoteles Decamerén de Cartagena, el
cual después de 27 afios de creacién sigue consolidandose como una de las mas
grandes del mundo con sede en diez paises entre ellos México, Panama,
Marruecos, Senegal, Colombia entre otros. (Hoteles Decameron, 2013). En
segundo lugar esta el Hotel Irotama Resort Golf Marina de Santa Marta el cual se
encuentra dentro del grupo de 39 hoteles de categoria cinco estrellas del pais

certificada por el Icontec (Periodico El Universal, 2011) y que ademas se destaca
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por ofrecer diferentes opciones de alojamiento como villas, bungalows, suite
bohio y apartasuite. Hoteles Estelar S.A. de la ciudad de Cali ocupa la tercera
posicion; esta reconocida serie de hoteles con sede en diez ciudades de
Colombia, dos en Per( y una en Panama es denominada como “La cadena
nacional lider en hoteleria del segmento corporativo” segun Corporacion
Financiera Colombiana S.A. (Corficolombiana, 2013)

Al realizar el mismo andlisis a las empresas con mayores activos en la Regién

Caribe especificamente, se encontraron los siguientes resultados.

Tabla 6. Ranking de empresas con Mayores Activos para el Sector Alojamiento en La Region Caribe,

2012
No. RAZON SOCIAL CIUDAD ACTIVOS ‘
1 HOTELES DECAMERON COLOMBIA S.A. CARTAGENA  645.276.134
2 IROTAMA S.A. SANTA MARTA | 327.890.448
3 COMPANIA HOTELERA DE CARTAGENA CARTAGENA  126.961.318
DE INDIAS S.A.
4 PROMOTORA TURISTICA DEL CARIBE CARTAGENA  125.424.991
S.A.

5 HOTEL SANTA CLARA S A EN ACUERDO CARTAGENA  113.191.581
DE REESTRUCTURACION

6 GRUPO HOTELERO MAR Y SOL S.A CARTAGENA 86.735.336

7 SERVINCLUIDOS LTDA CARTAGENA 75.068.350

8  HOTEL INTERNACIONAL SUNRISE BEACH SAN ANDRES 70.036.054
DE SAN ANDRES S.A.
9 PROMOTORA HOTEL DANN CARLTON BARRANQUILLA 40.215.396
BARRANQUILLA S.A
10 PROMOTORA'Y COMERCIALIZADORA SANTA MARTA @ 29.892.729
TURISTICA SANTAMAR S A EN ACUERDO
DE REESTRUCTURACION

Fuente: Elaborado por los autores en base a datos de la Superintendencia de Sociedades

Se puede evidenciar que seis de las diez empresas se encuentran ubicadas en la
ciudad de Cartagena ocupando los primeros lugares del conteo; esto se debe al
caracter turistico de la ciudad gracias a su denominacion como patrimonio de la
humanidad lo que significa historia y riqueza cultural sin mencionar la llamativa

geografia que la rodea, la convierte en la ciudad ideal para que cadenas hoteleras
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de reconocimiento internacional se establezcan y logren dia a dia aumentar el
valor de sus activos.

Al igual que en el analisis anterior, se realiz6 un ranking con las empresas con
mayores niveles de ventas (en miles de pesos) y se obtuvo la siguiente

informacion.

Tabla 7. Ranking de empresas con mayores Ventas para el Sector Alojamiento en Colombia, 2012

No. RAZON SOCIAL CIUDAD VENTAS
1 DUFLO LTDA "SERVICIOS PETROLEROS" YOPAL 189.028.575
2 HOTELES DECAMERON COLOMBIA S.A. CARTAGENA | 135.256.948
3 TOUR VACATION GROUP HOTELES AZUL SAS BOGOTA 101.548.912
D.C.

4 HOTELES ESTELAR S.A. CALI 100.657.295

5 SERVINCLUIDOS LTDA CARTAGENA 79.201.880

6 PROMOTORA TURISTICA DEL CARIBE S.A. CARTAGENA  76.620.075

7 COMPANIA ANDINA DE ALIMENTOS VINOS Y BOGOTA 67.115.340
ESPIRITOS CAVES S A EMA SUCURSAL D.C.

COLOMBIA

8 NOVA MAR DEVELOPMENT S A BOGOTA 48.257.287
D.C.

9 INVERSIONES CAMPO ISLEA‘O S.A. SAN 32.126.126

ANDRES

10 ADMINISTRADORA HOTELERA DANN LTDA BOGOTA 32.061.672

D.C.

Fuente: Elaborado por los autores en base a datos de la Superintendencia de Sociedades

En el primer lugar se encuentra una organizacion que a pesar de no aparecer en
el grupo de empresas con mayores activos a nivel nacional logra destacarse con
sus altos ingresos en el afio 2012; se trata de DUFLO LTDA "SERVICIOS
PETROLEROS" de Yopal, Casanare. Esta empresa con mas de 19 afios de
experiencia se dedica a la prestacion de servicios de catering y Administracion
Hotelera y supera en un 71,55% al siguiente en el conteo: Hoteles Decameron de
Cartagena de quien ya sabemos cuenta con los activos mas altos del pais con

respecto al sector alojamiento.
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Es importante destacar la presencia de tres empresas dentro de los primeros
lugares del ranking ubicadas en Cartagena y una en San Andrés dejando ver la
alta competitividad de la Region Caribe en el mercado nacional.

De igual manera se presenta un ranking de empresas con altos niveles de ventas

para la Region Caribe.

Tabla 8. Ranking de empresas con mayores Ventas para el Sector Alojamiento en la Regién Caribe,

2012
No. RAZON SOCIAL CIUDAD VENTAS
1 HOTELES DECAMERON COLOMBIA S.A. CARTAGENA 135.256.948
2 SERVINCLUIDOS LTDA CARTAGENA | 79.201.880
3 PROMOTORA TURISTICA DEL CARIBE S.A. CARTAGENA 76.620.075
4 INVERSIONES CAMPO ISLENO S.A. SAN 32.126.126
ANDRES
5 HOTEL SANTA CLARA S A EN ACUERDO DE CARTAGENA 30.579.004
REESTRUCTURACION
6 IROTAMA S.A. SANTA 30.028.762
MARTA
7 GRUPO HOTELERO MAR Y SOL S.A CARTAGENA 26.931.730
8 APARTA HOTEL DON BLAS S A CARTAGENA 22.466.663
9 INVERSIONES TURISTICAS DEL CARIBE LTDAY CARTAGENA 20.380.009
CIAS.CA.
10 COMPANIA HOTELERA DE CARTAGENA DE CARTAGENA 19.597.184
INDIAS S.A.

Fuente: Elaborado por los autores en base a datos de la Superintendencia de Sociedades

El dinamismo del sector se ve claramente liderado por empresas ubicadas en
Cartagena ya que ocho estas se encuentran en esta ciudad; ademas las firmas
con mayores activos también se destacaron por obtener los mayores ingresos de
la region e incluso aquellas que no lograron estuvieron dentro del conteo por el
gran valor en sus activos figuraron con grandes niveles de ventas. Segun cifras
entregadas por la Corporacion de Turismo Cartagena de Indias, a través del
Sistema de Informacién Turistica, el turismo extranjero en Cartagena crecié un
15.9% vy el turismo de reuniones un 27,4% para el 2012, ratificando su posicion
como el destino preferido (Periodico El Universal, 2013). Lo cual explica porque
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las empresas dedicadas a las actividades de alojamiento ubicadas en Cartagena

tienen un liderazgo indiscutible en este sector de la economia.
1.8. Dinamica del Sector Alojamiento

1.8.1. Crecimiento Real de Ventas
El Crecimiento Real Promedio de Ventas para el Sector Alojamiento’ con respecto
a Colombia fue de 2,06%; mientras que para la Region Caribe hubo decrecimiento
de 0.0018%; Cartagena por su parte crecié 0,92%.
Entre 2003 y 2012 el crecimiento mas alto a nivel nacional fue del 33,56%; la
Region Caribe por su parte obtuvo el crecimiento mas alto en sus ventas en 2007

y fue de 12,21%; mientras que Cartagena lo obtuvo en 2011 y fue de 19,59%.

Gréfica 8. Crecimiento Real en Ventas Sector Alojamiento de 2003 a 2012.
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2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Cartagena 10,10% 1,96% -23,52% 18,28% 5,67% -24,59% -3,25% 13,70% 19,50% -8,14%
Region Caribe -6,33% 10,47% -15,41% 4,28% 12,21% -19,01% 6,41% -0,72% 11,56% -3,47%
Colombia -7,56% -26,70% -39,38% 19,20% 33,56% -11,47% 20,46% 12,72% 1,03% 18,76%

Fuente: Elaborado por los autores en base a datos de la Superintendencia de Sociedades

7 Este calculo del crecimiento real en ventas se realizd utilizando los crecimientos nominales del
andlisis horizontal y luego se aplico la ecuacion de Fisher para eliminar los efectos inflacionarios y
obtener los crecimientos reales.

. 1 + Crec. nominal
Crecimento real =

1 + inflacién
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El crecimiento de las ventas para Colombia tuvo un comportamiento oscilante
durante los afios de estudio, a pesar de presentar decrecimientos durante la
primera mitad de la década logré tener una recuperacion importante en los
siguientes afios. La Region Caribe y Cartagena han tenido comportamientos
fluctuantes similares, finalizando el 2012 con decrecimientos. Esto se puede deber
a que en esta ciudad se encuentran la mayoria de las empresas con mayores
ventas de la region, por lo tanto influyen en gran medida en el comportamiento de

las ventas esta zona del pais.

1.8.2. Crecimiento Real de Activos Totales

Por otro lado, el crecimiento real promedio de los activos totales del sector
Alojamiento para la ciudad de Cartagena entre los afios 2003 y 2012 fue de 1,93%
el cual estuvo por encima del crecimiento real promedio de Colombia el cual fue
de 1,80%; sin embargo el crecimiento real promedio de la Regién Caribe fue aldn
mayor que el crecimiento de los dos anteriores siendo de 3,13%.

Los afios con mayores crecimientos fueron en 2010 para Cartagena (15,62%),
2009 para la Region Caribe (31,95%) y 2011 para Colombia (13,24%). En el afio
2005 se presentd el mayor decrecimiento para las tres zonas, en Cartagena el
decrecimiento real de sus activos fue del 36,03%, mientras que para la Regién
Caribe fue de 34,01% y para Colombia fue de 36,77%.
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Grafica 9. Crecimiento Real de Activos Sector Alojamiento de 2003 a 2012.

100,00%
80,00%
60,00%
40,00%
20,00%

000% = /\ /\ A\//\ \’\

-20,00%

Crecimiento %

-40,00%

-60,00%
° 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Cartagena 0,73% 6,08% -36,03% 14,75% 9,91% -16,49% 21,07% 15,62% 10,25% -6,63%
Region Caribe -2,84% 18,04% -34,01% 0,90% 12,32% -14,02% 31,95% -1,29% 23,67% -3,43%
Colombia 1,38% 7,01% -36,77% 4,49% 9,07% 2,12% 8,79% 5,14% 13,24% 3,50%

Fuente: Elaborado por los autores en base a datos de la Superintendencia de Sociedades

El aumento en los activos durante los Ultimos tres afios de analisis para las
empresas a nivel nacional se han debido en gran parte al incremento en el
patrimonio de estas, los pasivos por su parte no han sufrido mayores crecimientos.
Lo anterior deja entrever los bajos niveles de endeudamiento que han manejado
las empresas del sector en todo el pais y el uso de inversion propia para la
ejecucion de sus actividades.
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Grafica 10. Estructura del Balance General del Sector Alojamiento en Colombia
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Fuente: Elaborado por los autores en base a datos de la Superintendencia de Sociedades

Al mirar detalladamente la composicion de los activos del sector se observa que la
mayor participacion la tienen los activos no corrientes® con un 81,58%. Los activos
no corrientes con mayor relevancia fueron las valorizaciones® (36,18%) vy la
propiedad, planta y equipo (25,34%). Lo anterior se debe a que el sector
alojamiento ofrece sus servicios poniendo a disposicion de sus clientes sus
bienes tangibles como edificios, muebles, enseres, equipos de oficina y todos
aguellos objetos de servicio que hacen la estadia mas cémoda, por lo tanto es
l6gico que de ellos dependa la mayoria de las actividades que se realizan en este

sector.

8 Los activos corrientes son aquellos bienes y derechos que posee una empresa y que son
susceptibles a convertirse en efectivo en un periodo superior a un afio.

9 Las valorizaciones son la diferencia entre los valores actuales y los costos actuales en libros de
algunos activos como los bienes inmuebles y las inversiones permanentes.
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Gréfica 11. Composicion de los Activos del Sector Alojamiento en Colombia, 2012.
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Fuente: Elaborado por los autores en base a datos de la Superintendencia de Sociedades

1.9. Andlisis de la dinamica del sector en términos de los Indicadores
De Liquidez y Eficiencia

La liquidez representa la agilidad de los activos para ser convertidos en dinero en
efectivo de manera inmediata ( MACROFINANCIERA S.A, 2013). El analisis de los
indicadores de liquidez permitira conocer la capacidad de pago que tienen las
empresas con respecto a sus activos corrientes (caja y bancos, cuentas por
cobrar, inventario, inversiones a corto plazo) para cubrir sus pasivos mas
exigibles.
La razon corriente de las empresas en Cartagena con respecto el sector
alojamiento ha sido en promedio de 1,1242, esto es que por cada peso del pasivo
corriente estas empresas cuentan con $1,1242 pesos para cubrirla. La situacion
para las empresas en el resto de Colombia, para este mismo sector, ha mantenido
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un comportamiento paralelo en cuanto a su liquidez ya que en promedio por cada
peso que deben estas cuenta con $1,1186 pesos para cubrir sus deudas a corto
plazo. Por otro lado, la Regién Caribe se ha mantenido por encima de la media
colombiana con respecto a este indicador ya que en promedio su liquidez ha sido
de 2,3259 es decir, que por cada peso que debe en el pasivo corriente las
empresas de la Region Caribe cuentan con $2,3259 pesos para respaldarla. A
largo de los ultimos diez afios Cartagena ha experimentado afios de iliquidez
como en 2005 en donde por cada peso que debia solo tenia $0,52 centavos en
sus activos corrientes para cubrirlo a partir de alli el crecimiento en este indicador
se mantuvo hasta 2010 en el que obtuvo su mayor cifra de 1,35, sin embargo en
los ultimos dos afios ha tenido tendencia a la baja.

Grafica 12. Comparativo Raz6n Corriente para el Sector Alojamiento de 2002 a 2012.
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Cartagena 077 141 125 052 110 115 118 125 135 120 1,18
Region Caribe 2,35 2,33 2,69 2,28 221 218 234 221 233 229 237
e Colombia 092 097 123 09 112 124 103 120 129 117 1,25

Fuente: Elaborado por los autores en base a datos de la Superintendencia de Sociedades

Otro analisis que se realizé con respecto a la liquidez del sector fue la prueba

acidal®. Este indicador arrojé que las empresas en Cartagena cuenta en promedio

10 | a prueba acida es otro de los indicadores de liquidez que determina la capacidad de pago de la
empresa sin tener en cuenta los inventarios de la misma. La razén por la que se excluyen los
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con $1,0382 pesos; por su parte la Region Caribe cuenta en promedio con
$0,9220 centavos y Colombia con $1,0175 pesos en sus activos mas liquidos por
cada peso que deben en pasivos a corto plazo sin necesidad de vender sus
existencias. Se logra observar que para este sector las empresas de la ciudad de
Cartagena y Colombia en general no dependen la venta de sus activos en bodega
tanto como la Regién Caribe que a pesar de tener una alta liquidez muestra
depender mucho de sus inventarios. Esto puede verse como una sefial de alerta
para la region pues al parecer hay un manejo ineficiente de sus inventarios,

exceso de ellos en comparacion con las empresas de Cartagena.

Tabla 9. Evolucion Razén o Prueba Acida Sector Alojamiento.

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Cartagena 0,70 1,29 1,14 048 104 109 1,12 1,15 1,24 1,05 1,07
54 33 35 23 52 37 36 44 70 42 74

Region 0,69 084 094 060 0,92 1,0 096 094 | 1,07 1,00 1,05
Caribe 46 04 68 15 25 13 11 65 46 05 33

Colombia 081 085 1,11 084 101 1,10 093 110 1,18 1,05 1,17
50 65 45 11 25 01 42 24 96 01 69

Fuente: Elaborado por los autores en base a datos de la Superintendencia de Sociedades

Dentro de los indicadores de eficiencia se analiza el Ciclo de Caja, este permitira
conocer el tiempo (dias) que transcurre entre el momento en que se efectian las

salidas de dinero hasta el momento que se recupera el mismo?*l.

inventarios es porque la empresa no debe estar sujeta a la venta de sus existencias para poder
cumplir con sus obligaciones a corto plazo.

11 El ciclo de caja estd compuesto por los dias que transcurren en recuperar las cuentas por cobrar
mas los dias que se tarda la empresa en rotar sus inventarios menos los dias en los que esta tiene
gue pagar a sus proveedores (Velez & Ricardo, 2000). Sin embargo, para este calculo solo se
tendran en cuenta las cuentas por cobrar menos los dias de pago a proveedores puesto que es un
sector que presta servicios, por lo tanto no tienen dias de inventarios.
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Gréfica 13. Ciclo De Caja (Dias) del Sector Alojamiento para Colombia Entre 2002 y 2012.
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Fuente: Elaborado por los autores en base a datos de la Superintendencia de Sociedades

Las empresas del sector alojamiento a nivel nacional en promedio reciben el
dinero de sus cuentas por cobrar cada 38 dias y cuentan con un plazo promedio
de 59 dias para pagar sus deudas; por lo tanto, tienen el dinero para pagarle a sus
proveedores aproximadamente 21 dias antes del plazo pactado, por lo que
pueden hacer uso de ese dinero en otras inversiones teniendo en cuenta el
periodo de liquidacion de sus cuentas por pagar.

Por su parte, el ciclo de caja para la region Caribe presentd el siguiente

comportamiento:
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Grafica 14. Ciclo De Caja (Dias) del Sector Alojamiento para la Regién Caribe entre 2002 y 2012.
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Fuente: Elaborado por los autores en base a datos de la Superintendencia de Sociedades.

Los dias en que las empresas de la Regién Caribe recaudan sus cuentas por
cobrar y pagan a sus proveedores han aumentado en los ultimos afios; en
promedio su rotacion de cartera es de 49 dias, mientras que la rotacion promedio
de pago a proveedores es de 67 dias, por lo tanto, tienen el dinero para saldar sus
cuentas por pagar aproximadamente 19 dias antes de lo acordado. Lo anterior
esta directamente relacionado con la liquidez de las firmas de la region puesto que
recuperan su cartera antes de pagar sus obligaciones, por ello cuentan con mayor
capacidad para responder a sus pasivos. Estos resultados muestran una eficiente
gestibn de la Region Caribe con respecto las politicas implementadas para la
recuperacion de su cartera con respecto a la media nacional.

Para complementar el estudio del ciclo de caja se analizé la evolucién de la
cartera asi como el indice de rotacién de la misma comparando a Colombia y la
Region Caribe; en este se observd un crecimiento continuo en los ultimos diez
afios de sus cuentas por cobrar asi como de los dias de recaudo de las mismas,

tanto a nivel nacional como para la zona norte del pais.

47



Es importante destacar el notable crecimiento de la cartera de la region Caribe
incluso por encima de Colombia; para 2012 la cartera de la region fue superior en
un 60,99% a la del pais, producto del aumento de las ventas.

Gréfica 15. Evolucion de la Cartera vs. Rotacion de Cartera para el Sector Alojamiento entre 2002 y
2012
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Rotacion de Cartera Colombia 36 31 29 37 35 37 40 43 42 41 50

Rotacion de Cartera Region

Caribe 43 29 23 45 47 48 46 61 60 63 69

Fuente: Elaborado por los autores en base a datos de la Superintendencia de Sociedades.

1.10. Anélisis de la Dinamica del Sector en términos de los Indicadores
de Endeudamiento

El nivel de endeudamiento promedio en el Sector Alojamiento para la ciudad de
Cartagena fue de 47,66%, para la Region Caribe fue de 43,12% y para Colombia
representd el 37,11%. Por su parte la estructura de capital mostr6 que en
promedio las empresas de Cartagena tenian por cada peso en el patrimonio habia
$0,92 centavos en el pasivo, mientras que la Regién Caribe tenia en promedio
$0,76 centavos en su pasivo y Colombia tenia $0,59 centavos en el suyo.
Durante la ultima década el nivel de endeudamiento de las empresas ubicadas en
la ciudad de Cartagena ha tenido una tendencia a aumentar, es decir que con el

pasar de los afios ha habido mayor disposicion a utilizar la via del financiamiento
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con terceros para la adquisicion de los activos. Sin embargo, para la Region
Caribe y Colombia la tendencia del financiamiento a través de la deuda se ha

mantenido constante sin presentar mayores cambios.
Gréfica 16. Nivel De Endeudamiento Sector Alojamiento de 2002 a 2012.
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Cartagena 44,63% 42,07% 40,85% 46,28% 45,88% 47,27% 47,37% 47,35% 51,65% 56,26% 54,71%

Region Caribe 42,55% 42,89% 37,19% 43,83% 45,22% 45,93% 42,71% 45,17% 42,85% 43,68% 42,25%
Colombia 39,05% 36,30% 33,35% 35,91% 34,90% 36,43% 37,13% 38,15% 38,18% 41,28% 37,47%

Fuente: Elaborado por los autores en base a datos de la Superintendencia de Sociedades.

Como complemento se analiza la composicién del pasivo en Colombia para el
altimo afio de analisis; el 60,61% de los pasivos de las empresas a nivel nacional
son a largo plazo, dentro de estas se incluyen las obligaciones financieras
(23,99%), seguido de otros pasivos (21,53%) como anticipos y depdsitos
recibidos, ingresos recibidos por terceros, etc. (grafica 17).
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Gréfica 17. Composicién de Pasivos del Sector Alojamiento en Colombia, 2012.
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Fuente: Elaborado por los autores en base a datos de la Superintendencia de Sociedades

1.11. Andlisis de la dindamica del sector en términos de los Indicadores
De Rentabilidad

1.11.1. Margen Operacional

Uno de los indicadores de rentabilidad a analizar es el margen operacional el cual
es la relacién entre la utilidad operacional y las ventas netas. Este indicador mide
el porcentaje de la utilidad operacional que queda después de descontar a las
ventas su costo y gastos operacionales; su importancia radica en que este
demuestra si la empresa es rentable o no teniendo en cuenta la actividad
operativa de la misma y no otras fuentes de ingresos (Banco de Comercio Exterior
de Colombia, s.f.).

El margen operacional promedio para Cartagena para el sector alojamiento entre
los afios 2002 y 2012 fue de 4,06%, mientras que para la Region Caribe fue de
3,97% y para el total de empresas en Colombia represento el 6,63%.

El comportamiento de este indicador durante los Ultimos diez afios muestra una

tendencia positiva lo cual deja ver que las empresas de este sector estan
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operando de tal manera que logran obtener altos ingresos que sobrepasan sus
propios costos y gastos operacionales obteniendo Optimos resultados en la

prestacion de sus servicios.

Grafica 18. Evolucién del Margen Operacional Sector Alojamiento de 2002 a 2012.
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Cartagena -0,17% 3,93% 1,72% 2,15% 3,14% 1,44% 7,21% 4,73% 4,41% 7,80% 8,35%

Region Caribe -1,58% 1,97% 1,66% 2,45% 3,91% 3,17% 7,41% 5,25% 4,99% 6,89% 7,59%
Colombia 0,33% 3,80% 5,15% 6,69% 7,81% 9,29% 7,62% 6,34% 6,52% 9,43% 9,97%

Fuente: Elaborado por los autores en base a datos de la Superintendencia de Sociedades

1.11.2. Margen Neto
En promedio Cartagena ha tenido un margen neto en los ultimos diez afios de
4,38% por encima del obtenido por la Region Caribe que alcanzé un 4,10%
mientras que el promedio para el resto de empresas en Colombia fue de 4,84%. El
comportamiento de este indicador a lo largo de los ultimos diez afios para
Cartagena y la Regién Caribe se ha mantenido paralelo teniendo importantes
recuperaciones entre los afios 2002 y 2003 asi como entre 2005 y 2006 y
manteniéndose constante en los Ultimos afios con un ascenso prometedor en el
afio 2012. Por su parte, el total de empresas en Colombia ha mantenido una
tendencia positiva gracias a los altos margenes operacionales obtenidos por las
regiones Pacifico y de los Llanos y Amazonas que en promedio han sido de 9,32%

y 7,42% respectivamente!?.

12 | os méargenes operacionales y neto no son una medida de rentabilidad, Margen se refiere a la
proporcién de la suma ganada con las ventas que se hicieron (Velez & Ricardo, 2000)
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Gréfica 19. Evolucion del Margen Neto Sector Alojamiento de 2002 a 2012
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Fuente: Elaborado por los autores en base a datos de la Superintendencia de Sociedades

1.11.3. Rentabilidad de los Activos y Rentabilidad del
Patrimonio

El andlisis de los indicadores de rentabilidad permite conocer la efectividad de la
empresa para generar utilidades que sobrepasen el recurso o dinero invertido
inicialmente. Para el estudio del Sector Alojamiento se hace énfasis en principales
indicadores: rentabilidad de los activos y rentabilidad de patrimonio.
Para el Sector Alojamiento el promedio general de las empresas en Colombia
arrojé que tenian un ROA® de 2,77% y un ROE!* de 4,42%. Las empresas de la
Region Caribe tuvieron un ROA promedio de 2,23% y un ROE promedio de
3,94%. Por su parte la ciudad de Cartagena ha tenido una rentabilidad promedio
de sus activos de 2,57%, mientras que la rentabilidad promedio de su patrimonio

ascendi6 a 4,86%.

13 Rendimiento Neto sobre Activos Totales (ROA por sus siglas en inglés): Se obtiene dividiendo la
utilidad neta entre los activos totales de la empresa, este indicador de rentabilidad que se utiliza
para para determinar la efectividad total de la administracion y producir utilidades sobre los activos
totales disponibles (Velez & Ricardo, 2000)

14 Rendimiento Neto sobre Patrimonio (ROE por sus siglas en inglés): Esta razén se obtiene
dividiendo las utilidades finales entre el patrimonio neto de la empresa anterior. Mide la capacidad

de la empresa para generar utilidad para el propietario. (Velez & Ricardo, 2000).
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Durante los dos primeros afios de estudio ambos indicadores tuvieron un
decrecimiento considerable, a pesar de ello entre 2005 y 2006 logra recuperarse
obteniendo sus mayores valores siendo de 5,19% para el ROA y 9,65% para el
ROE. En los dos afos siguientes hubo una disminucion en la rentabilidad de
activos y patrimonio, sin embargo en los udltimos cuatro afios mantuvo un
crecimiento constante, esto puede explicarse por el crecimiento en las cifras del
turismo tanto interno como internacional

En la gréfica 20 se observa la tendencia tanto para Cartagena como para la
Region Caribe y el total de Colombia en el que la rentabilidad del patrimonio ha
sido mayor que la rentabilidad de los activos esto pasa porque el nivel de
endeudamiento de las empresas en la ciudad ha aumentado durante los Ultimos
diez afios pasando de 40,5% a 56,26% por lo que el riesgo percibido por los
accionistas ha aumentado y con ello exigen una mayor rentabilidad de su capital

aportado.

Grafica 20. Evolucion de la Rentabilidad de Activos y Patrimonio para Cartagena Sector Alojamiento de
2002 a 2012.
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Fuente: Elaborado por los autores en base a datos de la Superintendencia de Sociedades
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Gréfica 21. Evolucion de las Utilidades y Niveles de Rentabilidad de Colombia.
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Fuente: Elaborado por los autores en base a datos de la Superintendencia de Sociedades.

1.11.4. Andlisis Dupont?®
Al examinar los resultados obtenidos del andlisis Dupont se encontré que la
rentabilidad patrimonial del sector tanto a nivel nacional como en la Region Caribe
y Cartagena se produjo en funcion al volumen en las ventas pues en promedio por
cada peso en sus activos totales se generaron 5.65 pesos en ventas para
Colombia; 5.21 pesos para Regién Caribe y 5.65 pesos para Cartagena. Este
resultado muestra un eficiente aprovechamiento de los activos, en especial de
activos fijos, con los que cuentan las empresas del sector al ser prestadoras de

servicios.

15 Este indicador combina margen neto con la rotacion de activos totales y el endeudamiento del periodo
anterior y se obtiene el rendimiento sobre el patrimonio. Permite ver la interrelacion entre actividades y
decisiones de la firma que afectan la rentabilidad (Velez & Ricardo, 2000)

Utilidad Neta, Ventas, Activos Totales,_;  Utilidad Neta, Activos Totales;_4
* * = =
Ventas, Activos Totales;_ Patrimonio;_4 Patrimonio;_4 Patrimonioy_4
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Grafica 22. Analisis Dupont.
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Fuente: Elaborado por los autores en base a datos de la Superintendencia de Sociedades

CONCLUSIONES

EL Sector Alojamiento ha venido constituyéndose como uno de los sectores con
mayor progreso y desarrollo en la economia colombiana. Gracias a la promocién y
el fortalecimiento de la oferta turistica, Colombia se ha convertido en uno de los
referentes en materia de inversion para empresas de gran reconocimiento
internacional.

Si bien este son susceptibles a los intereses y gustos particulares de los viajeros
nacionales e internacionales y de las variadas ofertas turisticas ofrecidas
mundialmente; la mayor conectividad aérea, el apoyo a proyectos dirigidos al
cuidado del medio ambiente y las mejoras en la capacidad e infraestructura
hotelera del pais han permitido un mayor crecimiento en este sector de la
economia.

Teniendo en cuenta el analisis sobre el comportamiento del Sector Alojamiento
entre los afios 2002 a 2012 basado en datos tomados de la SUPERSOCIEDADES

asi como de entidades asociadas al Estado Nacional como el DANE y el Ministerio
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de Comercio, Industria y Turismo, se observdé que Bogota se destaca como la
ciudad con mayor presencia de empresas dado su caracter de ciudad capital y
epicentro econdémico del pais; sin embargo, en la Region Caribe se encuentran
ubicadas un porcentaje importante de estas empresas especificamente en la
ciudad Cartagena y Barranquilla las cuales se destacan dentro de las empresas
con mayores activos asi como con los mayores ingresos en ambos sectores tales
como la cadena de hoteles Decameron, Hotel Santa Clara, Comparfiia Hotelera De
Cartagena De Indias S.A., entre otros.

En cuanto a la liquidez de las empresas ubicadas en Cartagena pertenecientes al
Sector Alojamiento muestran estar en capacidad de responder a sus deudas mas
exigibles y aun cuando a principios de la década mostraban inestabilidad en su
liquidez en los ultimos afios se han estabilizado logrando asi mostrar la habilidad
gue han adquirido en el manejo de sus activos para convertirlos en efectivo de
manera eficaz asi como el total de empresas en Colombia cuyo comportamiento
ha sido anéalogo al de dicha ciudad. Por otro lado, la Region Caribe es la zona mas
prometedora dado que muestra estar en condiciones para adquirir deudas a corto
plazo pero también para invertir en proyectos sin la preocupacion de no contar con
el dinero suficiente para responder ante sus obligaciones lo cual le deja las
puertas abiertas para aprovechar las oportunidades en el sector.

Los niveles de endeudamiento para las empresas del sector se han mantenido en
promedio por debajo del 50% tanto para las firmas de Cartagena como las de la
Regién Caribe y para el total de empresas en Colombia mostrando asi el equilibrio
que han tenido en cuanto al financiamiento de sus activos sin sobrepasar altos
niveles de deudas a pesar de sus buenos indices de liquidez lo que deja entrever
las decisiones equilibradas tomadas por la parte administrativa para poder
desarrollar sus actividades tanto con capital ajeno como con el propio.

El margen neto en el sector ha sido positivo en los ultimos afios mostrando, tanto
para las empresas en Cartagena, la Region Caribe y el total de Colombia, una
tendencia positiva por lo que se observa que las ventas estan siendo lo
suficientemente altas como para dejar utilidades después de descontar todos los

costos y gastos.

56



Finalmente los rendimientos en activos y patrimonio han tenido un comportamiento
oscilante, si bien no han sido tan altos como se esperaba estos no arrojan
resultados negativos para la empresa por lo que estas pueden implementar
estrategias que mejoren su capacidad para que sus activos generen mayores
utilidades que las ya han conseguido tanto con dinero externo como con el dinero
aportado por lo accionistas.

El Sector Alojamiento se muestra como potencial impulsor de la economia
colombiana, el crecimiento en los ultimos afios lo ha mostrado como sectores
estratégicos con una dinamica que en conjunto prometen un gran desarrollo y

progreso para el pais.
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2. SECTOR COMERCIO AL POR MAYOR

2.1. Descripcion General
Este sector comprende las actividades econdémicas dedicadas principalmente a la
compra-venta (sin transformacion) de bienes de consumo intermedio (como bienes
de capital, materias primas y suministros utilizados en la produccion, y bienes de
consumo final) para ser vendidos a otros comerciantes, distribuidores, fabricantes
y productores de bienes y servicios. (DANE, 2014)

De acuerdo a la Clasificacion Industrial Internacional Uniforme (CIIU), el sector
comercio al por mayor corresponde a la Seccién G, “Comercio al por mayor y al
por menor, Reparacién de vehiculos automotores y motocicletas”, en la Division
46, denominada “Comercio al por mayor y en comisién o por contrata, excepto el
comercio de vehiculos automotores y motocicletas” (DANE, 2014), y el cual esta

compuesto por los siguientes grupos:

e 461 Comercio al por mayor a cambio de una retribucién o por contrata

e 462 Comercio al por mayor de materias primas agropecuarias, animales
Vivos

e 463 Comercio al por mayor de alimentos, bebidas y tabaco

e 464 Comercio al por mayor de articulos y enseres domésticos (incluidas
prendas de vestir)

e 465 Comercio al por mayor de maquinaria y equipo

e 466 Comercio al por mayor especializado de otros productos

De acuerdo al Sistema de Informacién y Reporte empresarial SIREM?6, y en base
a los datos analizados en el estudio. En Colombia, este sector estd conformado
por 4.115 empresas, de las cuales la Regidon caribe representa solo el 8%, el
mayor numero de estas se encuentran ubicadas en Bogota, con un 53% vy el resto

en la Region Andina, con un 30% (grafica 23).

16 Este sistema de la Superintendencia de Sociedades presenta los Estados Financieros con corte a 31 de
diciembre de cada afio que son suministrados por las empresas que se encuentran sometidas a vigilancia,
control e inspeccion por esta Superintendencia y que pertenecen al sector real de la economia.
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Gréfica 23. Distribucion de las Empresas del Sector Comercio al por Mayor por Regiones de Colombia
2012.
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Fuente: Elaborado por los autores en base a datos de la Superintendencia de Sociedades.

Para el caso de la Region Pacifica, se observa al igual que la Regiéon Caribe, una
participacion del 8% en el total de empresas del sector, y entre la Region

Orinoquia y Amazonas, las empresas representan tan solo conjuntamente un 1%.

Analizando la composicién del nUmero empresas, para la Regién Caribe en este
sector, se obtiene que la mayor parte de las empresas se encuentran ubicadas
entre las ciudades de, Barraquilla (198), Cartagena (57), Santa Marta (29),
Monteria (15), Valledupar (11), etc., teniendo en cuenta que el total de empresas

para la Region Caribe en el sector analizadas son de 348 para el afio 2012.
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Gréfica 24. Nimero de Empresas del Sector Comercio al por Mayor en la Region Caribe, 2012.
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Fuente: Elaborado por los autores en base a datos de la Superintendencia de Sociedades.

2.2. Antecedentes y Situacion Actual
En Colombia, las actividades de comercio representan una importante
participacion en la economia general, ya que son una de las mayores fuentes de
generacion de ingresos y empleo para los habitantes. El crecimiento de este
sector se debe en parte a la internacionalizacion y apertura de los mercados
financieros en los aflos noventa, que tuvo efectos sobre el mercado de bienes y
servicios y la inversion extranjera que contribuyé a la modernizacion del sector.

(Oficina Comercial de la Embajada de Espafia en Colombia, 2002)

Segun estudios anteriores, y con base a la Encuesta Anual de Comercio de 1997,
el Sector Comercio al Mayor fue una de las actividades econdmicas mas

representativas del pais, por volumen de ventas, con un 49,2% de las ventas, y el
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47% del valor agregado (PIB), por lo cual empleé el 32,9% del personal,
generando un aumento de la productividad en el pais (DANE, 1998). Lo cual
demuestra que anteriormente, el sector comercio al por mayor, era una de las
principales actividades economicas y fundamentales a la hora de generar los
mayores volumenes a nivel de ingresos y la creacién de valor agregado en el PIB

nacional

Por otra parte, segun estudios mas actuales, Con base en la Encuesta Anual de
Comercio (DANE, 2013), el comercio mayorista registro la mayor participacion en
las ventas del sector (45,3%), seguido por el comercio minorista (36,4%). El 18,3%
restante, correspondio al comercio de automotores, combustibles y lubricantes. La
Encuesta Anual de Comercio (DANE, 2013), investigo 4.419 fuentes clasificadas
como comercio mayorista, las cuales representaron un universo de 15.765
empresas del sector comercio al por mayor (15,4% del total del comercio); la
mayor parte de estas empresas se concentraron en la venta de productos de uso

doméstico y materias primas agropecuarias (60,7%).

Gréfica 25. Distribucién de las empresas Comerciales Mayoristas, 2012.
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Fuente: DANE, Encuesta Anual de Comercio

Dicho lo anterior, en el presente estudio se analizara el comportamiento del sector
de comercio al por mayor, con base a las empresas registradas en la
Superintendencia de Sociedades (SIREM) entre los afios 2002-2012, para medir

los niveles de competitividad de la ciudad de Cartagena, y la region caribe versus
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el resto del pais en términos de las tendencias del PIB, la dinamica del sector y los

indicadores financieros de mayor relevancia.

2.3. Tendencia del Sector Comercio y del PIB Nacional
Para el caso de la economia colombiana, el PIB del sector comercio en general ha
experimentado histéricamente una variacion anual promedio del 4,7% el cual ha
presentado un alto grado de correlacién con el comportamiento de las variaciones

anuales del PIB nacional (grafica 26).

Gréfica 26. Tasa de Crecimiento del PIB Nacional y El PIB Comercio
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Fuente: DANE. Elaboracién de los autores.

Este comportamiento histérico se presenta igualmente entre las variaciones del
PIB del sector Comercio al por mayor y el PIB nacional (grafica 26). El desempefio
de la economia del sector entre los periodos 2001-2010, evidencia que
inicialmente el mayor periodo de auge para este sector se presenta entre los afos
2002 y 2004, con una variacion para este ultimo afio del 9,3%, versus el 5,3% del
crecimiento de la economia nacional. Igualmente como se observa en el 2005 tuvo
un rezago el crecimiento, el cual igualé a la variacion del PIB nacional, y luego
entre los afos 2006 y 2007, obtuvo nuevamente un crecimiento estable, debido al
incremento del consumo de los hogares en el pais y la disponibilidad de crédito de

consumo en el sector comercio.
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Grafica 27. Tasa de Crecimiento del PIB Nacional Y El PIB Comercio al por Mayor.
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Fuente: DANE. Elaboracion del Autor

El mayor decrecimiento en el sector se refleja entre los afios 2008 y 2009 con
cortes de 4,1% y 2,3% respectivamente; los cuales coinciden con la crisis mundial
financiera, la cual afecto la economia colombiana provocando una desaceleracion
del crecimiento econémico. Este hecho provocd, un aumento de las tasas de
interés de los créditos de consumo en las empresas, provocando asi una
diminucién en la inversién, tanto a nivel nacional como extranjera, lo cual conllevé
a la disminucién del comercio mayorista (compra y venta en grandes volimenes
de activos), de mercancias, evidencia que muestra los registros de las bajas tasa
de crecimiento del sector para los afios 2008 y 2009. (FENALCO, 2010) Parte del
desempefio del sector durante el afio 2009 esta relacionado con la dindmica que
experimentd la economia del pais en términos de la baja demanda interna y
disminucién de las exportaciones hacia paises como Venezuela y Ecuador, que

fueron los efectos indirectos a la desaceleracion economica (Montoya, 2009)

Analizando el PIB de uno de los subsectores del Comercio al por mayor (Comercio
al por mayor de productos de usos domésticos), se encuentra una misma

tendencia en el comportamiento de éste, el cual se observa a continuacion:
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Gréfica 28. Tasa de Crecimiento del PIB Comercio Y PIB C. de Productos de uso doméstico.
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2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
=== P|B Comercio 12 11 68 93 43 78 8 41 23 44

PIB Comercio al por mayor

productos de uso domésticos 12103 |23 43 3 55 49 2 19 | 41

Fuente: DANE. Elaboraciéon del Autor

2.4. Clasificacion de Empresas por Activos Totales
Actualmente el mayor numero de empresas en Colombia, se clasifican como
pequefias y medianas empresas, razon por la cual se llevo a cabo su clasificacion

en funcion de la cuenta del total de activos del balance general (tabla 3).

Dada la clasificacion, el sector de comercio al por mayor en Colombia, esta
compuesto principalmente por las pequefias y medianas empresas, representando
estas el 44% y 39% respectivamente. Las grandes empresas abarcan una
proporcién del 15% y las microempresas el 2% restante (grafica 29).
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Gréfica 29 . Clasificacion de Empresas del Sector Comercio al por mayor segun Nivel de Activos
Totales, 2012.

Grande Microempresa
15% 2%

Pequefia
44%

Mediana
39%

Fuente: Elaborado por el autor en base a datos de la Superintendencia de Sociedades.

Con base el criterio expuesto anteriormente, el top 10 de las empresas del sector
con mayor nivel de activos (miles de pesos) en Colombia para el afio 2012, son:

Tabla 10. Ranking de Las 10 mejores Empresas del Sector Comercio al por Mayor en Colombia de
acuerdo a sus Activos.

RAZON SOCIAL CIUDAD TOTAL
ACTIVO
ORGANIZACIAON TERPEL S.A. BOGOTA D.C. 3.546.847.628
TELMEX COLOMBIA S.A. BOGOTA D.C. 3.006.349.645
C.l. PRODECO S.A BARRANQUILLA 2.743.361.340
COLOMBIANA DE COMERCIO S.A. BOGOTAD.C. 2.050.170.776
EXXONMOBIL DE COLOMBIA S.A. BOGOTA D.C. 1.163.000.911
GENERAL DE EQUIPOS DE BOGOTA D.C. 1.137.578.717
COLOMBIA S A
TECNOQUIMICAS S. A. CALI 829.536.078
FERRASASAS ITAGUI 620.512.567
MAKRO SUPER MAYORISTAS A BOGOTA D.C. 603.888.257
PERMODA LTDA BOGOTAD.C. 565.577.016

Fuente: Elaborado por el autor en base a datos de la Superintendencia de Sociedades.
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Haciendo un analisis de las compafiias mas grandes segun sus activos totales,
encontramos, en primer lugar, a la Organizaciéon TERPEL S. A, la cual es una gran
distribuidora y comercializadora de combustible a nivel nacional, en segundo lugar
igualmente se encuentra la reconocida empresa de telecomunicaciones TELMEX
COLOMBIA S.A. en tercer lugar nos encontramos con C.I| PRODECO S.A, la cual
pertenece al grupo suizo de commodities Glencore International, que se dedica a
produccién y exportacion de carbon térmico y metalurgico, para el caso de estudio

es la unica empresa de gran nivel de activos perteneciente a la Region Caribe.

Realizando el mismo andlisis de clasificacidn, pero en funcién del nivel de ventas o
ingresos operacionales (miles de pesos) de la empresa, el top 10 a nivel nacional
es:

Tabla 11. Ranking de las 10 Mejores empresas del Sector Comercio al por Mayor en Colombia de
acuerdo a sus Ventas.

RAZON SOCIAL CIUDAD INGRESOS
OPERACIONALES
ORGANIZACION TERPEL S.A. BOGOTA D.C. 10.549.002.879
EXXONMOBIL DE COLOMBIA S.A. BOGOTA D.C. 6.029.912.423
TELMEX COLOMBIA S.A. BOGOTA D.C. 4.675.744.651
COLOMBIANA DE COMERCIO S.A. BOGOTA D.C. 2.754.673.454

C.l. PRODECO S.A BARRANQUILLA 2.187.194.747

GENERAL DE EQUIPOS DE BOGOTA D.C. 1.399.017.602
COLOMBIAS A
SAMSUNG COLOMBIA S.A BOGOTA D.C. 1.348.635.703
C.I. J.GUTIERREZ Y CIA S.A. MEDELLIN 1.240.344.897
LG ELECTRONICS COLOMBIA COTA 1.106.763.482
LTDA
TECNOQUIMICAS S. A. CALI 1.004.698.217

Fuente: Elaborado por el autor en base a datos de la Superintendencia de Sociedades.

En base a la tabla anterior, se observa que el primer puesto, es nuevamente para
la Organizacion TERPEL S, seguidas de EXXONMOBIL DE COLOMBIA S.A. y
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TELMEX COLOMBIA S.A. Caracterizadas por ser las 3 empresas con mayor

generacion de ingresos operacionales a nivel nacional en el afio 2012.

Dado los andlisis de clasificacion a nivel nacional, para el Caso de la Region
Caribe, un 44% y 41% son medinas y pequefias empresas respectivamente, otro
13% son grandes empresas, y el 2% restante, microempresas. Manteniéndose asi
una composicion homogénea entre las Pequefias y Medianas empresas entre la

Region Caribe y toda Colombia (gréafica 30).

Gréfica 30. Clasificacién de Empresas del Sector Comercio al por Mayor segun nivel de Activos
Totales, 2012.

Microempresa;
2%

Grande;
13%

Pequefia; 41%
Mediana; 44%

Fuente: Elaborado por el autor en base a datos de la Superintendencia de Sociedades.

Para el caso de la Region Caribe, EI Ranking de las 10 mejores Empresas, por

nivel de activos y ventas, para el afio 2012 son los siguientes:

Tabla 12: Ranking de las 10 mejores empresas del Sector Comercio al por Mayor en la Region Caribe

de acuerdo a sus Activos.

RAZON SOCIAL CIUDAD TOTAL ACTIVO
C.I. PRODECO S.A BARRANQUILLA = 2.743.361.340
CONSORCIO MINERO UNIDO S.A. | BARRANQUILLA @ 513.577.767
FEDCO S.A BARRANQUILLA = 358.471.534
SIDERURGICA DEL NORTE BARRANQUILLA @ 187.124.027
SIDUNOR S.A.
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CONTINENTE S A BARRANQUILLA = 150.030.662

CARBONES EL TESORO S.A. BARRANQUILLA | 137.114.070
C I TECNICAS BALTIME DE SANTA MARTA 118.453.368
COLOMBIA S A

YARA COLOMBIA S A S. BARRANQUILLA @ 111.594.975
GRAINGER COLOMBIA S.A.S. BARRANQUILLA = 108.562.925
CASA DE LA VALVULA LTDA BARRANQUILLA = 105.426.188

Fuente: Elaborado por el autor en base a datos de la Superintendencia de Sociedades.

Tabla 13: Ranking de las 10 mejores empresas del Sector Comercio al por Mayor en La Regidn Caribe

de acuerdo a sus Ventas

RAZON SOCIAL CIUDAD INGRESOS
OPERACIONALES
C.l. PRODECO S.A BARRANQUILLA 2.187.194.747
C I VANOIL S.A. CARTAGENA 294.628.362

CONSORCIO MINERO UNIDO S.A. BARRANQUILLA 251.455.470

YARA COLOMBIAS A S. BARRANQUILLA 250.303.205
OFD COMERCIAL S.A.S. CARTAGENA 232.111.976
C | TECNICAS BALTIME DE SANTA MARTA 194.694.047
COLOMBIA S A

COMERCIALIZADORA SANTA MARTA 188.929.687

INTERNACIONAL BANANEROS
UNIDOS DE SANTA MARTA S.A.

MEICO S.A. BARRANQUILLA 188.599.429
CONTINENTE S A BARRANQUILLA 181.525.744
C.l. EMPRESA COLOMBIANA DE BARRANQUILLA 180.669.132

SERVICIOS PETROLERO S.A.

Fuente: Elaborado por el autor en base a datos de la Superintendencia de Sociedades.

68



La mayor empresa por nivel de activos y ventas en la Region Caribe en el afio
2012, es la comercializadora C.I PRODECO S.A, que se dedica a la produccion y
exportacion de carbon térmico y metaldrgico. Teniendo en cuenta el Top 10 por
nivel de ventas y activos, la ciudad de Barranquilla, se caracterizd por presentar el
mayor niumero de empresas representativas para el sector, lo cual nos indica que
nivel regional la ciudad de Cartagena es solo una pequefa proporcion del sector,
en cuanto al nUmero de empresas representativas, pero teniendo en cuenta que

gran parte de las empresas mencionadas son pequefias y medianas empresas.

2.5. Dinamica del Sector Comercio al por Mayor

2.5.1. Crecimiento real de Ventas y Activos Totales

Gréfica 31. Crecimiento Real de Ventas de las empresas del Sector Comercio al por Mayor.
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e Colombia 13,24% 21,21%-54,06% 5,31% 10,60% -0,21% -12,34% 8,52% 28,82% -6,09%
Region caribe 15,06% 2,27% -44,33%27,87% 14,31% -3,86% -0,80% 8,75% 8,78% 2,01%
Cartagena  -19,15%130,25%-51,29%50,78% 29,13%-45,51%10,41% -8,87% 19,23% 27,46%

Fuente: Elaborado por el autor en base a datos de la Superintendencia de Sociedades.
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Al analizar y comparar el crecimiento real de ventas del sector!’, para la ciudad de
Cartagena, se observa que presento grandes fluctuaciones entre los afios
comprendidos, con una tendencia de crecimiento desacelerada a partir del 2007, y
con un crecimiento real promedio del 14,24%. EI mayor Crecimiento real para la
ciudad de Cartagena fue en el afio 2004, con crecimiento real de las ventas del
130,25%, debido a las mejoras de las relaciones econdémicas del pais en el auge
de exportaciones y a las grandes inversiones extranjeras directas, que
promovieron el crecimiento de gran parte de los sectores economicos para la
fecha. Sin embargo también se presentaron periodos de decrecimiento en la
variacion real de ventas, los cuales fueron en el 2005 y 2008, con variaciones del -
51,29% y -45,51% respectivamente.

Para el caso de la Regién Caribe, se presenté una tendencia a la alza en el
crecimiento real de las ventas, con un promedio del 3,01% y con baja volatilidad
entre los afios comprendidos. En el afio 2005, al igual que para Cartagena se
presentd el mayor decrecimiento real de ventas, con una variacion de -44,33%, y

la cual en los afios siguientes se mantuvo con crecimiento real bajo y estable.

Para el caso de Colombia, el crecimiento real promedio de las ventas en el sector
fue del 1,5%, siendo asi el menor en comparacion con Cartagena y la Region
Caribe. En base la tendencia, el mayor decaimiento fue en el afio 2005, con una
variacion del -54,06%, seguido de los afios 2008, 2009 con variaciones de -0,21%
y -12,34% respectivamente, a raiz del crecimiento en Estados Unidos y la fuerte

crisis que atraveso Europa.

Por otra parte, al analizar la variacion real de los activos totales, para el caso de la
ciudad de Cartagena, se presenté una tendencia a la alza, aunque con muchas
fluctuaciones, a diferencia de la region caribe y el pais, los cuales presentaron
menos variaciones en su crecimiento real de activos. Aunque resaltando que las
empresas de Cartagena presentaron el mayor crecimiento real promedio histérico
(7,36%) vs la Region Caribe (4,02%) y el Pais (1,73%).

17 Este Crecimiento fue calculado descontando la inflacién a la variacién nominal de las ventas
Histdricas del Sector. Crecimiento el cual refleja conjuntamente la variacion real de precios y el
aumento de volumen de ventas en unidades.
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Gréfica 32. Crecimiento Real de Activos Totales de las Empresas del Sector Comercio al por Mayor
80,00%
60,00%

40,00%

20,00% /

B \\ &

000% \/ \
-20,00%
-40,00%

-60,00%

Variacion Real

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
e Colombia 2,77% 8,75% -51,33% 3,63% 13,43% 5,09% -8,80% 16,58% 43,96% -16,81%
Region caribe 9,47% -9,61% -48,72% 18,05% 27,13% 6,88% 4,01% 12,06% 9,32% 11,66%
Cartagena  -20,84% 33,14%-47,26% 39,58% 3,81% -23,84% 34,20%-14,23% 60,05% 9,02%

Fuente: Elaborado por el autor en base a datos de la Superintendencia de Sociedades.

En términos de composicion de activos, para el afio 2012, a nivel nacional, la
mayor proporcién de los activos totales del sector, estaba compuesto por los
deudores de corto plazo, los cuales representaban el 36% del total activos,
seguidos de los inventarios con un 22% vy la propiedad planta y equipo (Activos
fijos netos) con un 15% (grafica 33).Proporciones que se deben, a que gran parte
de las empresas comerciales del sector, venden sus productos a crédito,
manejando asi altas cuentas por cobrar y teniendo bajo nivel de activos fijos para
Su operacion.
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Gréfica 33. Composicion del Activo Total del Sector Comercio al por Mayor en Colombia.
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Fuente: Elaborado por el autor en base a datos de la Superintendencia de Sociedades.

2.6. Analisis de ladinamica del sector en términos de los indicadores
de Liquidez y Eficiencia
Continuando el andlisis de la dinAmica del sector, en esta seccién se analizaran
los principales indicadores de liquidez, con los cuales se medira la capacidad de

pago en el corto plazo, que tienen las empresas del sector.

Razdén Corriente

En primera instancia, se analizara la razon corriente para este sector, comparando
el indicador de Colombia, la Regién Caribe y Cartagena.
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Grafica 34. Razén Corriente para el Sector de Comercio al por Mayor.
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Fuente: Elaborado por el autor en base a datos de la Superintendencia de Sociedades.

Las empresas del sector comercio al por mayor en Colombia, presentan una razén
corriente promedio de 1.45, lo cual indica que por cada peso que estas deban en
pasivos de corto plazo, estas dispondran de 1.45 pesos de respaldo en activos
corrientes. Para el caso de la region caribe y Cartagena, el indice promedio de
esta razon es de 1.26 y 1.44 respectivamente. Lo cual indica que las empresas del
sector pertenecientes a Cartagena, se mantienen en niveles deseados de liquidez
en comparacién con las empresas de todo el pais, debido a que si se analiza la
tendencia historica de este indice, se observa que las empresas de la ciudad
siempre han estado en niveles superiores al de la region y equiparables con todas

las empresas de Colombia.
Prueba Acida

La prueba acida es un indicador que determina con mayor exactitud el nivel de
liquidez de una empresa, ya a diferencia de la razon corriente, se excluyen los

activos menos liquidos. Para efectos del sector comercio al por mayor, el activo
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menos liquido son los inventarios, los cuales son los que mas se demoran en

convertirse en efectivo, como se expondra en los indices de rotaciones.

Gréfica 35. Prueba &cida para el Sector de Comercio al por Mayor.
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Fuente: Elaborado por el autor en base a datos de la Superintendencia de Sociedades.

Al analizar la situacion de las empresas del sector para toda Colombia, se
presenta que en promedio por cada peso que estas deban en pasivos de corto
plazo, tan solo contaran con 96 centavos de respaldo en activos corrientes,
indicando que en menor medida, las empresas acudiran a fuentes de financiaron
externas o patrimonio para cubrir su capital de trabajo en corto plazo. Este mismo
indicador en la Region Caribe y Cartagena se encuentra en los niveles de 0.81 y
0.94 respectivamente, los cuales si se analiza histéricamente, para el caso de
Cartagena la tendencia del indicador ha sido a la baja, mientras que para la
Region Caribe ha presentado ciertas fluctuaciones pero con una tendencia

constante a lo largo de los afios de estudio.

Llevando a cabo un estudio mas profundo de la situacion de liquidez, se
analizaran los indicadores de eficiencia y solvencia, con los cuales se medira que

tan eficientes son las empresas del sector comercio al por mayor, en el
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aprovechamiento 6ptimo de sus recursos, y la administracion del capital de
trabajo. Por lo cual se analizaran las rotaciones de cartera, inventarios y el pago

promedio a proveedores, para luego asi determinar el ciclo de caja del sector.
Rotacion de Cartera

La rotacion de cartera permite conocer el tiempo en que se demora una empresa
en recaudar el dinero de las ventas a crédito. Por lo que lo ideal, es que los dias

de cartera sean minimos para asi tener mas efectivo disponible a corto plazo.
Gréfica 36. Rotacion de Cartera en dias.
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Fuente: Elaborado por el autor en base a datos de la Superintendencia de Sociedades.

A partir del afio 2005 (gréfica 36), las empresas de la ciudad de Cartagena
presentaron la menor rotacion de cartera en dias. Ya que en promedio, las
empresas de esta ciudad se demoraban 44 dias para recuperar las cuentas por
cobrar de sus clientes en comparacion con la Region Caribe, y Colombia que
demoraban 50 y 54 dias en promedio respectivamente. En el afio 2005, fue que se
presentd la mayor rotacion en dias, de manera general nacional, ya que en
promedio las empresas en toda Colombia se demoraron 73 dias en recuperar sus

cuentas por cobrar a clientes.
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Rotacion Inventarios

Este indicador permite conocer el numero de dias en que los recursos invertidos
en Inventarios de una empresa se convertiran en efectivo disponible; en otras
palabras son los dias en que se demora una empresa en recuperar el efectivo
invertido en materias primas, que en el caso del sector comercio son productos

terminados.
Gréfica 37. Rotacion de Inventarios en dias
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Fuente: Elaborado por el autor en base a datos de la Superintendencia de Sociedades.

De manera general entre los afios 2002-2012, en Colombia las empresas del
sector Comercio al por mayor, se demoraron 60 dias en rotar sus inventarios, lo
cual quiere decir que en promedio cada 2 meses los inventarios se convertian en
efectivo disponible. Para el caso de Cartagena y la Region Caribe, la rotacién de
inventarios promedios fue de 46 y 60 dias respectivamente, demostrando asi que
en términos de eficiencia, las empresas de la ciudad de Cartagena se demoraron
medio mes menos en recuperar rotar sus inventarios en comparacion con la media

nacional y de la Region.
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Rotacion de Proveedores

Con este indicador, se medira el tiempo promedio de pago a proveedores que

manejan las empresas del sector.
Gréfica 38. Rotacion de Proveedores en dias.
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Fuente: Elaborado por el autor en base a datos de la Superintendencia de Sociedades.

Se observa que en promedio las empresas a nivel nacional, entre los afios 2002 a
2012 se demoraban 55 dias en pagar a sus proveedores, vs los 36 y 49 dias que
se demoraban las empresas de la ciudad de Cartagena y la Region Caribe (grafica
38). Resultados que demuestran un indicio que a nivel de la ciudad, los
proveedores de las empresas, pueden ser mas estrictos en su politicas de cartera,
0 que las empresas del sector en la ciudad manejan una eficiente liquidez en su
operacion, demorando asi solo un mes en promedio en pagarle a sus

proveedores.
Ciclo de Caja

Resumiendo los indicadores anteriores (Rotacion cartera, Inventarios vy
Proveedores) del sector, se analizara el Ciclo de caja. El cual es un indicador que

permite determinar los dias promedio que necesita una empresa para Financiar
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sus Compras y reponer su capital de trabajo (Vélez & Davila, 2010). Por lo que es
ideal que el indicador sea negativo, para que asi las empresas no recurran a
endeudarse. Cuando el indicador es negativo, se debe a que la empresa presenta
una excelente administracion del capital de trabajo, lo cual le permite generar sus

propios fondos internos, y no tener que acudir a una financiacion externa
Gréfica 39. Ciclo de Caja del Sector de Comercio al por Mayor.
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CARTAGENA 84,41 84,48 32,31 49,91 35,68 33,08 47,57 52,78 59,12 69,73 66,54
COLOMBIA 51,10 48,53 52,79 74,07 55,17 55,57 61,96 68,74 63,17 60,82 63,93
== REGION CARIBE 75,81 67,38 68,09 75,52 49,84 47,35 52,88 61,73 54,87 54,60 69,42

Fuente: Elaborado por el autor en base a datos de la Superintendencia de Sociedades.

En Colombia las empresas del sector comercio al por mayor en promedio
necesitan 60 dias para financiar sus compras y reponer su capital de trabajo
(grafica 39). Esto se presenta debido a que las empresas, se demora mas dias en
recuperar sus cuentas por cobrar en inventarios, frente a los dias de pago a
proveedores. Para la Region Caribe y Cartagena, los niveles del ciclo de caja
respectivos son de 62 y 55 dias, lo cual indica a que nivel local, las empresas del
sector en la ciudad, son competitivas y eficientes en la administraciéon de sus
recursos y del capital de trabajo, ya que se demoran menos dias en recuperar sus

cuentas por cobrar e inventarios para asi pagar a tiempo a sus proveedores.
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2.7. Andlisis de la dindmica del sector en términos de los indicadores

de Endeudamiento

En esta seccion, se analizaran las razones de endeudamiento, las cuales permiten
identificar el grado de endeudamiento o apalancamiento que tiene una empresa y

medir su capacidad para asumir pasivos de Corto y Largo Plazo.

Estructura de capital

Con este indicador, se mide la relaciébn o proporcion que hay entre los activos
financiados por los socios y los financiados por terceros. Si el indice es menor a 1,
indica que la empresa presenta una mayor financian de su activos por patrimonio,

y si el indice es mayor a 1, indica que los activos se financiacion en mayor

proporcion por deudas o fuentes con terceros.

Grafica 40. Estructura de Capital del Sector de Comercio al por Mayor.

2,50
2,30
2,10
1,90
1,70
1,50
1,30
1,10
0,90
0,70
0,50

Estructura de Capital

CARTAGENA
COLOMBIA
== REGION CARIBE

2002 2003
0,95 0,88
1,43 1,45
1,28 1,25

2004 2005
1,21 1,73
1,40 1,27
1,21 1,32

2006
2,04
1,40
1,56

2007
2,26
1,47
2,04

2008
1,98
1,61
2,22

2009
1,63
1,49
1,84

2010 2011

1,42
1,53
1,90

1,39
1,46
1,79

2012
2,07
1,40
1,92

Fuente: Elaborado por el autor en base a datos de la Superintendencia de Sociedades.

Al observar la estructura de capital de las empresas del sector, para Colombia la
Region Caribe y Cartagena, se obtiene una tendencia al alza de manera
167 y 1.60

generalizada en los

respectivamente.

indices,

con promedios entre 1.45,
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Al analizar este panorama a nivel nacional en el sector, las empresas por cada
peso invertido por los accionistas 0 socios, los acreedores o terceros estaran
aportando 1.45 pesos para la financiacion de los activos. Una caracteristica comun
para las empresas de la region caribe en el grafico, es que en estas prevalece
mas la financian por deuda que por patrimonio, ya que tienen el mayor indice
(1.67) en comparaciéon con las empresas de toda Colombia. Para este sector de
manera general, la financiacién por deuda es mas frecuente en las empresas,
debido a que el costo de financiacion por terceros o deuda es menor al costo del a
financian por patrimonio debido al nivel de riesgo financiero que pueden tener los

inversionistas.
Endeudamiento
Con este indicador se mide la proporcion de los activos que estan financiados por
deuda o terceros.
Grafica 41. Endeudamiento del Sector de Comercio al por Mayor.
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Fuente: Elaborado por el autor en base a datos de la Superintendencia de Sociedades.

El endeudamiento del sector a nivel nacional a lo largo de los afios comprendidos,
ha tenido una tendencia aproximadamente estable, con un promedio del 59%. Que
indica que las empresas del sector en promedio financian el 59% de sus activos

mediante deudas con terceros. Mientras que para la region caribe y Cartagena, la
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tendencia ha prevalecido a la alza, con promedios histéricos del 62% y 60%
respectivamente. Dicho lo anterior se concluye que aunque no existen diferencias
significativas entre los promedios del nivel de endeudamiento entre las empresas
del sector, pertenecientes a Cartagena y la region caribe vs el resto del pais, para
la ciudad de Cartagena y la Region caribe, las tendencias demuestran un
crecimiento en el nivel de endeudamiento con respecto a los primeros afios

histéricos comprendidos.

Para completar el analisis del nivel de endeudamiento en el sector para Colombia,

se estudiara a continuacion la composicion de los pasivos en el afio 2012.

Grafica 42. Composicion de Los Pasivos del Sector Comercio al por Mayor En Colombia ,2012.
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Fuente: Elaborado por el autor en base a datos de la Superintendencia de Sociedades.

Se encontré que el 30% del total de pasivos corresponde a la cuenta de
proveedores, seguida de las obligaciones financieras del corto plazo que
representaron el 20% y las cuentas por pagar que fueron un 11%. Otro 22% del
total de pasivos corresponden a los pasivos no corrientes, y el 14% restante a
cuentas como impuestas, diferidas, obligaciones laborales, papeles comerciales

entre otras. Concluyendo que hay una mayor financiacion del nivel de activos
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mediante los pasivos de corto plazo, ya que estos representan el 78% del total de

Pasivos.

2.8. Analisis de ladindmica del sector en términos de los indicadores
de Rentabilidad
En esta ultima seccion, del analisis de la dinamica del sector, se estudiaran los
indicadores de rentabilidad, los cuales se relacionan con la capacidad que tiene
una empresa para la generacion de utilidades en base a una inversion.
Inicialmente se analizaran los méargenes de utilidades que puede obtener una

empresa en base a su nivel de ventas y luego las rentabilidades.
Margen Operativo

Mediante ese indicador de Rentabilidad, se analizara la proporcion que
representan las utilidades operacionales de una empresa en base a su nivel de
ventas o0 ingresos operacionales, que permitira conocer la eficiencia de la
estructura operativa de las empresas del sector comercio al por mayor en funcién

a sus costos y gastos.
Grafica 43. Margen Operativo de las empresas del Sector de Comercio al por Mayor.
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Fuente: Elaborado por los autores en base a datos de la Superintendencia de Sociedades.

82




Al identificar el comportamiento del margen operativo para las empresas del sector
a nivel nacional, se observa que este presento una tendencia poco variable, con
una leve inclinacion a la alza en los ultimos afios y con promedio del 3,93%. Lo
cual indica que por cada peso vendido, a las empresas en general les quedo solo
3.93 centavos como utilidades operativas. Al comparar estos resultados con el
comportamiento del indicador en la regién Caribe, se observa una gran diferencia,
y es que esta, se destacé por una tendencia al alza muy pronunciada, con un
margen operativo promedio del 4,55%, que indico una estructura operativa solida y
mayor al de empresas del sector en Colombia . Pero analizando especificamente,
las empresas pertenecientes a la ciudad de Cartagena, la situacion es totalmente
diferente a lo planteado en la region, ya que en la ciudad se presentaron los
menores margenes operativos histéricos en comparaciéon al resto del pais con un
promedio del 2,68%. Por lo tanto a nivel local las empresas deben mejorar su
estructura de costos y gastos administrativos para asi mejorar su estructura
operativa y estar a niveles deseados versus los margenes del sector a nivel

nacional y Regional.
Margen Neto

Mediante el margen neto, se analizara la proporcion de ventas de una empresa
gue guedan como utilidades netas en un periodo, por lo tanto este indicador
permite medir la eficiencia relativa de una empresa en funcién a su estructura
financiera, y la manera como esta estructura le permite una mayor generaciéon de

utilidades.
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Gréfica 44. Margen Neto de las Empresas del Sector de Comercio al por Mayor.
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CARTAGENA 1,57%-0,14%0,90% 0,79% 1,34% 0,76% 1,58% 0,27% 1,60% 2,33% 0,42%
COLOMBIA 1,38% 1,66% 1,72% 2,04% 2,04% 2,23% 1,91% 2,07% 2,67% 2,55% 1,97%
=== REGION CARIBE 0,90% 2,51% 3,41% 3,17% 2,69% 0,62% 1,59% 5,25% 5,21% 5,41% 0,49%

Fuente: Elaborado por los autores en base a datos de la Superintendencia de Sociedades.

A nivel nacional, el margen neto promedio para las empresas del sector, esta
alrededor del 2%, lo cual indica que por cada peso generado en ventas, a las
empresas les quedo solo 2 centavos, después de haber retribuido los costos y
gastos del negocio. A nivel local y Regional, los margenes netos promedios fueron
del 1,04% y 2,86% respectivamente. Demostrando asi que a nivel local, las
empresas del sector no se han caracterizado por tener una estructura financiera
eficiente que les permite mejorar el nivel de utilidades netas, que esta
correlacionada con alto nivel de endeudamiento que conlleva a mayores interés

por deudas financieras.
Rentabilidad de los Activos (ROA)

La rentabilidad Operacional o de los activos, muestra el nivel de utilidades
operacionales que genera una empresa, con base a las inversiones realizadas en

los activos totales.
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Grafica 45. Rentabilidad de los Activos para las Empresas del Sector de Comercio al por Mayor.
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Fuente: Elaborado por los autores en base a datos de la Superintendencia de Sociedades.

Los resultados muestran que a nivel nacional, la tendencias histéricas de la
rentabilidad sobre los activos ha sido muy fluctuante, presentando un promedio del
7.62%. Dato que indica que se genero 7.62 centavos en utilidades operacionales,
por cada peso invertido en activos totales. De igual manera tanto para la Region
Caribe como para Cartagena el comportamiento histérico de este indicador fue
aceptable, con promedios del 6,77% y 7,24% respectivamente. Informacién con la
cual se concluye que no hay diferencias significativas en este indicador para las
empresas del sector en Cartagena en comparacion con el pais en general, pero
resaltando que a nivel regional (Barranquilla), las empresas generan menores

utilidades que a nivel nacional.
Rentabilidad del Patrimonio (ROE)

El indicador de rentabilidad del patrimonio, permite medir el nivel de retribucién
que tienen los socios 0 accionistas de una empresa al comprometer parte de su
capital. Para el caso del sector se muestra a continuacion el comportamiento de

este:
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Gréfica 46. Rentabilidad del Patrimonio de las Empresas del Sector de Comercio al por Mayor.
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Fuente: Elaborado por los autores en base a datos de la Superintendencia de Sociedades.

Se observa a nivel nacional que la rentabilidad del patrimonio no presenté tantas
fluctuaciones en los afios de estudio, por lo cual mantuvo una tendencia estable
en estos, el promedio histérico se ubicd en un 9,72%. Lo cual indica que los socios

(o accionistas) ganaron 9,72 centavos, por cada peso invertido.

Para el caso de la Region Caribe, la rentabilidad del patrimonio, presenté una
tendencia dominante a la alza, con un promedio del 11,78%, lo cual reflejo y
confirmo un alto grado de apalancamiento financiero por parte de las empresas en

la region, ya que se caracterizaron por tener un mayor nivel de endeudamiento.

Para Cartagena, la rentabilidad promedio del patrimonio se ubicé en un 7,42%, lo
cual indica que a nivel local un accionista solo gano 7,42 centavos en promedio
por cada peso invertido, reflejando asi que las empresas locales presentan una

estructura financiera poco competitiva versus las empresas del resto del pais.
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Analisis Dupont

Finalmente al haber analizado los indicadores de rentabilidad de los activos y del
patrimonio, a nivel nacional, regional y local, se procedera a estudiar los factores
principales que componen la Rentabilidad del Patrimonio en base al Andlisis del
Dupont Patrimonial'8, el cual descompone la rentabilidad del patrimonio en los

siguientes factores; Margen neto, Rotacion Activos Totales y la solvencia

financiera.
Grafica 47. Dupont Patrimonial para el Sector Comercio al por Mayor.
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Fuente: Elaborado por los autores en base a datos de la Superintendencia de Sociedades.

Con base al andlisis de las cifras promedios, se puede afirmar que las empresas
del sector en la ciudad de Cartagena, ganaron mas por volumen de ventas en
unidades que por margen (1,04%), ya que sus ventas fueron 2,75 veces el nivel de
los activos totales. Para el caso de la Region Caribe, la rotacion de activos totales
fue de 1.5, la cual indica que las ventas fueron 1.5 veces los activos totales, pero a
diferencia de la ciudad de Cartagena, las empresas en la Region en promedio se

destacaron por ganar mas en funciéon al margen neto ventas. Y en general para

18 Se Determiné el Andlisis de Dupont Patrimonial mediante la formula:
ROE = Utilidad Neta; Ventas Activos Totales;_,

Ventas; Activos Totales¢_; Patrimonio_4
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Colombia, las empresas del sector comercio al por mayor se destacaron por ganar

mas en funcién del volumen de ventas, el cual fue del 1.9 veces los activos totales.

CONCLUSIONES

El sector de comercio al por mayor en Colombia, no se caracteriza por ser muy
intensivo en capital, pero si se destaca por ser uno de los principales sectores de
la economia con mayor participacién y nimero de empresas a nivel nacional. La
mayor parte estas empresas pertenecen a la capital y el interior del pais, razén por
la cual las empresas mas competitivas del sector en términos de ventas y activos
totales, se encuentran ubicadas en esta zona. En términos de clasificacion y
distribucién comercial, la mayor parte de estas empresas son pymes y mas del
60% se dedican a la venta de productos de uso domeéstico y materias primas

agropecuarias.

En base a la dinamica comparativa del sector entre los afios 2002 a 2012, unas

conclusiones finales son que:

e EIl sector en general ha experimentado una tendencia a la baja en el
crecimiento real de las ventas, debido a la expansién y diversificacion de
otros sectores en la economia nacional, aunque las empresas en
Cartagena vs la regién y el pais, se destacaron por presentar el mayor
crecimiento real, tanto en ventas como en activos totales

e En términos de liquidez y eficiencia, las empresas de Cartagena vs la
region Caribe y el pais, se caracterizaron por presentar un menor ciclo de
caja en sus operaciones.

e Las empresas de la Costa Caribe, incluyendo Cartagena, se caracterizaron
por tener los mayores indices de nivel de endeudamiento financiero

e En términos de los indicadores de rentabilidad, las empresas de Cartagena,
tuvieron el menor indice de la rentabilidad del patrimonio en el sector,
reflejando asi una estructura operativa y financiera poco competitiva versus

las empresas de la regidn y resto del pais.
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3. SECTOR COMERCIO AL POR MENOR

3.1. Descripcion General
En primera medida, debemos conocer el tipo de empresas que conforman el
Sector Comercio al por menor. Para esto es necesario analizar la Clasificacion
Industrial Internacional Uniforme de todas las Actividades Economicas (CIIU),

realizada por el DANE.

El ClIU ubica al Sector Comercio al por menor, en la secciéon G de esta, la cual
corresponde a COMERCIO AL POR MAYOR Y AL POR MENOR; REPARACION
DE VEHICULOS AUTOMOTORES Y MOTOCICLETAS. Dentro de esta seccion,
se halla en la division 47, COMERCIO AL POR MENOR (INCLUSO EL
COMERCIO AL POR MENOR DE COMBUSTIBLES), EXCEPTO EL DE
VEHICULOS AUTOMOTORES Y MOTOCICLETAS (DANE, 2014), La cual
incluye:

e El comercio de productos agropecuarios por los propios productores,

e Lafabricacidn y venta de productos. Se clasifica generalmente en Industrias
Manufactureras,

e EIl comercio de vehiculos automotores, motocicletas y trineos motorizados y
de sus partes y piezas, asi como el comercio al por menor de combustible
para automotores,

e EI comercio de cereales, minerales, petrdleo crudo, productos quimicos
industriales, hierro y acero y maquinaria y equipo industrial y, en general, el
comercio de productos destinados para uso institucional, comercial o
industrial,

e El comercio de alimentos y bebidas y para su consumo en el lugar de venta,

e EIl alquiler de efectos personales y enseres domeésticos al publico en

general.
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3.2. Antecedentes
El Comercio al por menor representa para Colombia una importante participacion
de la economia, 7,1% del producto interno bruto (DANE, 2014), generando
grandes ingresos y empleo a los habitantes. En el afio 2012, por ejemplo, las
ventas de este sector ascendieron a 77.3 billones, lo cual corresponde al 34% de
las ventas del comercio en general. Asi mismo, ocupo a 428.305 personas en el
pais (DANE, 2013).

El crecimiento de este sector se debe en parte a la internacionalizacion y apertura
de los mercados financieros en los afios noventa, que tuvo efectos sobre el
mercado de bienes y servicios y la inversion extranjera que contribuy6é a la
modernizacion del sector (Oficina Comercial de la Embajada de Espafia en
Colombia, 2002).

Se estudiara el comportamiento del sector, compuesto por empresas de
Cartagena, la region Caribe y el total del pais en el periodo comprendido entre

2002 y 2012, registradas en la Superintendencia de Sociedades.

El nimero de establecimientos registrados en la Encuesta Anual de Comercio
2012, realizada por el DANE, era de 77.924 para ese periodo, lo cual
representaban el 76,2% del total de la actividad comercial (DANE, 2013).

Sin embargo, las empresas registradas en SUPERSOCIEDADES, hasta el afio
2012 alcanzaban total de 2.259. Desde el afio 2002, se ha presentado un
crecimiento en el nimero de las mismas con un 20,1% promedio anual. Mientras
que en la Regién Caribe, hasta ese mismo periodo, habia un 7,4% del total
nacional, con un crecimiento de 28,5%. Sin embargo, Cartagena, representa tan
solo el 1,3% del total de empresas del pais y el 17,9% de la Regiéon!®. En el grafico

1 se presentan el nimero de empresas del sector para cada afio de estudio.

19 Estos datos fueron calculados por el autor en base a los estados financieros de la
Superintendencia de Sociedades.
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Gréfica 48. NUmero de empresas de Cartagena, La Regidn Caribe y Colombia 2002-20012.

N° de empresas

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
mCartagena 10 12 12 35 40 38 43 34 33 30 30

Region 35 36 53 178 216 186 218 208 192 182 168
Colombia 465 499 662 2011 2382 2168 2232 2408 2251 2457 2259

Fuente: Elaborado por los autores en base a datos de la Superintendencia de Sociedades.

Analizando el numero de empresas por regiones de Colombia, se observa una
gran concentracion de las mismas en la region andina, con un 81%, del total
registradas en SUPERSOCIEDADES en el afio 2012 (grafica 48).

Es necesario destacar que Bogota es la que concentra el mayor namero de
empresas de este sector, tanto en Colombia como en la region Andina. Es decir,
de las 1840 empresas de esta region, 1217 se encuentran en la capital del pais.

Esto es un poco mas de la mitad del total registradas?.

Por otra parte, en cuanto a la region Caribe, se observa mayor concentracion de
compafiias de Comercio minorista en la ciudad de Barranquilla con el 60% de los
establecimientos registrados. La participacion de Cartagena en el total de
empresas de la region es de tan solo 17%, seguido de Santa Marta y Valledupar

con el 5%?2! (gréfica 49).

20 Estos datos fueron calculados por el autor en base a los estados financieros de la
Superintendencia de Sociedades.
21 Estos datos fueron calculados por el autor en base a los estados financieros de la
Superintendencia de Sociedades
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Grafica 49. Clasificacion de empresas del Sector Comercio al por menor en las Regiones de Colombia.
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Fuente: Elaborado por los autores en base a datos de la Superintendencia de Sociedades.

La Encuesta Anual de comercio 2012, encontré que la mayor concentracién de
empresas se halla en el Comercio al por menor especializado con un 52,7%,
seguido del no especializado con un 32,3% Yy especializado en comercio de

alimentos con un 15% (DANE, 2013).

Graéfica 50. Distribucién del nimero de empresas del Sector comercio al por menor 2012.
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Fuente: DANE, Encuesta Anual de Comercio 2012.
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3.3. Tendencia del sector Comercio al por Menor y el PIB Nacional
El PIB del sector Comercio al por menor, ha presentado una tendencia fluctuante
en el periodo comprendido entre 2004 y 2011. El valor agregado de este sector
tuvo su mayor crecimiento en el afio 2006 con un 16,9%, estando por encima del
PIB nacional. Sin embargo, tuvo una caida en el afio 2009, alcanzado un nivel de -
8%. No obstante, la economia nacional también alcanzé su nivel mas bajo en ese

afo. La explicacion se debe a la crisis financiera internacional de 2008-2009.
Gréfica 51. Crecimiento del PIB nacional y sector Comercio al por menor.
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Fuente: DANE, Calculos de los autores.

3.4. Clasificacion de las empresas por Activos Totales
El sector Comercio al por menor en Colombia, esta compuesto principalmente por
pequefias y mediana empresas, clasificadas segun los activos totales. Estas
representan el 58% y 32%, respectivamente. Por otra parte, las grandes y las

microempresas son tan solo el 8% y 2% (grafica 52).
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Gréfica 52. Clasificacién de las empresas del sector Comercio al por menor segun activos 2012.
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Fuente: Elaborado por los autores en base a datos de la Superintendencia de Sociedades.

Haciendo un andlisis de las compafilas mas grandes segun sus activos totales,
encontramos, en primer lugar, a Easy Colombia S.A. de Bogota. Esta empresa
conocida como Easy, Hogar y construccidn es de origen argentina y se establecio
en Colombia en el afio 2007. Es una megatienda que ofrece servicios para la

construccion, remodelacion y equipamiento para el hogar (EASY, 2014).

La segunda gran empresa, segun esta clasificacion es Grades superficies de
Colombia S.A, o Supermercados Jumbo. Cabe anotar que EASY y Jumbo,

pertenecen al consorcio empresarial Cencosud (Jumbo, 2014).

Empresas de gran prestigio, como Sodimac, Falabella, La Riviera, Panamericana
y Farmasanitas se encuentran en esta clasificacion. También cabe anotar que
gran parte ellas se han constituido en la capital del pais, aunque tienen sucursales

en varias partes del pais (tabla 14).
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Tabla 14: Top 10 de las empresas mas grandes segun sus activos totales.

RAZON SOCIAL CIUDAD TOTAL
ACTIVO
EASY COLOMBIA S.A. BOGOTAD.C. 5.010.073.462
GRANDES SUPERFICIES DE COLOMBIAS A BOGOTAD.C. 3.624.992.737
SODIMAC COLOMBIA S A BOGOTAD.C. 1.601.980.684
ALMACENES LA 14 S.A. CALI 1.121.545.935
FALABELLA DE COLOMBIA S.A. BOGOTAD.C. 678.183.050
PANAMERICANA LIBRERIA'Y PAPELERIAS  BOGOTAD.C. 549.189.164
A
ALMACENES FLAMINGO S A MEDELLIN 339.389.247
LARIVIERAS. A. S BOGOTAD.C. 331.473.587
FARMASANITAS S.AS. BOGOTAD.C. 263.530.475
ETICOS SERRANO GOMEZ LTDA BARRANQUILLA 246.797.855

Fuente: Elaborado por los autores en base a datos de la Superintendencia de Sociedades.

Al realizar este mismo analisis, teniendo en cuenta las ventas de cada empresa,
encontramos que Easy Colombia S.A., la primera en activos totales, ya no entra
en el ranking. Esto de sebe a que Cencosud, propietaria de Easy, realizo la
compra de las cadenas de supermercados Carrefour en el afio 2012, por lo cual
esta deberia salir del mercado, pues se convertiria en competencia directa para
Carrefour (El Pais , 2012).

Sin