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Resumen

El estudio y medicion del riesgo financiero se torna de suma importancia sobre todo para
las Mipymes, las cuales son mas sensibles a la incertidumbre del mercado, en especial si tenemos
en cuenta que los modelos utilizados hasta hoy tienen principalmente aplicacién y estan

enfocados a empresas que cotizan en el mercado de capitales.

El presente estudio tiene como objeto principal el anélisis del riesgo financiero de las
Mipymes en el municipio de Caucasia registradas en la Cadmara de Comercio de Medellin para
Antioquia, enfocado este principalmente hacia la liquidez y el endeudamiento. El estudio se
realiz6 con 65 Mipymes del municipio, pertenecientes a todas las actividades econémicas
registradas en la Clasificacion Internacional Industrial Uniforme - Cl1U, con una categorizacion
general del riesgo para todo el grupo de Mipymes participantes y una desagregacion estadistica
por actividades economicas, que centra el foco de la discusion sobre si existen sectores

econdmicos en los cuales los factores de riesgo se acrecientan.

Con los resultados obtenidos inicialmente se establecio si las empresas poseian riesgos en
aquellos indicadores. El objetivo de este estudio era caracterizar el riesgo financiero de las
Mipymes por sector econdmico y no de manera individual, y se logré determinar que para el
caso del indicador de endeudamiento solo el 25% de las empresas tiene riesgo y para el indicador
de liquidez solo el 15% presentan riesgo. De los resultados presentados anteriormente,
verificamos que las empresas objeto de estudio presentan mas riesgo de endeudamiento que de
liquidez, lo que refleja que la financiacion de sus actividades es relevante en la mayoria de los
sectores, comprometiendo su patrimonio. Se recomienda realizar un andlisis profundo a la hora

de solicitar recursos y estudiar los rendimientos que se obtendran de estos.

Al indagar a los directivos de Mipymes seleccionadas, sobre los Riesgos Financieros a los
cuales se encuentran expuestos, sus respuestas se enfocaron en: cariacion de precios, inadecuada
administracién del dinero e incumplimiento de clientes, lo que resalta la importancia de revisar
indicadores de liquidez, para evitar riesgos futuros. En este sentido, es importante concientizar a

los directivos de las Mipymes, respecto a los beneficios de unas relaciones responsables y
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estratégicas de analisis financiero, que se puedan convertir en aliados para cumplir objetivos,

mantenerse y crecer.

Palabras clave: Liquidez financiera, endeudamiento financiero, riesgo, Mipymes.
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Abstract

The study and measurement of financial risk becomes of paramount importance especially
for MSMEs, which are more sensitive to market uncertainty, especially if we take into account
that the models used so far have mainly application and are focused on companies listed on the
capital market.

The main objective of this study is the analysis of the financial risk of MSMES in the
municipality of Caucasia registered in the Chamber of Commerce of Medellin for Antioquia,
focused mainly on liquidity and indebtedness. The study was conducted with 65 MSMEs of the
municipality, belonging to all economic activities registered in the International Standard
Industrial Classification - ISIC, with a general categorization of risk for the entire group of
participating MSMEs and a statistical disaggregation by economic activities, which focuses on
focus of the discussion on whether there are economic sectors in which the risk factors increase.

With the affected results, they will be considered if companies have risks in these
indicators. The objective of this study was to characterize the financial risk of MSMEs by
economic sector and not individually, and to determine what determines the case of the
indebtedness indicator only 25% of companies are at risk and for the liquidity indicator only 15

% present risk.

Key words: financial liquidity, financial indebtedness, risk, MSMEs.
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1. Introduccion

Las pequefias y medianas empresas son la caracterizacion mas elocuente del tejido
empresarial de cualquier pais, sea desarrollado o subdesarrollado (Lemes,Batista y Machado-
Hernandez, s.f). Asi también lo expresa el autor Romero & Espinosa (2013): “(...) que estas
vienen impactando el crecimiento, el empleo, la competitividad y el dinamismo econémico de la
region” (p. 241). Es por eso que las pymes vienen ganando una participacion importante dentro
del mercado y la propia region: “Las pequefias y medias empresas siempre han tenido (y aun lo
tienen) un papel importante en el desarrollo econémico de los diferentes paises, sobre todo en el
nivel local donde se ubican” Kauffman & Gonzalez (2001).

La mayoria de paises latinoamericanos no cuenta con una informacién detallada sobre
estas empresas, debido que muchas de ellas no se encuentran registradas oficialmente; dado esto,
se utiliza informacidn de encuestas o investigaciones, ya sea de instituciones oficiales como
privadas, para su analisis. Sin embargo, las pymes se definen de acuerdo con su clasificacion, la
cual es especifica para cada region donde se encuentren ubicadas. Segun un estudio realizado en
76 paises por el Banco Mundial, se detectaron mas de 60 parametros diferentes para clasificar a
las empresas; asimismo suelen utilizarse valores diferentes para cada sector empresarial Vera &
Colina (2012).

En todo el mundo, las pequefias y medianas empresas constituyen la mayor parte del tejido
empresarial en términos numéricos. En Colombia “alrededor del 94 % del sistema empresarial
estd conformado por pymes, las cuales, siendo el motor de la economia, no cuentan con la
importancia o el apoyo necesario para subsistir a lo largo del tiempo” (Aguirre et al., 2006),
aunque esta imagen ha comenzado a cambiar ya que durante “los ultimos gobiernos se han
establecido politicas para promover el desarrollo de estas empresas mediante créditos y otro tipo
de ayudas” (Aguirre et al., 2000).

Se observa que la participacion que tienen las pymes dentro del sistema productivo
economico de Colombia es importante; pero cabe resaltar que este sector no cuenta con una
politica individual e integral de desarrollo en la que se incorporen estrategias claves como la

capacitacion del recurso humano, el incremento de la productividad, la reconversién tecnoldgica
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y la promocion de exportaciones, lo que propicia que estas empresas se enfrenten constantemente

a tres principales obstaculos: el tecnoldgico, el mercado y, uno de gran relevancia, el financiero.

Debido al gran porcentaje entonces, que estas empresas representan, surge la preocupacion
por indagar y conocer los riesgos a que estan expuestas, con el fin de generar instrumentos que
les permita actuar con oportunidad, ya que son escasos los estudios en este campo, e inexistentes
en el caso que se analiza en este trabajo, particularmente en el &mbito de la gestion de liquidez,

endeudamiento y manejo de cartera.

Historicamente el riesgo financiero ha sido estudiado y medido principalmente para
empresas que emiten activos en el mercado de capitales, debido a que el modelo utilizado se basa
en la volatilidad de los precios de estos activos. Las empresas que aplican este tipo de modelo de
valoracion del riesgo suelen ser las grandes, dejando a un lado a las micro, pequefias y medianas
empresas, que no emiten en el mercado bursatil, lo que ha originado que estas Ultimas, sean
abordadas por entidades financieras de manera aislada, concentrandose solo en el riesgo de
liquidez y endeudamiento. Por lo tanto, abordar el estudio del riesgo de manera integral brinda
en general a todas las empresas sin importar el tamafio, herramientas que ayudan a la gerencia

financiera a mirar en conjunto, la situacion de la empresa.

Segun Pardo (2002), en las teorias modernas de finanzas, surgidas a partir de los afios
cincuenta y que se fundamentan en el estudio de la incertidumbre, la informacién asimétrica y el
riesgo como la seleccion de cartera Markowitz (1952), Sharpe (1964) y Lintner (1965), la
valoracién de precios de activos Sharpe (1964) y algunos géneros de la innovacion financiera
Ross (1989), Cooper (1986) & Millar (1986), ha permitido un avance importante en el
conocimiento. Sin embargo, estas teorias que se fundamentan basicamente en el riesgo solo han
sido aplicables para los mercados financieros y las empresas inscritas en bolsa de valores, como
se menciono anteriormente, quedando relegados para dicho andlisis financiero los negocios —

Mipymes.

Lo anterior es confirmado por Cazorla (2004), al sefialar que en el contexto de la Mipyme
no cotizada, se justifica el desinterés del empresario para la utilizacion de la emision de acciones,

dada la pérdida de control que implica la entrada de mas socios, por lo tanto, en general se trata
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de empresas desconocidas en los mercados financieros, basadas en la figura del empresario-
propietario. Para el caso de Colombia Hernandez (2004) hace una similar descripcion. En
Colombia, a nivel regional o local se han realizado pocos estudios que relacionen el nivel de
riesgo con la competitividad de las Mipymes, lo que ha generado que la empresa y el sector, no
se enfoquen en predictores del riesgo, es decir, antes de que se suceda la quiebra se identifican
los factores que pueden estar incidiendo en dicho riesgo, con el fin de propiciar su mejoramiento
y asi evitar o minimizar para el futuro la probable quiebra de las Mipymes. A continuacién, bajo
el panorama del riesgo, se mencionan aquellas investigaciones relevantes para el presente

trabajo.

En la investigacion efectuada por Alvarez & Garcia (1996), se disefio e implementd un
modelo a partir de los factores de éxito y riesgo con la finalidad de mejorar su competitividad. La
contrastacion practica del modelo permitio definir las ventajas competitivas de aquellas empresas
que obtienen mejores resultados, partiendo en primer lugar de identificar las empresas
competitivas valorando sus resultados a partir del clima laboral, la situacion financiera,
productividad, rentabilidad y facturacién, En segundo lugar desagrega cada una de las variables -
Empresa, Sector, Entorno- en una serie de factores enfocados sistémicamente para determinar la

intensidad de su incidencia en la competitividad de la Mipyme.

En todos los paises, la palabra riesgo tienen la misma raiz, proveniente del latin risicare,
que tiene como significado la capacidad de navegar alrededor de una roca o arrecife, tiene un
significado negativo relacionado con el peligro, siniestro o pérdida. Sin embargo, el riesgo es
inevitable y hace parte intrinseca de casi todos los procesos a los que ven envueltas a diario las
organizaciones, aun mas cuando se trata de mercado y financieros. El estudio de riesgos es
fundamental para una gestion adecuada de los mismos, ya que, si las entidades son capaces de
cuantificar sus riesgos, podran gestionarlos (penalizarlos, restringirlos y limitarlos). Ademas, una
medicion precisa garantiza la solvencia de la entidad, aun en momentos de crisis, pues es la base

para establecer el nivel de capital a mantener en cada momento.

En este sentido los subsectores de la economia en el &mbito geografico de este estudio
(Caucasia - Antioquia) deben estar preparados para el mejoramiento continuo, de tal forma que

les ayude a lograr un crecimiento econdémico nacional e internacional, de acuerdo con las
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actividades que se vienen dando en este contexto de globalizacion. En este sentido este estudio
estd orientado a observar y caracterizar una realidad de algunas Mipymes de Caucasia, donde se
analizaron los estados financieros de algunas empresas de un afio especifico, para luego proceder
a realizar los célculos y andlisis de los indicadores financieros de liquidez y endeudamiento, y la

descripcion de su comportamiento en cuanto al riesgo en cada una de ellas.

Lo anterior lleva a plantear interrogantes serios sobre el nivel de riesgo real que manejan
las empresas del micro entorno cercano y como hacen para manejar los niveles de riesgo,
teniendo en cuenta lo descrito anteriormente, es por consiguiente que el presente estudio se
centro en dar respuesta la siguiente pregunta ¢Cudl es el estado de riesgo financiero de las
Mipymes del municipio de Caucasia para los sectores o actividades con mayor participacion de

la economia?

Problema de investigacion

Determinar el nivel de riesgo presente en las Mipymes del municipio de Caucasia, para los
sectores o actividades con mayor participacion en la economia, registradas en la CAmara de

Comercio de Medellin para Antioquia.
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2. Objetivos de la investigacion

Objetivo General

Proponer estrategias y mecanismos para la optimizacion de las decisiones de inversion y

financiacion de las micro, pequefias y medianas empresas (Mipymes) del municipio de
Caucasia - Antioquia.
Objetivos especificos

Caracterizar las micro, pequefias y medianas empresas (Mipymes) en el contexto del
municipio de Caucasia - Antioquia, segun el riesgo financiero.

Valorar el riesgo financiero de las micro, pequefias y medianas empresas (Mipymes)
tomadas dentro de la muestra, basado en los indices de riesgos de liquidez y
endeudamiento.

Realizar andlisis de riesgo financiero para evaluar y conocer el nivel de riesgo a que
estan expuestas las Mipymes del municipio de Caucasia - Antioquia.
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3. Justificacion de la investigacion

Para que las empresas tengan éxito es necesario que tengan una actitud proactiva para
anticiparse y ajustarse a los cambios del entorno. Para ello, es necesario estudiar, comprender y
analizar todo los factores internos y externos que las pueden llegar a afectar. Lo anterior, exige a
las empresas, una preparacion que les permita enfrentarse con éxito a las diversas situaciones. Es
aqui, donde la planeacion y prevision desempefian un papel importante en la dinamica
empresarial. El término planeacidn esta relacionado con el principio de pensar antes de actuar.
Ante esta dinamica de cambios es fundamental llevar a cabo un adecuado proceso de planeacion
en las empresas, el cual permita visualizar el futuro econémico deseado Y la utilizacion de los
medios efectivos para conseguirlo, considerando en el proceso la prevision de los posibles

“riesgos financieros” a los cuales se encuentran expuestas las inversiones de capital.

El riesgo esta inevitablemente ligado a la incertidumbre gue se tiene sobre eventos
futuros, lo que hace que resulta imposible eliminarlo, pero si minimizarlo, sin embargo, debe ser
enfrentado, maxime cuando se trata de riesgo financiero, el cual debe ser administrar
adecuadamente, identificando sus origenes y el grado en que afectara a la empresa, para elegir
las mejores opciones disponibles de minimizarlo. Por lo anterior, se hace necesario que las
empresas puedan contar con los instrumentos necesarios para que puedan prever algan tipo de
situacién que no sea favorable para ella y que tal vez, en un corto o mediano plazo, pueda verse
seriamente afectada 0 comprometida, por lo tanto, éstas sefiales le permitiran actuar en el

momento adecuado y tomar las decisiones pertinentes en temas de inversion y financiacion.

Analizando el tejido empresarial que actualmente existe en Colombia, se evidencia la
importancia que tienen las Mipymes para el sector econémico, ya que segln el Registro Unico
Empresarial y Social (RUES) en Colombia las Mipymes representan alrededor del 95%, por otro
lado, la Asociacion colombiana de Pequefias y Medianas empresas, menciona que éstas se
caracterizan por el peso a la produccion, la alta generacion de empleo, el valor agregado y las
exportaciones. Segun el Dane, las Mipymes generan alrededor de 67% del empleo y aportan
aproximadamente el 28% al PIB del pais. Por lo tanto, resulta necesario realizar y/o desarrollar
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estudios con el fin de generar herramientas o elementos que de una u otra manera beneficie las

Mipymes en temas de desarrollo y crecimiento.

El presente trabajo es conveniente, ya que pretende identificar el estado del riesgo
financiero por parte de las Mipymes en Caucasia y como este factor incide en que este sector sea
vulnerable y su desarrollo no sea sostenible y sea muy probable la quiebra de gran parte de estas
empresas. Ademas, se pretende obtener un conocimiento tedrico sobre el riesgo financiero,
lograr conciencia en la comunidad empresarial del municipio de Caucasia — Antioquia de la
importancia de contar con instrumentos que permitan una adecuada planeacion, valoracion,
evaluacion y control del riesgo financiero, para prevenir y minimizar los cierres de las Mipymes

en el municipio.

El valor tedrico de este estudio es el aporte a la planeacion, porque facilitara el disefio de
la estrategia competitiva; en la valoracion, porgue se soporta en un parametro importante como
es la medicion del riesgo; en la evaluacién, porque como instrumento, permitird ampliar la vision
de analisis midiendo el impacto de su esquema estratégico, para mejorarlo en pro de adaptarse y
lograr su desarrollo en un medio que cada dia es mas exigente y en el control, para prevenir,

contrarrestar o minimizar su riesgo financiero de la Mipymes del municipio.

La utilidad de la propuesta radica, en proponer herramientas e instrumentos que le
permitan a las Mipymes su sostenibilidad en cada uno de los sectores y competitividad en cada
uno de los procesos. Con lo anterior, se busca que el municipio de Caucasia como capital del
Bajo Cauca, sea lider temas de gestidn financiera que promuevan el crecimiento, la permanencia
de las empresas en el mercado y que contribuyan al contexto gubernamental, institucional y
gremial en la formulacion de politicas, programas y proyectos tendientes a fortalecer y apoyar el

sector Mipymes.

Bajo los anteriores planteamientos, se ha considerado adecuado realizar este trabajo, ya
que a partir de los resultados que se presenten las empresas puedan generar convenios a través de

los cuales se puedan disefiar instrumentos necesarios para que puedan prever situaciones no
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favorables para la empresa y, tal vez, en un corto o mediano plazo pueda verse seriamente
afectada o comprometida. Por lo tanto, esas sefiales son las que le permitiran tomar las
decisiones pertinentes y actuar en el momento adecuado. Se pretende asi ofrecer un criterio de
apoyo para la toma de decisiones, siendo esta la causa que motivo hacia la busqueda de nuevas

alternativas de solucion a los problemas organizacionales de las Mipymes, con el propésito de

dar respuesta a sus necesidades. Un elemento que aporta el disefio de esta herramienta dentro de

su metodologia es el analisis integral de los dos indicadores financieros a calcular, ya que estos
siempre se analizan y son evaluados de manera individual en algunas empresas.
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4. Marco teorico de la propuesta

Las pequefias y medianas empresas son la caracterizacion mas elocuente del tejido
empresarial de cualquier pais, sea desarrollado o subdesarrollado (Lemes-Batista y Machado
Hernandez, s.f). Asi también lo expresa el autor Romero-Espinosa (2013): “(...) que estas vienen
impactando el crecimiento, el empleo, la competitividad y el dinamismo econdémico de la region”
(p. 241). Es por eso que las pymes vienen ganando una participacion importante dentro del
mercado y la propia region: “Las pequefias y medias empresas siempre han tenido (y aun lo
tienen) un papel importante en el desarrollo econémico de los diferentes paises, sobre todo en el

nivel local donde se ubican” Kauffman-Gonzélez (2001).

La mayoria de paises latinoamericanos no cuenta con una informacién detallada sobre
estas empresas, debido que muchas de ellas no se encuentran registradas oficialmente; dado esto,
se utiliza informacidn de encuestas o investigaciones, ya sea de instituciones oficiales como
privadas, para su analisis. Sin embargo, las mipymes se definen de acuerdo con su clasificacion,
la cual es especifica para cada region donde se encuentren ubicadas. Segun un estudio realizado
en 76 paises por el Banco Mundial, se detectaron méas de 60 parametros diferentes para clasificar
a las empresas; asimismo suelen utilizarse valores diferentes para cada sector empresarial Vera
& Colina ( 2012).

En Colombia las mipymes se encuentran definidas por la Ley 905 de 2004, que modificd la
ley 590 de 2000, en la que se dictan disposiciones para promover su desarrollo; alli las pymes
son catalogadas como “(...) toda unidad de explotacion econdmica, realizada por persona natural
o juridica, en actividades empresariales, agropecuarias, industriales, comerciales o de servicios,

rural o urbana” Superintedencia de sociedades (2000).

Segun los datos de Confecamaras, que agrupa a todas las camaras de comercio del pais,
existen aproximadamente 1.500.000 micro, pequefias y medianas empresas en el Registro Unico
Empresarial -RUES-. Esta cifra incluye a personas naturales y a personas juridicas. Esta

clasificacion se realiza, por lo general, con base en el valor de los activos reportados por las
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empresas. Las mipymes fueron legalmente reconocidas en Colombia en el afio 2000, lo que
gener0 una serie de investigaciones y estudios que permitieron entender mejor los retos que

enfrentan en su proceso de crecimiento. Normas principales sobre las mipymes:

Ley 905 de 2004 (Reforma a la Ley Mipyme). Defini6 los criterios de clasificacion de
micro, pequefia y mediana empresa. Ademas, cred las instancias del orden nacional y regional
que tendrian responsabilidad con el seguimiento de la actividad mipyme, asi como la

presentacion de iniciativas en su beneficio.

Ley 1450 de 2011 (Ley del Plan de Desarrollo 2010 - 2014). Incorporé el criterio de ventas
para precisar la clasificacion como mipyme. Sin embargo, no se ha reglamentado este criterio,
por lo que siguen vigentes las normas expedidas en la Ley 590 y la Ley 905.

Ley 590 del 2000 (La ley Mipyme). Esta ley contempld, por primera vez, un conjunto de
herramientas e instrumentos de apoyo a este segmento productivo y estableci6 las categorias de
Micro, Pequefia y Mediana empresa. Asi mismo, incentivo la creacion de nuevas empresas, el
fortalecimiento de las existentes, creo el fondo Fomipyme, asi como las condiciones para la
aplicacién del régimen tributario especial para municipios, distritos y departamentos y la

articulacion institucional.

Las Mipymes constituyen el 95 % de las empresas en el contexto econémico mundial y
proveen el 50 % del empleo del sector privado. Estas empresas de menor dimension presentan
una clara inclinacién hacia el crecimiento, a fin de reducir las limitaciones estructurales
vinculadas a su dimension, contribuyendo de manera muy eficaz a la creacion de empleo. Sin
embargo, las Mipymes tienen debilidades de caracter estructural que merman su competitividad
y condicionan su capacidad de supervivencia. Gibrat (1931) citado por (Blazquez Santana et al.,
2006), afirma que el crecimiento de las empresas es un proceso estocastico originado por la
accion de innumerables e insignificantes factores aleatorios que acttan de forma proporcional
sobre el tamafio de las empresas mientras que Albach, (1967, p 127) concluye que: el

crecimiento de la empresa es el resultado no de factores aleatorios, sino de una intencién y
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determinacion por parte de los empresarios y directivos que determinan su comportamiento. Es
precisamente el considerar conjuntamente a Gibrat y Albach lo que permite decir que: el
establecimiento de riesgos financieros ayuda a los directivos y empresarios en el proceso de
optimizacion de sus decisiones pues el crecimiento de las empresas es el resultado de factores

estocasticos y factores deterministicos.

Sin embargo, es importante aclarar que las empresas también necesitan de asesorias en
otros campos con el fin de hacer un diagnostico frente a lo que esta fallando en la organizacion,
lo que hace que sus indicadores puedan estar en niveles inadecuados. Es decir, en muchas
ocasiones podria encontrarse que la empresa deba diversificar sus productos y servicios para
suplir una demanda que esta siendo ignorada y esto generar mayor rentabilidad o creacion de
valor. Lo que se pretende es que el area financiera puede colaborar en esa creacion de valor. Las
Mipymes suelen tener una cierta ventaja adaptativa para cambiar rapidamente su estructura
productiva en el caso de variar las necesidades de mercado, lo cual suele ser mas dificil en una
gran empresa. Asi, Toro (2009 y 2012) menciona las siguientes:

e Las empresas pequefias tienen mas dificultad de encontrar financiacion a un costo y plazo
adecuados, debido a su mayor riesgo, y para solucionar esto recurren a las entidades
financieras.

e Son empresas con mayor rigidez laboral y con dificultades para encontrar mano de

obra especializada, por lo que la formacion previa del empleado es fundamental para ellas.

e Debido al pequefio volumen de beneficios que presentan estas empresas no pueden
dedicar fondos a la investigacion; sin embargo, en muchos casos son innovadoras en

procesos y productos.

e Por su tamafio, poseen una cartera reducida de clientes.

Otras desventajas que presentan este tipo de organizaciones, segn Beltran (2004), son las
siguientes:

Las pymes tienen gran debilidad estructural por varias razones principales:
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e Les falta estrategia y planeacion, lo que se convierte en una limitante para la insercion en

un contexto internacional y pone en riesgo su continuidad en el mercado nacional.

e Esdificil el acceso a las lineas de crédito y, por tanto, no es posible la inversion en

tecnologia, capital de trabajo y conocimiento.

e La gestion administrativa, financiera, contable y operativa es muy informal y de manera

intuitiva.

Existe una relacion positiva entre el tamafio y el crecimiento empresarial. El trabajo de
Saona & Vallelado (2003, p. 32) concluye que las decisiones de endeudamiento vienen
condicionadas por las caracteristicas propias del entorno institucional en el que dichas empresas
operan. Nonaka (1991, p. 96) y Valenzuela (2004, p. 124), consideran que el conocimiento como
Unica fuente duradera de ventaja competitiva. Asi, las empresas que se desenvuelvan
exitosamente en este entorno seran aquellas que sepan crear constantemente nuevo
conocimiento, diseminarlo por toda la organizacién e incluirlo en nuevas tecnologias y
productos. Lo que anima a investigar sobre la utilizacion de software simulador de riesgo para
los procesos de medicion de riesgo financiero que aporte a la optimizacion de los procesos de

toma de decisiones financieras.

Disponer de cierta capacidad predictiva acerca del comportamiento de los factores que
conforman el macroentorno de la empresa (econdémicos, tecnologicos, demograficos, sociales y
gubernamentales) y sus efectos, determinara, en gran medida, la fuente de oportunidades y
amenazas en la que se desenvuelve la empresa. En este sentido, se considera conveniente hacer
referencia a dichos factores y a la manera como podria afectar el crecimiento empresarial, toda
vez que existen evidencias de cdmo la demanda, las mejoras tecnoldgicas, la accesibilidad a
créditos privados y el apoyo gubernamental, son considerados factores del macroentorno que

condicionan las posibilidades de crecimiento de la empresa.
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El establecimiento de una informacion de estado financiero fiable que pueda ser conocida
por los prestamistas, hace que las empresas puedan adquirir mejores préstamos a tasas de interés
bajas, pues el prestamista no cobraria en estos casos intereses por riesgos. La medicion del riesgo
financiero permite también el facil acceso a las subvenciones gubernamentales que las Mipymes
necesitan. Pese a la importancia de las Mipymes, se le ha prestado menor atencién desde el
ambito académico, donde el sector de la gran empresa es el que ha aglutinado la mayoria de
trabajos realizados. Quizé la poca informacion, la dificultad en obtenerla y la imposibilidad de
contrastar la gestion de la empresa con el valor de sus acciones en Bolsa han servido de
argumentos para tal desconsideracién. De ahi que en el entorno de las Mipymes no se hayan
desarrollado importantes fundamentos tedricos que faciliten el conocimiento de su problematica,
lo cual permitiria la implantacion de estrategias que faciliten su gestion, asi como la adopcién de
programas de actuacion concretas por parte del Gobierno, que mejoren las condiciones de este

tipo de empresas.

Restrepo (2009), encuentra una debilidad recurrente en las pymes de la region: la ausencia
de un registro continuo y riguroso de indicadores e informacion contable y financiera; frente a
esta realidad, en este trabajo se presenta un modelo flexible y de facil comprensién para
empresarios pymes gque permite, a partir sélo de la informacion de ingresos y costos totales,
estimar sus relaciones recurriendo a una regresion lineal para determinar la composicion fija 'y
variable de los costos totales. Posteriormente, por medio de las formulas tradicionales de punto
de equilibrio y apalancamiento operativo, es posible cuantificar los niveles de riesgo a los que se
exponen las pymes; se complementa con el abordaje del Grado de Apalancamiento Financiero

(GAF) y se concluye sobre el riesgo total.

La caracteristica principal de este tipo de empresas se centra en una serie de debilidades
estructurales intrinsecas a su dimensién, basada en unos recursos propios restringidos que les
impide el acceso a fuentes financieras de mayor plazo y menor coste, la inexistencia de garantias
para obtener financiacion ajena y una administracion financiera pasiva y tradicional (Maroto
Acin, 1993, p. 104). Asimismo, la complejidad para incorporar los avances tecnoldgicos que se

van produciendo cada vez a mayor velocidad, la menor cualificacion tanto del empresario como

©UNIVERSIDAD EAN: SNIES 2812 | Personeria Juridica Res. n°. 2898 del Minjusticia - 16/05/69 Engineerin
g 9
Accreditation
i El Nogal: Cl. 79 n°. 11 - 45 NIT: 860.026.058-1 ABET Commission
%0 Centro de contacto: +(57-1) 593 6464 | Bogota D.C., Cundinamarca, Colombia, Suramérica . i AC BS P
B N reqitacion ngineerin reaitation
% SGS universidadean.edu.co Commcls;onaiEE/iCidee?\BHg'a\fgeng!ergaC;e ?rao;uc:\o'n

Metodologia Presencial. www.abet.org ACCREDITED



24

L]
i ®  Acreditad
..ean creditada en

Alta Calidad

e o ® o Uuniversidad

de directivos y empleados, los mayores gastos de produccion por el menor volumen de outputs
generados, la disponibilidad mas limitada de redes de distribucion, de politicas comerciales, etc.,
hacen que las Mipymes se desarrollen y adapten con mayores dificultades a un entorno cada vez

més competitivo.

Una de las herramientas mas importantes para la toma de decisiones financieras es la
planeacion financiera. Welsh, Nufiez y Petrosko (2005) describen a la planeacion como la
herramienta mas importante de la administracién empresarial. Carleton, Dick y Downes (1973, p.
691) explican que “la planeacion financiera empresarial, inteligente, ha sido necesaria desde el
momento en que han empezado a existir las empresas” y para Argenti (1976) la falta de
planeacion empresarial, incluida la planeacion financiera, es una de las causas del fracaso de los
emprendimientos empresariales. Para Ortega (2008) la planeacion financiera debe estar presente
en el proceso de toma de decisiones de toda direccion cuya tarea principal sea administrar un
negocio. En general, la planeacion financiera puede definirse como el proceso en donde se
describen las actividades econdmicas y la asignacién de recursos de una empresa. Para Albach,
(1962) planear es anticipar acontecimientos futuros con la intencion de hacer las mejores
adaptaciones posibles y la planeacion financiera, el intento de construir un escenario que
describa los flujos de caja futuros de la empresa. Bak (2012) menciona que la planeacién es un
proceso de toma de decisiones que incluye los objetivos de la empresa y la metodologia para
lograr plasmar estos objetivos.

En cuanto a la proporcion de empresas que utiliza la planeacién formal y financiera,
Gershefski (1970) estima que solo el 20 % de las empresas en Estados Unidos utiliza la
planeacion formal. En otro estudio realizado cinco afios después en el mismo pais, Naylor &
Schauland (1976) estiman que el 72 % de las empresas utiliza la planeacion formal.
Wijewardena & De Zoysa (2004) explican que la mayoria de las pequefias empresas industriales
en Sri Lanka no realizan planeacion financiera formal. Unni (1984) afirma que la mayoria de las
pequefias empresas en general no tienen ningun tipo de planeacion de negocios formal. A la
misma conclusion llega (Perry, 2001) en el sector de las pequefias empresas en Estados Unidos.

En América Latina, Leal (2009) estima, con una muestra de 77 empresas pequefias y medianas
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(Pymes) en Aguascalientes (México), que el 55 % de las empresas utilizan algan tipo de
planeacion financiera. Cardona (2010) sefiala, con una muestra de 39 pymes en Antioquia
(Colombia), que el 82 % de las empresas realizan planeacion estratégica y financiera, sin

especificar si es formal o no.

Sobre el efecto de la planeacion formal en el desempefio de las empresas, Mcllguham &
Schmidt (2010) muestran, con un meta - analisis de 88 estudios, que existe un efecto positivo de
la planeacion formal en el rendimiento empresarial. Boyd (1991) explica, con un meta - anlisis
de 29 estudios, que el efecto de la planeacion formal en las empresas es contradictorio. Mazzarol
(2005) seniala, sobre estudios analizados, que, aunque no es posible determinar con precision el
beneficio de la planeacion formal en las empresas pequefias, sigue siendo una herramienta
fundamental para las empresas medianas y grandes. Gansel (2005) muestra una correlacion
positiva entre la planeacion y el éxito de las empresas y cita varios estudios que explican que la
planeacion financiera es una de las herramientas mas importantes en la administracion
empresarial. En cuanto a las consecuencias por no utilizar planeacion formal o financiera, o
utilizarla incorrectamente, ver por ejemplo Nolan & Foran (1983), Ruiz (1998) y Dunn & Liang
(2011), pudieran resumirse en: toma de decisiones operativas y financieras ineficientes, no
alcanzar los objetivos preestablecidos, destruccion del valor empresarial y en casos extremos, la
quiebra o el fracaso del proyecto empresarial. Sobre este punto, Zevallos (2003) estima, con base
a estudios realizados, que en los paises en desarrollo entre el 50 % y el 75 % de las nuevas

empresas fracasan o dejan de existir durante los primeros tres afios de funcionamiento.

En cuanto a los motivos de por qué las empresas no utilizan planeacion formal o realizan
planeacion deficiente, varios estudios muestran que algunas de las causas son por: falta de
educacion basica de la administracion en temas de negocios, incluyendo a la contabilidad, las
finanzas, la administracion y la economia, y poca capacitacion formal sobre el tema. Contreras
(2006), Velazquez (2008) y Bolafios (2008); inadecuados conocimientos técnicos especificos y
poca capacidad administrativa, Scase & Goffee (1980) y Posner (1985); insuficiente capacidad
para predecir variables financieras esenciales como el tipo de cambio, las tasas de interés y los

precios de productos basicos, Foxley (1999) y Hull (2008). Segin Masilo, entre las razones
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ignorar o rechazar la planeacion financiera como una herramienta necesaria e importante en la
administracion de empresas, estan la no comprension de los conceptos de: el negocio, el dinero,

la contabilidad, la planeacion y el valor.

Eugene Fama & Kenneth French publican en el 2004, su estudio sobre CAMP Modelo de
Valoracidon del Capital de los Activos, donde la importancia del CAPM, es que ofrece una
agradable, potente e intuitiva prediccion, sobre la forma de medir el riesgo y la relacion entre el
rendimiento esperado y riesgo. Empiezan con la descripcion de la l6gica del CAPM, centrandose
en sus predicciones sobre el riesgo y el rendimiento esperado, para luego continuar con los
estudios propios y de otros autores como Markowitz (1952), Tobin, (1958), Jensen, (1968),
Merton (1973), Blume y Friend (1973), (Elton, Gruber, Das y Hlavka, 1993), entre otros, sobre
los fracasos y precisiones del modelo CAPM.

Las pruebas del CAPM se basan en las implicaciones de la relacion entre el rendimiento
esperado y la beta de mercado implicito en el modelo. En primer lugar, los rendimientos
esperados de todos los activos se relacionan linealmente con sus betas, Fama y French (2004)
actualizan y sintetizan la evidencia sobre los fracasos empiricos del CAPM vy utilizan el enfoque
de regresion de corte transversal, estos confirman que los indices de tamafio, las ganancias de
precios y la capitalizacion de la deuda, agregan a la explicacion del rendimiento de las acciones
previstas proporcionados por la beta de mercado.

La medicidn del riesgo durante un determinado periodo, es una herramienta clave en
muchos aspectos de la gerencia financiera y el manejo de carteras, ejemplo notable son los
estudios sobre la gestion de carteras mediante el analisis rentabilidad/riesgo Markowitz (1959).
Otro de los trabajos mas destacados sobre modelos para la medicion del riesgo es el desarrollado
por Sharpe (1964) —que le otorgd el premio nobel en 1990— y John Lintner (1965), y retomado
por otros autores, entre ellos Eugene, MacCormick y French (2004).

Otro estudio es el realizado por Zorrilla (2003) titulado “La administracion de riesgos
financieros en las Empresas de exportacion. Estudio de Caso: Zona Conurbana Veracruz-Boca
del Rio”, en el que se busca determinar qué instrumentos financieros pueden utilizar las

empresas de exportacién, para disminuir su riesgo de mercado, a través del mercado de
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derivados, asi como explicar las razones de la falta de utilizacion de dichos instrumentos
financieros para disminucion del riesgo de mercado, por parte de las empresas de exportacion.
Entre sus aportaciones, la mas relevante es la comprobacion de la hipotesis que las empresas de
exportacion no hacen uso frecuente ni adecuado de instrumentos financieros para disminuir el

riesgo financiero.

Garcia, Herrera y Navarro (2006) en la ciudad de Matanzas (Cuba), realizan un estudio
sobre la gestidn del riesgo financiero en las empresas, el cual desarrolla un estudio tedrico sobre
el asunto, abordando y revisando el desarrollo del concepto de riesgo desde sus raices
semanticas, hasta la mirada y definicién que, de él, han hecho los &mbitos como la economia, las

entidades financieras y el mercado financiero.

Hincapié (2007) desarrolla un andlisis sobre el riesgo financiero para la micro, pequefia y
mediana empresa del sector metalmecanico de la ciudad de Manizales, en el cual se construye y
propone un modelo de analisis de riesgo en el modelo predictivo de sefiales o signos, a partir de
los postulados de Cicerdn, Reyes, (1997) y Camison (1997), siendo este un estudio mas teorico.
La medicion del riesgo es importante en todas las empresas, independiente de su tamafio, pero la
relevancia de dicha medicion en las empresas radica en su participacion e importancia en el

desarrollo social y econémico en paises de economias emergentes como Colombia.

No hay que desconocer que en la Gltima década las empresas han cobrado gran interés en
las economias de los paises a nivel mundial, debido a su papel dinamizante en los diversos
sectores, sin embargo, la globalizacion como fendmeno econémico, social, politico y cultural ha
permeado todos los agentes de la economia, incluyendo el sector de las finanzas de grandes
empresas, quienes empiezan a mostrar sefiales de vulnerabilidad, encontrandose mucho mas
expuestas a diferentes tipos de riesgos que pueden llegar a impactar negativamente sus margenes
de rentabilidad.

Desde esta perspectiva y revisando la literatura sobre el tema, se encuentra el trabajo
realizado por Amado y Benavides (2014), “Determinantes para la medicion del riesgo de crédito
en microempresas del sector comercio en Colombia”, donde a través de un estudio comparativo

entre paises, se muestra que existen falencias en las politicas y metodologias de otorgamiento de
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crédito actuales, al igual que en la definicion de las variables que explican el comportamiento de
pago de los deudores del sistema financiero colombiano. Por tal razon, los investigadores
plantean la necesidad de fortalecer las politicas de otorgamiento de crédito en las entidades
financieras, mediante la definicion de un modelo de otorgamiento de crédito que replantee las
variables cuantitativas usadas de manera que se ajusten a las caracteristicas de las
microempresas, esto conllevara a obtener un estimativo adecuado del perfil- riesgo del deudor, lo

cual permitird mejorar la seleccion de los clientes de la cartera de microcrédito.

Es importante reconocer la investigacion realizado por Javier Eduardo Hincapié Pifieres
denominado, Analisis de riesgo financiero para la micro, pequefia y mediana empresa del sector
metalmecanico de la ciudad de Manizales, de la universidad nacional de Colombia en el afio
2007, en estudio uso el modelo Z2 desarrollado Edgard Altman, este es un modelo econométrico
basado como técnica estadistica multivariables. Este modelo de prediccion de insolvencia
empresarial utiliza herramientas que brindan un juicio objetivo sobre la situacion de la empresa,
reflejando en un solo pardmetro su nivel de riesgo global. En el estudio concluyo que las
Mipymes del sector metalmecénica de Manizales, tiene un bajo riesgo financiero que obedece a
unos altos niveles de liquidez, de solvencia econdmica y de rentabilidad, y a un bajo nivel de
endeudamiento, pero esto no es mas que producto de las capacidades y recursos de la empresa

que articuladas a su entorno determinan la incidencia que este genera en su desempefio general.

Por otro lado, también esta el trabajo realizado por Juan Carlos de Avila Busto el cual
sefiala tres tipos de riesgos financieros en las organizaciones conocidos como riesgos de
mercado, riesgos de crédito y riesgos de liquidez y, desarrolla para cada uno de ellos apartes
sobre la gestién, administracion y medicion, como ademas define cinco pasos basicos para la

administracién de riesgos como:

1. Identificacion y seleccion de riesgos.

2. Evaluacion y medicion de riesgos.

3. Establecimiento de limites de aceptacion de riesgos.

4. Seleccion e implementacion de métodos de administracion de riesgos.
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5. Monitoreo y control.

En el trabajo el autor propone la creacion de un departamento de riesgos, el cual considera
que debe ser responsable del disefio y adopcidn del sistema de administracion de riesgos y
ademas estarda acompafado de un comité de riesgos que se encargara de aprobar y sefialar las

directrices de la empresa en cuanto a la administracion y control de riesgos.

Otro estudio interesante, es el de Alejandra Ospina Martinez, el cual se orient0 a establecer
y describir la situacion de las Pymes de Manizales, a partir de los estados financieros de las
empresas, calculando los indicadores financieros de liquidez, endeudamiento y recuperacion de
cartera de 100 empresas y, se determing a partir de los resultados obtenidos si poseian o no
riesgo. Ademas de los indicadores, utilizo técnica estadistica descriptiva para analizar e
interpretar la informacion y corroborar con los resultados obtenidos. En el estudio concluyo que
el 86% de las empresas poseian riesgo en los indicadores utilizados, y que el subsector que
presentd mayor riesgo fue el de “Adecuacion de Obras de Construccion”, con un promedio del
89% de los tres indicadores aplicados, como también, el indicador con mayor porcentaje de

riesgo fue el de endeudamiento con 87% de promedio de 6 subsectores analizados.

En términos de endeudamiento privado, este ha aumentado considerablemente en las
economias emergentes, lo que se ha asociado principalmente con los corporativos, incluyendo
obligaciones en moneda extranjera. No obstante, gran parte del incremento de pasivos “privados”
ha provenido de empresas paraestatales chinas, con garantias gubernamentales. Si bien en el
mayor endeudamiento global probablemente han influido varios factores, una causa central
parecen haber sido la persistencia de tasas de interés reales inusitadamente bajas y la prolongada
recuperacion econdmica. Por desgracia, la historia econdmica confirma que los aumentos de
deuda derivados de un optimismo exacerbado invariablemente conllevan correcciones
posteriores, las cuales pueden ser abruptas y generar o profundizar las recesiones, con una

languida reanimacién posterior.

La tendencia y los niveles actuales de endeudamiento representan un peligro para la
economia mundial. En cualquier momento, el entorno puede tornarse desfavorable, debido a

incrementos mayores a los esperados en las tasas de interés de mercado, un menor dinamismo
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econdmico, o depreciaciones cambiarias de las naciones con cuantiosos pasivos en moneda

extranjera.

Los posibles detonantes pueden ser multiples y ocurrir de forma simultanea, incluyendo
el aumento de la inflacion, particularmente en las economias avanzadas sujetas a un relajamiento
monetario sin precedente; el recrudecimiento de los conflictos comerciales que pudiera
degenerar en guerras de divisas; y la mayor aversion al riesgo que propicie una corrida de

capitales hacia activos considerados seguros Gonzalez (2018).

Ravid (1988) afirma que un alta riesgo de endeudamiento desincentiva la preferencia de
la empresa por la deuda, ya que aumenta la probabilidad de incumplimiento en el pago. De la
misma manera, las entidades de crédito pueden ser mas reacias a prestar dinero a compafiias con
una alta variabilidad en el rendimiento. Asi, las empresas mas endeudadas tienen mayor
probabilidad de no hacer frente a los pagos en su vencimiento y por tanto presentan un mayor

riesgo para el inversionista.

Venkatesh (1989) menciona que cuanto mayor sea el riesgo de endeudamiento, cabe
pensar que el riesgo de la empresa sera mayor, debido a las mayores probabilidades de no hacer
frente a los pagos.

Myers (1984), afirmando que si la empresa tiene una reserva de autofinanciamiento
apropiada posee varias ventajas que evitan el endeudamiento externo (factor generador de la
asimetria de informacion); otra ventaja es el efecto en la disolucion que viene acompafiada del
aumento de capital, y concluyo sefialando que la teoria de la jerarquizacién en Colombia es
adecuada cuando existen elevadas tasas de interés, con un modelo inestable sujeto a las
asimetrias de la informacion, a los factores externos y a la estructura de capital gobernada por las
tasas de interés, conclusion contraria a las de Myers y Majluf (1984), quienes indicaron que la
primera opcion de financiacidn son los recursos propios, independientemente del

comportamiento del mercado asimétrico.

Otro aspecto importante que concluyen Acuiia y Alarcon (2013) es que evidencian la
tendencia del financiamiento a través de terceros, accion que acarrea costos superiores por los

recursos obtenidos, y del mismo modo reflejan que dichos costos inherentes a la deuda pueden
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ser superiores a los costos regulares del mercado financiero, ya que el endeudamiento informal
no se manifiesta directamente en los informes contables de las firmas analizadas.

Por su parte, Pecking Order se define como una de las teorias de mayor referencia dentro
del apalancamiento de las empresas; manifiesta que la seleccion adversa incita a que las

empresas prefieran una financiacion interna antes que una externa. Otros autores como Tenjo,
Lopez y Martinez (2006) precisaron una relacion entre el tamafio de la firma y el nivel de

endeudamiento; estos autores no creen que predomine un tipo de estructura rigida de
financiamiento en el pais
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5. Hipotesis de trabajo

Las hipdtesis que rigieron el presente estudio son las siguientes:

H: Las Mipymes de Caucasia se encuentran en riesgo de endeudamiento.

H. Las Mipymes de Caucasia se encuentran en riesgo de liquidez.

Las hipotesis obedecen a criterios propios del investigador, quien siendo observador
participante en este caso realiza un juicio de valor que quiere comprobar mediante el presente
estudio, en este juicio de valor tienen participacién elementos como el estado de orden publico
del municipio en la actualidad, la percepcion de los empresarios, comerciantes y demas
participantes de los sectores productivos, asi como las agremiaciones de estos presentes en el
municipio.

El comportamiento de la economia en Colombia es variable y depende de multiples
factores, tales como la seguridad, la confianza inversionista, la infraestructura, el nivel educativo
y las vocaciones productivas, para el caso del Bajo Cauca Antioquefio y especificamente del
municipio de Caucasia, podemos decir que estos factores tienen un impacto mayor debido a las

multiples problematicas sociales que vive la subregion.

El uso de indicadores financieros son herramientas de analisis para las empresas. Los
indicadores financieros o ratios financieros son ratios 0 medidas que tratan de analizar el estado
de la empresa desde un punto de vista individual, comparativamente con la competencia o con el
lider del mercado” (Enciclopedia financiera, s.f.).

Los indicadores financieros se pueden clasificar de acuerdo con la informacion que
proporcionan. Los siguientes tipos de indicadores se utilizan con especial frecuencia:
¢ Indicadores de liquidez
e Indicadores de endeudamiento
e Indicadores de actividad u operacion

e Indicadores de rentabilidad
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El anélisis de los riesgos es esencial para una gestion apropiada de los mismos, ya que si
las entidades son capaces de conocer y medir sus riesgos, entonces podran gestionarlos. Ademas,
una medicion adecuada de los riesgos permite conocer cuéles son las acciones que se deben

establecer para una adecuada solucion o prevencion.

Por otro lado, segun el autor Zorrilla & Salgador (2003), el riesgo es la probabilidad de
que un evento ocurra, pero se debe diferenciar de la incertidumbre, debido a que esta se refiere a
la imposibilidad de saber con certeza qué podra ocurrir en el futuro. No obstante, no todos los
escenarios de incertidumbre generan riesgo, como si ocurre con este donde la gran parte de los

contextos de riesgo va acompariada de algo de incertidumbre.

El riesgo financiero son aquellos derivados de la contingencia o probabilidad de incurrir
en una pérdida patrimonial como resultado de una transaccién financiera o bien por mantener un
desequilibrio o posicion entre determinados activos y pasivos. Los riesgos financieros mas
comunes son de liquidez, solvencia, de cambio y tipo de interés” (Benedicto & Seco, 2007, pp.
13-17). Otros riesgos financieros descritos por la literatura son: riesgo de mercado, riesgo de
crédito, riesgo de operacion, riesgo de endeudamiento, entre otros. Para el presente articulo se
escogieron dos tipos de indicadores basados en los riesgos financieros (riesgo de liquidez y
riesgo de crédito o endeudamiento), los cuales afectan en el corto y mediano plazo, teniendo en
cuenta que también pueden afectar el desempefio y viabilidad en el largo plazo en las Mipymes

en paises con economia emergente, como es el caso de Colombia (Toro & Palomo, 2014).

Anteriormente, en las pequefias empresas el analisis de los riesgos era un tema que
pasaba a segundo plano; esto debido a la dificultad de que una pequefia empresa maneje sus
riesgos, ya que generalmente el administrador suele ser el duefio y desempefia demasiadas
funciones, ademas la administracion del riesgo no es algo que requiera atencion inmediata, por

tanto, se toman medidas hasta que algo suceda.
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Entre las recomendaciones que existen para el control del riesgo es la administracion del
riesgo. La administracion del riesgo segin Martinez & Ospina (2011), emplea los siguientes
pasos:

Identificacidn del riesgo: Se define cuales son las exposiciones al riesgo de mayor
relevancia.
Evaluacion del riesgo: Se cuantifican los costos asociados a los riesgos identificados.
Seleccion de métodos de la administracion del riesgo: Existen cuatro métodos para
reducir el riesgo,
e Evitacion del riesgo: La firme decision de no exponerse a un riesgo.
e Prevencion y control de pérdidas: Las medidas que se toman para evitar y/o

disminuir la probabilidad de una pérdida.

e Retencidn del riesgo: Absorber el riesgo y cubrir las pérdidas con los propios
recursos.

e Transferencia del riesgo: Trasladar el riesgo a otros.

Implementacion: Puesta en marcha del método seleccionado, procurando reducir al
minimo los costos de implementacion.

Repaso: Las decisiones son evaluadas y revisadas de manera periodica, es un proceso de

supervision de lo ejecutado e implementado para controlar, cambiar y mejorar si es necesario

(pp. 27-28).
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6. Disefio metodoldgico de la investigacion

6.1.Tipo de investigacion

Segun el problema propuesto y los objetivos planteados, el tipo de investigacion que se
pretende realizar determina un estudio descriptivo de tipo exploratorio. Se considera descriptivo
porque se hace primero una caracterizacion del sector empresarial y se pretende determinar
cuéles empresas de la muestra tomada del municipio de Caucasia — Antioquia se encuentran con
problemas de liquidez y de endeudamiento, y exploratorio porque son escasas las investigaciones
sobre la problematica tratada en las mipymes, especificamente en municipios, lo que conlleva un
conjunto de suposiciones sobre las cuales se requiere indagar. Ademas, como se menciono
anteriormente, debido a la falta de informacidn financiera que hay en este sector y los problemas
de orden publico.

El énfasis de un estudio de caso esta en describir o medir dos 0 mas caracteristicas o
unidades de analisis con el fin de determinar cdmo es o cémo se manifiesta el fenémeno. Por lo
anterior, el sentido de este estudio esté orientado a observar y caracterizar una realidad de
algunas mipymes del municipio de Caucasia -Antioquia, donde se analizaron los estados
financieros de algunas empresas de un afio especifico, para luego proceder a realizar los calculos
y analisis de los indicadores financieros de liquidez y endeudamiento, y la descripcion de su
comportamiento en cuanto al riesgo en cada uno de ellos y poder contribuir a una cultura de la

medicion.

Para determinar en cada indice, si la empresa objeto de estudio poseia riesgo o no, se
realiz6 una prueba piloto sobre 65 empresas del municipio y se determinaron los resultados o

comportamientos promedio de los indices de liquidez y endeudamiento.
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6.2. Poblacion

Se definieron como universo o poblacion del presente estudio las Mipymes registradas
en la Cdmara de Comercio de Medellin para Antioguia con sede en el municipio de Caucasia,

que en su total eran 2.278 para el afio 2018.

6.3. Muestra

La muestra se define como “una parte o fraccion representativa, un conjunto de una
poblacién o universo, que ha sido obtenida con el fin de representar ciertas caracteristicas del
mismo” (Garro, Cartagena, Gallego y Garcia, 2009, p. 235). Para el caso de la investigacion, la
muestra es no estadistica, ya que por el tipo de informacion que se requiere es necesario depurar
el listado de empresas para determinar cuéles son mipymes y, a partir de esa informacion,
realizar el andlisis. Se utilizo la base de datos de la Camara de Comercio de Medellin para
Antioquia, a partir de la cual se realizaron las clasificaciones correspondientes de acuerdo al total
de activos. Como muestra se obtuvo un total de 2.274 mipyme para el afio 2018; posteriormente
se filtro por sector de actividad —clasificacion realizada de acuerdo al codigo CIIU (Clasificacion
Industrial Internacional Uniforme), cuyo resultado fue un total de 65 empresas con las cuales se
realiz6 el andlisis. Como se conoce, en el pais existe una gran cantidad de mipymes que no
reportan su informacién financiera o no la publican de manera completa, este factor se convirtié
en uno de los limitantes, ya que solo se pudo contar para el analisis con las empresas que
brindaron informacion, otro de los limitantes fue la problematica de orden publico que viene

afectando al municipio de Caucasia y a las empresas con el tema de las extorsiones.

6.4.Variables

El estudio centra su foco en dos indicadores especificos, sin embargo, y para constancia
de los que se inician en el mundo de los estudios financieros, existen muchas variables e

indicadores que buscan ayudar a la toma de decisiones en el mundo empresarial. Tales como:
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Tabla 1.

Variables econémicas e indicadores financieros asociados.

Variables Indicador

Indice de Solvencia Apalancamiento = Pasivo / Patrimonio
Autonomia = Patrimonio / Activo
Solidez = Activo / Pasivo

Liquidez Activo Corriente / Pasivo Corriente

Endeudamiento Total Pasivos / Total Activos

Fuente. Elaboracién propia

6.5. Disefno de estudio

En general, se realiz6 una caracterizacion del sector de las Mipymes con mayor
participacién en la economia del municipio de Caucasia, se analizaran los estados financieros, se
realizd una medicion de los indicadores de riesgo financiero relacionados a la Liquidez y
capacidad de Endeudamiento, ademas se incluyeron los indicadores de Apalancamiento,
Autonomia y Solidez.

Precisando estas acciones se puede decir que se realizara una caracterizacién del sector

Mipymes de Caucasia en cuanto a dos criterios a saber:

e Clasificacion por subsectores del sector Mipymes en cuanto al nimero de empresas que
conforman cada subsector.

e Clasificacion por subsectores siguiendo el criterio de aporte al PIB de Caucasia.

Siguiendo con esta ampliacidn, se realizara un estudio de caso que tomara como
caracteristicas a medir los indicadores de riesgo financiero relacionados a la liquidez y capacidad
de endeudamiento. El objetivo de este estudio de caso es descriptivo en la medida que busca
mostrar la presencia de riesgo financiero en las Mipymes de Caucasia - Antioquia. Asi, lo que en

este estudio se observaran y caracterizaran los estados financieros de algunas empresas en el afio
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de 2018, para luego calcular los indicadores financieros de liquidez y endeudamiento, y

posteriormente se realizara la descripcion de su comportamiento en cuanto al riesgo en cada una

de ellas.
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7. Analisis de riesgo

7.1. Caracterizacion de las actividades econdmicas

Antioquia es un departamento ubicado al noroeste de Colombia. Ocupa un territorio de
63.612 km? que limita al norte con el mar Caribe y con el departamento de Cordoba, al occidente
con el departamento del Chocd, al oriente con los departamentos de Bolivar, Santander y
Boyaca, y al sur con los departamentos de Caldas y Risaralda. Es el sexto departamento mas
extenso y el méas poblado. Su organizacion territorial comprende nueve subregiones. El Bajo
Cauca es una de las nueve regiones de planificacion en las que esta dividido el Departamento de
Antioquia. La subregidn esta compuesta por seis municipios -Céaceres, Caucasia, El Bagre,

Nechi, Taraza y Zaragoza.

Actualmente, la estructura empresarial de la subregion esta conformada por 4.080 unidades
empresariales, las cuales representan el 2,1 % del total de empresas del departamento. Los
activos de dichas empresas ascienden a $475.000 millones, equivalentes al 0,07 % del total
departamental. Pese a que la participacion de esta subregion es relativamente marginal respecto a
la estructura empresarial de Antioguia, se debe resaltar que en el Ultimo afio ha tenido
variaciones positivas tanto en nimero de empresas como en valor de activos; asi, las primeras
crecieron un 9,5 %, mientras que los activos lo hicieron en un 39,5 %, Camara de Comercio de
Medellin (2019).

El municipio de Caucasia es catalogado como la capital de la subregién del Bajo Cauca
antioquefio. Caucasia es por mucho el principal en cuanto a base empresarial se refiere, lo que se
corresponde con el alto valor agregado que aporta en el territorio; asi, a este municipio
pertenecen 2.278 empresas, es decir, poco mas de dos tercios del total de la subregién. El resto
de los municipios esta muy por debajo de Caucasia: EI Bagre posee 619, Zaragoza y Taraza entre
300 y 400, mientras que Céaceres y Nechi entre 200 y 260. Pese a ser de los municipios con
menor nimero de empresas, Nechi, Taraza y Zaragoza registraron los mayores incrementos de

base empresarial entre el 2016 y el 2017. Camara de Comercio de Medellin (2019).
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Figura 1. Mapa de la subregion del Bajo Cauca antioquefio por actividades econémicas.
En términos de la poblacion, el Bajo Cauca también se ubica en la quinta posicion
entre las subregiones, por debajo del Oriente, el Suroeste y el Urab3; registra 36
habitantes/km2, lo que equivale a una tercera parte de la densidad total del departamento.
En el &mbito municipal, al igual que en nimero de habitantes, Caucasia es el municipio con
la densidad mas alta, incluso por encima de la media departamental, ya que registra 109
habitantes/km2; los demas municipios, exceptuando a Caceres, tienen
en promedio 28 habitantes/km?2.
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Nechi
8.9%

Zaragoza
10,1%
Caucasia
37.7%
Caceres
12,8%

14,4%

El Bagre
16,1%

Figura 2. Porcentaje poblacional por municipio del Bajo Cauca.

La estructura empresarial de la subregién del Bajo Cauca y especificamente la del municipio
de Caucasia, se puede afirmar que siguen las dinamicas propias del pais. Tal como lo muestra la
Figura 3, el 97% de las empresas que operan en la subregion son microempresas, el 3% restante
se dividen en pequefias, medianas y grandes, siendo estas Ultimas las de menor participacion
porcentual, en la cantidad de organizaciones registradas ante la Camara de Comercio de Medellin

para Antioquia, organismo que lleva el registro y control de las mismas.

2,5%_ 0.5%

0,1%

M Micro ™ Pequefia M Media ® Grande

Figura 3. Estructura empresarial segin tamafio.
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La Figura 4, muestra como se encuentran divididas las empresas en la subregion del Bajo
Cauca, por participacion en las diferentes actividades que componen la economia. Se evidencia
como el comercio y los servicios, son en general los que mayor participacion agregada presentan,
sin dejar de lado que esta subregion, ain sigue siendo de vocacion agricola y extractiva por lo
que actividades como la mineria y la agricultura también se encuentran presentes, Gobernacion
de Antioquia (2016).

Transporte,almacenamiento ¥ Electricidad, gas, agua y

comunicaciones alcamari'].lado Comercio, 1'estau1"ame)' hoteles
6,6‘% 2,80,"0 16,70.-'0
Agropecuario,
silvicultura y pesca
6,6%

| —— Mineria
16,2%

Constl‘uccién_/

12,5%

\_ Industria manufacturera

14,2%

Establecimientos financieros, seguros,
inmobiliarias y otros
13.3%

Figura 4. Distribucion del Valor Agregado de la Subregion Bajo Cauca seglin sectores econémicos

La Tabla 2 muestra la participacién de las empresas Mipymes vinculadas al estudio. Se
realiza la clasificacion de las diferentes actividades econémicas del municipio, de acuerdo a la
Clasificacion ClIU, reiterando nuevamente que esta distribucion obedecié més a criterios de
disponibilidad de la informacién, que a la rigurosidad cientifica del proceso, y que para efectos
del estudio no existe preferencia alguna del investigador por un sector o una actividad econémica

especifica, CAmara de Comercio de Medellin (2018).
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Se observar, que la actividad o sector con mayor participacion en el estudio, fue el del

Comercio con un 41.54% del total de las empresas participantes (27 empresas), seguido del

43

sector de la Construccidn con un 13.85% (9 empresas) y de las Industrias manufactureras con un

10.77% (7 empresas), el resto de los sectores presenta una participacion menor a las descritas.

Tabla 2.

Division de Mipymes del estudio por actividad econémica, DANE 2018.

Actividad Empresas Participacion
Actividades de atencién de la salud humana y de asistencia social 3 4,62%
Actividades de servicios administrativos y de apoyo 4 6,15%
Actividades financieras y de seguros 1 1,54%
Actividades profesionales, cientificas y técnicas 5 7,69%
Agricultura, ganaderia, caza, silvicultura y pesca 1 1,54%
Alojamiento y servicios de comida 2 3,08%
gu(?[:)nrf]rocti;)r:; sor:“r)r:sz?crlgltaasl por menor; reparacién de vehiculos 97 41.54%
Construccion 9 13,85%
Educacion 1 1,54%
Explotacion de minas y canteras 1 1,54%
Industrias manufactureras 7 10,77%
Informacion y comunicaciones 2 3,08%
Otras actividades de servicios 2 3,08%
Totales 65 100%

Fuente: Elaboracion propia

7.2. Riesgo Financiero

Los riesgos financieros son aquellos derivados de la contingencia o probabilidad de incurrir

en una pérdida patrimonial como resultado de una transaccién financiera o bien por mantener un

desequilibrio o posicién entre determinados activos y pasivos, Benedicto-Seco (2007).
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Para el presente estudio, se tom6 como referencia el indicador de liquidez y endeudamiento,
para la medicion del riesgo financiero en las mipymes del municipio de Caucasia. Lo anterior,
debido a que son los indicadores relevantes y representan el flujo de efectivo a corto y mediano
plazo, con mayor movimiento al interior de este tipo de empresas y ademas, se complementara

esta informacion con los indicadores de Apalancamiento, Autonomia y Solidez.

La Tabla 3 muestra de forma general para la economia, el resultado de cada indicador para
las Mipymes.

Tabla 3. Indicadores calculados para las Mipymes, DANE 2018.

Liquidez Endeudamiento Apalancamiento Autonomia Solidez
Indicador 2,5 0,23 0,48 0,77 72,08
Max 23,36 0,75 2,94 1,00 5.648,09
Min - - - 0,25 -

Fuente: Elaboracion propia

En la tabla 3 se encuentra el calculo de los cinco indicadores tomados para el analisis, pero
se resalta el analisis dentro de la investigacion de los indicadores de liquidez y de
endeudamiento, ya que, para estos, se contd con mayor informacion por parte de las empresas.
La tabla muestra el valor del indicador promedio para las 65 empresas que se tomaron para el
estudio y se calcula el indicador maximo y minimo. Se realiz6 el calculo del indicador para cada

una de las empresas, para determinar la volatilidad que existen entre estas y para el sector.

7.3. Endeudamiento

Este indicador hace referencia a la capacidad que tienen los activos de la empresa para
soportar las deudas o pasivos de la misma. Se puede decir que las Mipymes analizadas del
municipio de Caucasia, presentan un buen indicador de endeudamiento, comparado con el
indicador nacional (Tabla 3). Sin embargo, existen sectores donde el porcentaje de empresas en
riesgo es igual o superior al 50% del sector, como es el caso del sector de Alojamiento y

Servicios de comida, y otras como las Industrias manufactureras, la Informacién y las
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Comunicaciones, y Otras actividades de servicios, tal como lo ilustra la Tabla 4. El sector de

construccién fue el que mas incurrio

Tabla 4. Indicador de endeudamiento y comportamiento de empresas por sector, DANE 2018.

Actividad Mipymes Endeudamiento Riesgo No riesgo
Actividades de atencién de la salud humana y de asistencia 3 0,60 33% 67%
social

Actividades de servicios administrativos y de apoyo 4 0,25 25% 75%
Actividades financieras y de seguros 1 0,00 0% 100%
Actividades profesionales, cientificas y técnicas 5 0,20 40% 60%
Agricultura, ganaderia, caza, silvicultura y pesca 1 0,00 0% 100%
Alojamiento y servicios de comida 2 0,28 50% 50%

Comercio al por mayor y al por menor; reparacién de vehiculos 27 0,16 33% 67%
automotores y motocicletas

Construccion 9 0,26 44% 56%
Educacién 1 0,47 0% 100%
Explotacion de minas y canteras 1 0,16 0% 100%
Industrias manufactureras 7 0,21 57% 43%
Informacion y comunicaciones 2 0,19 50% 50%
Otras actividades de servicios 2 0,23 50% 50%

Fuente: Elaboracion propia

Sin embargo, para dar respuesta a la hipotesis N°1 del presente estudio, se observa que solo
el 25% de las empresas estudiadas presenta un nivel de endeudamiento superior al 40% de sus
activos, es decir, en términos de endeudamiento nuestra primera hip6tesis no se cumple debido a
que administrativamente esto no podria ser considerado como un nivel de riesgo alto en ninguna
industria, y que hablar de niveles de endeudamiento del 40% de los activos sigue siendo algo
manejable para los tomadores de decisiones, dada la volatilidad de los mercados y la necesidad
de supervivencia. De los 13 sectores presentes en el estudio, solo cuatro igualan o superan el
50% de riesgo, razon por la cual, podemos afirmar que la primera hipétesis no se cumple. Se
considera que el valor 6ptimo de esta ratio se sitta entre 0,4 y 0,6. En caso de ser superior a 0,6
indica que el volumen de deudas es excesivo y la empresa esta perdiendo autonomia financiera

frente a terceros. Si es inferior a 0,4 puede ocurrir que la empresa tenga un exceso de capitales

propios.
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Tabla 5. Frecuencias Relativas y Absolutas de los intervalos de riesgo de Endeudamiento.
Intervalos F. Absoluta F. Relativa F.A. Acumulada F.R. Acumulada
0,00-0,20 38 0,58 38 0,58
0,21-0,40 11 0,17 49 0,75
0,41 -0,60 12 0,18 61 0,94
0,61-0,80 4 0,06 65 1,00
0,80 - Max. 0 0,00 65 1,00
Total 65
Fuente: Elaboracion propia
7.4. Liquidez
Harris (2002) sefiala que este indicador surge de la necesidad de medir la capacidad que
tienen las empresas para cancelar sus obligaciones a corto plazo. En este orden, el indicador
mide la habilidad para transar grandes cantidades de un activo de manera rapida, a bajo costo y
en el momento en que se desee. Determina qué pasaria si a la empresa se le exigiera el pago
inmediato de todas sus obligaciones a menos de un afo.
Tabla 6. Indicador de liquidez y comportamiento de empresas por sector, DANE 2018.
Actividad Mipymes Liquidez  Riesgo No riesgo
Act_mdades de atencion de la salud humana y de asistencia 3 0,83 33% 67%
social
Actividades de servicios administrativos y de apoyo 4 1,09 25% 75%
Actividades financieras y de seguros 1 4,31 0% 100%
Actividades profesionales, cientificas y técnicas 5 1,74 60% 40%
Agricultura, ganaderia, caza, silvicultura y pesca 1 0,70 0% 100%
Alojamiento y servicios de comida 2 1,40 50% 50%
Corpercno al por mayor y al por menor; reparacion de 97 240 63% 37%
vehiculos automotores y motocicletas
Construccion 9 6,30 78% 22%
Educacion 1 1,50 0% 100%
Explotacion de minas y canteras 1 7,91 0% 100%
Industrias manufactureras 7 1,99 57% 43%
Informacion y comunicaciones 2 0,69 50% 50%
Otras actividades de servicios 2 1,66 0% 100%
Fuente: Elaboracion propia
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Los porcentajes de indicadores de riesgo en el indice de liquidez oscilaron entre 25 % y 78%.
Sectores como Actividades profesionales, cientificas y técnicas, Alojamiento y servicios de
comida, Comercio al por mayor y al por menor, Construccion, Industrias manufactureras e
Informacion y comunicaciones, son altos, por lo que colocan a las empresas en una situacion
vulnerable. En este caso, el subsector mas afectado es el de la Construccion, lo cual pudo
asociarse a que muchos de los contratos pueden haber sido celebrados a través del Estado o
administraciones publicas, situacion que muchas veces puede afectar las organizaciones por las

demoras en los pagos.

Por otra parte, los subsectores que no fueron afectados en cuanto a liquidez, fueron;
Actividades financieras y de seguros, Agricultura, ganaderia, caza, silvicultura y pesca, la
Educacion, Explotacidn de minas y canteras. Esto pudo darse gracias a que estos subsectores
fueron dindmicos en los ultimos afos, por la facilidad en la adquisicién de los mismos y por el
buen comportamiento en los precios, generando que su demanda interna presenté crecimientos

importantes.

Tabla 7. Frecuencias Relativas y Absolutas de los intervalos de riesgo de Liquidez.

Intervalos F. Absoluta F. Relativa F.A. Acumulada F.R. Acumulada
0,00-1,00 10 0,15 10 0,15
1,01-2,00 30 0,46 40 0,62
2,01-3,00 11 0,17 51 0,78
3,01-4,00 6 0,09 57 0,88
4,01 - max. 8 0,12 65 1,00

Total 65

Fuente: Elaboracion propia

En la tabla 7, podemos observar como el nimero de empresas que se encuentran con un nivel
de liquidez inferior o igual a 1, solo alcanza el 15%, del nimero de empresas analizadas en el
presente estudio. Agregando los valores de aquellas, cuyo nivel liquidez es menor o igual a 2
solo llegan al 62%, y teniendo en cuenta que un indicador de liquidez mayor a 1 ya sale del

margen de riesgo financiero que es lo que busca medir el presente estudio, podemos afirmar que
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la segunda hipotesis tampoco se cumple. Sin embargo, se observa que ocho empresas se

encuentran en riesgo de liquidez a la fecha.

7.5. Otros Indicadores

Para el caso del indicador de apalancamiento financiero, y salvo todas las demas actividades

economicas, el caso de las actividades de atencion a la salud humana y de atencion social es el

maés destacado, debido a que presenta un valor de 1.76, o en otras palabras por cada peso que

posee la empresa en patrimonio, se deben 1.76.

Tabla 8. Apalancamiento por actividad econémica, DANE 2018.

Actividad

Apalancamiento

Actividades de atencién de la salud humana y de asistencia social 1,76
Actividades de servicios administrativos y de apoyo 0,59
Actividades financieras y de seguros -
Actividades profesionales, cientificas y técnicas 0,37
Agricultura, ganaderia, caza, silvicultura y pesca 0,00
Alojamiento y servicios de comida 0,58
Comercio al por mayor y al por menor; reparacion de vehiculos automotores y 0,28
motocicletas

Construccioén 0,56
Educacién 0,88
Explotacion de minas y canteras 0,19
Industrias manufactureras 0,34
Informacion y comunicaciones 0,32
Otras actividades de servicios 0,39
Promedio General 0,48

Fuente: Elaboracion propia

El indicador de autonomia descrito en la Tabla 9, nos da cuenta del patrimonio con respecto

al activo de la organizacion. Para el caso de analisis, seria la capacidad de la empresa de operar

CON recursos propios, sin tener que recurrir a acreedores o pasivos para su financiamiento. En

términos generales, casi todos los sectores presentan un indicador por encima de 0.5, con

excepcion de Actividades de atencién de la salud humana y de asistencia social con 0.4. Estos

valores pueden ser el resultado, de que los diversos sectores del municipio cuentan con buen

capital propio, que pueden provenir de la buena rentabilidad de sus actividades. Hay que resaltar
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que los sectores de Actividades financieras y de seguros, y Agricultura, ganaderia, caza,
silvicultura y pesca, son fuertes y su aporte a la economia es significativo.
Tabla 9. Autonomia por actividad econémica, DANE 2018.
Actividad Autonomia
Actividades de atencion de la salud humana y de asistencia social 0,40
Actividades de servicios administrativos y de apoyo 0,75
Actividades financieras y de seguros 1,00
Actividades profesionales, cientificas y técnicas 0,80
Agricultura, ganaderia, caza, silvicultura y pesca 1,00
Alojamiento y servicios de comida 0,72
Comercio al por mayor y al por menor; reparacién de vehiculos automotores y 0,84
motocicletas
Construccion 0,74
Educacion 0,53
Explotacion de minas y canteras 0,84
Industrias manufactureras 0,79
Informacion y comunicaciones 0,81
Otras actividades de servicios 0,77
Promedio General 0,77
Fuente: Elaboracion propia.

En términos de solidez ninguna de las actividades presenta un valor menor a 1, sin embargo,
algunas actividades estdn muy cerca de este valor, es decir, los activos se encuentran en un valor
muy cercano al de los pasivos, lo que en el mediano y largo plazo puede significar un factor de
riesgo a tener en cuenta para la sostenibilidad de las Mipymes.

Tabla 10. Solidez por actividad econémica, DANE 2018.
Actividad Solidez
Actividades de atencién de la salud humana y de asistencia social 1,76
Actividades de servicios administrativos y de apoyo 23,23
Actividades financieras y de seguros -
Actividades profesionales, cientificas y técnicas 22,21
Agricultura, ganaderia, caza, silvicultura y pesca 403,90
Alojamiento y servicios de comida 29,84
Comercio al por mayor y al por menor; reparacién de vehiculos automotores y 417,95
motocicletas
Construccion 10,87
Educacién 2,13
Explotacién de minas y canteras 6,38
Industrias manufactureras 6,56
Informacion y comunicaciones 1,29
Otras actividades de servicios 10,93
Promedio General 72,08
Fuente: Elaboracion propia
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8. Discusion de los resultados

Las medidas propuestas, logra el objetivo de establecer una informacién a priori para la toma
de decisiones, que permitan, evaluar el riesgo en relacion a la rentabilidad, fortaleciendo el
resultado con otras herramientas. Por ejemplo, teniendo numerosos datos para una serie de
tiempo representativa, seria factible medir los niveles de apalancamiento operativo, financiero y
total y determinar la volatilidad de estos indices, posibilitando cuantificar el riesgo comercial y
financiero asociando éstos al calculo de la volatilidad, sin embargo, por el contexto del
municipio no se puede acceder a informacidn relevante para dicho analisis. El presente analisis
aporta en metodologia, para la construccién, comprension y acercamiento a la cuantificacion del

riesgo financiero de los empresarios mipymes de Caucasia — Antioquia.

Las actividades econdmicas en las que se pueden agrupar las Mipymes del municipio de
Caucasia, se encuentran sometidas constantemente a una serie de factores que determinan en
mayor o menor grado la sostenibilidad de las mismas en el tiempo. El presente estudio si bien
buscaba sentar las bases de un nuevo foco sobre los indicadores y el riesgo financiero de las
Mipymes en el municipio, se vio de cierta forma limitado por el acceso a la informacion
financiera de las organizaciones, quienes debido a la situacion social y de seguridad gque se vive
actualmente, se encuentran escépticos sobre compartir su informacion, inclusive en casos de uso

netamente académico.

En términos generales, el presente estudio permite observar que las Mipymes presentan un
comportamiento normal de sus indicadores, con excepcién de actividades como la Atencion
humana en salud y de asistencia social donde, en varios de los indicadores los nimeros no eran
los mas alentadores. Sin embargo, obedecen a problematicas propias del sector gque no son
tratadas en el presente estudio, debido a que su profundidad desborda los objetivos del mismo.
En términos generales, los promedios por actividad economica son alentadores y dan cuenta de

una economia que se sostiene pese a la situacion social descrita anteriormente.
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Hablando de las hipotesis que se nombran en el presente estudio, es posible afirmar que para
el caso de la hipotesis 1, las Mipymes asociadas al estudio no se encuentran en un 50% en riesgo
de endeudamiento (29%). Asimismo, para el caso de la hipdtesis 2, tampoco el 50% de las
Mipymes se encuentran en riesgo de liquidez financiera (32%). Por lo que se puede afirmar, que
si existe esta percepcion en el ambiente, debe estar asociada a otro tipo de factores, que se

escapan al campo de accion del presente estudio.

En este sentido, las vulnerabilidades abiertamente manifestadas por la Mipymes analizadas,
reflejan debilidades en cuanto a la carencia de una adecuada estructura organizacional, de una
ineficiente delegacion de funciones, y de idoneidad del personal encargado de las areas
financieras. A medida que estas vulnerabilidades sean mitigadas, las &reas financieras de las
Mipymes estaran en la capacidad de generar valor a la empresa.

Motivada por la importancia que tiene el andlisis de las decisiones de las empresas en los
diversos mercados donde interacttan, el presente documento aport6 evidencia sobre la influencia
de las decisiones competitivas de las empresas en sus decisiones financieras, ayudando con ello a

cubrir la falta de trabajos empiricos acerca de esta interaccion

Es importante que la academia y los gremios empresariales, generen y apoyen planes de
formacion en administracion de riesgos a Mipymes, debido a que muchas de ellas desaparecen
cuando se materializan los riesgos que nunca anticiparon, y que hubiesen podido tratar de
manera oportuna, si se tuviera un conocimiento acerca de las diferentes metodologias existentes

para la afrontar de riesgos.

. En este sentido, constituye un intento por cubrir la falta de trabajos empiricos sobre el tema.
Sin embargo, también es de reconocer que una posible limitacion del analisis realizado es no
considerar las estimaciones e informacion de variables que controlen algunos efectos

relacionados con el entorno macroeconomico, los cuales pueden influir en el comportamiento de

las Mipymes.
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Finalmente, se deja como desafio futuro el desarrollo de un modelo analisis mucho mas
complejo, con el fin de incrementar y/o mejorar la calidad de las variables y la toma de

decisiones por parte de las empresas, para minimizar el riesgo al que se ven expuestas.
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9. Conclusiones

La caracterizacion del riesgo financiero de las Mipymes del municipio de Caucasia —
Antioquia, se hace necesario para conocer el estado de las mismas, y en este sentido, establecer
herramientas que permitan una correcta evaluacion de su gestion para tomar las decisiones

pertinentes, debido al impacto que pueden ocasionar aun futuro.

Con los resultados obtenidos inicialmente se estableci si las empresas poseian riesgos en
aquellos indicadores. El objetivo de este estudio era caracterizar el riesgo financiero de las
Mipymes por sector econdmico y no de manera individual, y se logré determinar que para el
caso del indicador de endeudamiento solo el 25% de las empresas tiene riesgo y para el indicador
de liquidez solo el 15% presentan riesgo. Es importante afirmar, que un alta riesgo de
endeudamiento desincentiva la preferencia de la empresa por la deuda, ya que aumenta la
probabilidad de incumplimiento en el pago. De la misma manera, las entidades de crédito pueden
ser mas reacias a prestar dinero a empresas con una alta variabilidad en el rendimiento. Asi, las
empresas mas endeudadas tienen mayor probabilidad de no hacer frente a los pagos en su

vencimiento y por tanto presentan un mayor riesgo para el inversionista.

A partir de la clasificacion realizada la Camara de Comercio de Medellin para Antioquia, se
realiz6 un andlisis sectorial, en donde se logro determinar que las Mipymes analizadas tienden al
riesgo financiero del contexto nacional. Los subsectores que presentan mayor riesgo son; el de la
Construccion, Comercio al por mayor y al por menor, y Alojamiento con unos promedios del

61%, 48% y 50% respectivamente.

Para las Mipymes del municipio de Caucasia, uno de los factores que deben ser resaltados
para una mejor planeacion del futuro de las organizaciones, es el de los indicadores y métricas de
tipo financiero, aunque generalmente ya hablar de planeacion en este tipo de organizaciones es

un reto a superar. Los gerentes y/o los tomadores de decisiones enfocan su accionar a dar
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solucion a las problematicas mas visibles e inmediatas (priorizacion de lo urgente sobre lo

importante) relegando a un segundo plano factores clave para la supervivencia de la empresa.

De los resultados presentados anteriormente, verificamos que las empresas objeto de estudio
presentan mas riesgo de endeudamiento que de liquidez, lo que refleja que la financiacion de sus
actividades es relevante en la mayoria de los sectores, comprometiendo su patrimonio. Se
recomienda realizar un analisis profundo a la hora de solicitar recursos y estudiar los

rendimientos que se obtendran de estos.

Hablar de riesgo financiero se convierte para muchas Mipymes en algo que no los tocara,
debido a esta creencia en parte al sesgo historico que asocia a las preocupaciones financieras con
las grandes empresas, aquellas que cotizan en los mercados de valores del mundo y para las
cuales este tipo de métricas toman una importancia superlativa, sin embargo, el riesgo es
inherente a cualquier organizacion indistintamente del tamafio y la longevidad que tenga, y se
relaciona con cada una de las acciones que son emprendidas en el dia a dia de las organizaciones,
es decir, el riesgo es en otras palabras omnipresente y multifactorial, por lo que para el caso de
las Mipymes del municipio de Caucasia, es importante establecer sistemas de planeacion
adecuados y métricas, que ayuden a la mitigacion del riesgo financiero en las organizaciones,
debido a que el desconocimiento de estos factores, no salva a ninguna organizacion de un cierre

anticipado.

Al indagar a los directivos de Mipymes seleccionadas, sobre los Riesgos Financieros a los
cuales se encuentran expuestos, sus respuestas se enfocaron en: Variacién de Precios, Inadecuada
administracién del dinero e incumplimiento de Clientes. En este sentido, es importante
concientizar a los directivos de las Mipymes, respecto a los beneficios de unas relaciones
responsables y estratégicas de analisis financiero, que se puedan convertir en aliados para

cumplir objetivos, mantenerse y crecer.

Los puntos presentados anteriormente, no solo permitiran desarrollar mayores analisis del

riesgo financiero alrededor de las Mipymes, sino que promoveran la utilizacion de instrumentos
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s e
que puedan mejorar la situacion de riesgo que presentan las mismas y reaccionar a tiempo
ante cualquier eventualidad.
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11. Anexos
Anexo 1. Estados financieros basicos
I |Nombre NIT |CI |Actividad |Sector |Activo |Pasivo |Patri |Activo Activono |Pasivo Pasivo No
D U monio | Corriente | Corriente |Corriente | Corriente
1| AGROCAUCA | 90001 | 46| Comercio |Comerci | $ $ $ $ $ $ $
INSUMOS 3340 31| al por oal por |5.511. |3.125. |2.385. |4.121.019 |1.389.991 |2.329.828 |795.893
AGROPECUA mayor de |mayory |010 721 289
RIOS S.A.S productos |al por
alimenticio | menor;
S reparacio
n de
vehiculo
S
automot
ores 'y
motocicl
etas
2| IPS ASC EN 90073 | 86 |Otras Activida | $ $ $ $ $ $ $
SALUD 7137| 99| actividades |des de 128.86 | 78.373 | 50.491 | 106.856 |22.008 78.373 -
TOTAL S.AS de atencién | atencion |4
alasalud |dela
humana salud
humana
y de
asistenci
a social
3|DISTRIBUID |90023| 47|Comercio |Comerci | $ $ $ $ $ $ $
ORA DE 2753 | 32| al por oal por |5.063. |2.577. |2.485. |4.997.132 |65.940 2.221.822 |355.731
menor de | mayory |072 553 519
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LUBRICANTE lubricantes |al por
S CMJ LTDA aceites, menor;
grasas, reparacio
aditivosy |nde
productos |vehiculo
de S
limpieza  |automot
para ores 'y
vehiculos | motocicl
automotore | etas
S
4| FUNDACION | 80010 | 94|Actividade |Otras $ $ $ $ $ $ $
OLEODUCTO | 0700| 99 |sdeotras |actividad |3.832. |1.599. |2.233. |3.600.531 |232.082 1.081.311 |518.249
S DE asociacion |esde 613 560 053
COLOMBIA es n.c.p. servicios
5|FERRETERIA | 15522 | 47 |Comercio |Comerci | $ $ $ $ $ $ $
LA 462 | 52|al por oal por |2.087. |287.08 |{1.800. |1.341.941 |745.459 266.460 |20.627
HACIENDA menor de | mayory |400 7 313
articulos | al por
de menor;
ferreteria, |reparacio
pinturasy |nde
productos |vehiculo
devidrio |s
en automot
establecimi | ores y
entos motocicl
especializa | etas
dos
6 [ INVERSIONE | 80009 | 77 [Alquilery |Activida | $ $ $ $ $ $ $
S PUJANSA 5937| 10 |arrendamie |desde |896.33 [592.19 |304.13 |233.548 |662.784 226.208 |365.990
S.A.S nto de Servicios |2 8 4
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vehiculos |administ
automotore | rativos y
S de apoyo
7|HC 81101 | 41| Construcci |Construc | $ $ $ $ $ $ $
INGENIERIA | 5235| 11|6nde cion 7.815. |5.741. |2.074. |7.377.476 |438.254 315.797 |5.425.610
S.AS edificios 730 407 323
residencial
es
8 | RECTICAR 90043 | 45| Mantenimi |Comerci | $ $ $ $ $ $ $
CAUCASIA 2807 | 20|entoy oal por |178.08 [12.390 |165.69 [115.908 |[62.177 12.390 -
S.AS reparacion |mayory |5 5
de al por
vehiculos | menor;
automotore | reparacio
S n de
vehiculo
S
automot
ores 'y
motocicl
etas
9| CLINICA 81100 | 86| Actividade | Activida | $ $ $ 3 $ $ $
PAJONAL 2429 | 10|s de des de 26.057 | 19.443 |6.614. |16.799.25 |9.258.282 |15.397.64 |4.045.646
S.AS hospitales |atencion |.537 |.287 |250 5 1
y clinicas, |dela
con salud
internacion | humana
y de
asistenci
a social
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1|EME GRUPO | 82023| 77 |Alquilery |Activida | $ $ $ $ $ $ $
0| EMPRESARIA 86| 30|arrendamie |desde |160.20 |34.166 |126.03 |13.032 147.168 - 34.166
L nto de servicios |0 4
otros tipos |administ
de rativos y
maquinaria | de apoyo
, equipo y
bienes
tangibles
n.c.p.
1|CORPORACI |81102| 42 |Construcci |Construc | $ $ $ $ $ $ $
1| ON SOCIAL, 0062 | 90 |6n de otras | cion 183.38 | 2.520 |180.86 |43.170 140.217 2.520 -
AMBIENTAL obras de 7 7
Y TURISTICA ingenieria
CORSA civil
1|FUNDACION | 90032 | 88 |Actividade |Activida | $ $ $ $ $ $ $
2| AMIGOS DE 0465| 10|sde desde |7.678 |[3.353 [4.325 |110 7.568 3.353 -
DAVID asistencia | atencion
social sin | dela
alojamient |salud
0 para humana
personas |y de
mayores y |asistenci
discapacita | a social
das
1|FUNDACION | 90086 | 94 | Actividade | Otras $ $ $ $ $ $ $
3| MUJERES 1100| 99|sdeotras |actividad |30.931 [1.589 |29.342 (6.127 24.804 - 1.589
VALIENTES asociacion |es de
CONSTRUCT es n.c.p. servicios
ORAS DE
PAZ
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1| INGEOMEGA | 80002 | 43 |Instalacion | Construc | $ $ $ $ $ $ -$
4|S.A 7813 21|es cion 27.024 |6.391. [20.633 |23.607.28 |3.417.304 |7.588.820 |1.197.571
eléctricas 593 249 344 |9
1|ENECON 80004 | 43| Instalacion | Construc | $ $ $ $ $ $ $
5/S.A.S 7781 | 21|es cion 36.133 |11.991 | 24.141 | 23.092.06 |13.041.415 |8.314.127 |3.677.703
eléctricas AT7 830 |.647 |2
1/ASEQOY 80006 | 81 |Otras Activida | $ $ $ $ $ $ -$
6 | SOSTENIMIE | 6388| 29|actividades |des de 14.181 | 185.10 [ 13.996 |10.795.82 [3.386.146 |5.226.586 |5.041.481
NTOY de servicios |.967 5 .862 1
COMPANIA limpieza | administ
SA, de rativos y
edificios e |de apoyo
instalacion
es
industriale
S
1|ICARO 80008 | 47 | Comercio |Comerci | $ $ $ $ $ $ $
7 | DIECISIETE 9040| 31| al por oal por |28.240 |8.846. [19.393 |13.928.12 |14.312.534 |8.716.583 |130.360
SAS menor de | mayory |.662 943 719 8
combustibl | al por
e para menor;
automotore | reparacio
S n de
vehiculo
S
automot
ores 'y
motocicl
etas
1|DISTRILECO |80018| 46|Comercio |Comerci | $ $ $ $ $ $ -$
8 | CAUCASIA 3056 | 31| al por oal por |14.081 |230.91 [13.850 |11.039.50 |3.041.920 |10.569.01 |10.338.099
SAS mayor de |mayory |.424 |8 506 |4 7
,,.s‘”m"”%, ©UNIVERSIDAD EAN: SNIES 2812 | Personeria Juridica Res. n°. 2898 del Minjusticia - 16/05/69 Engineering

f ./

El Nogal: Cl. 79 n°. 11 - 45 NIT: 860.026.058-1

O

ARET

Accreditation
Commission



LN
LN * e .
- - ea n@ Acreditada en

s o o & o universidad Alta Calidad

68

L ]
productos |al por
alimenticio | menor;
S reparacio
n de
vehiculo
S
automot
ores 'y
motocicl
etas
1|ALTIPAL 80018 | 46| Comercio |Comerci | $ $ $ $ $ $ -$
9|S.AS 6960 | 90 |al por oal por |293.54 |16.239 |277.30 |276.020.5 |17.526.095 |224.249.7 |208.010.459
mayor no |mayory |6.605 |.332 7.273 |10 91
especializa | al por
do menor;
reparacio
n de
vehiculo
S
automot
ores 'y
motocicl
etas
2| Cueros Vélez | 80019 | 15| Fabricacié |Industria | $ $ $ $ $ $ $
0|SAS 1700| 21|nde S 354.98 |162.23 [192.75 |177.564.5 |177.420.16 |91.936.06 |70.294.353
calzado de |manufact |4.751 |0.420 [4.331 |87 4 7
cueroy ureras
piel, con
cualquier
tipo de
suela
,}4"‘“""%,, ©UNIVERSIDAD EAN: SNIES 2812 | Personeria Juridica Res. n°. 2898 del Minjusticia - 16/05/69 O Engineering
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2| TIERRA 80202 | 47| Comercio |Comerci | $ $ $ $ $ $ -$
1|SANTAS.AS | 2148 21|al por oal por |58.517 |8.915. |49.602 |26.109.53 | 32.408.336 |33.285.95 |24.370.516
menor de |mayory |.869 |434 435 |3 0
productos |al por
agricolas | menor;
para el reparacio
consumo | nde
en vehiculo
establecimi | s
entos automot
especializa |ores 'y
dos motocicl
etas
2|LM 81000 | 66 | Actividade |Activida | $ $ $ $ $ $ -$
2| ASEGURAMO | 4700| 21|sde des 5.189. |- 5.189. [3.109.123 |2.080.551 |720.777 |720.777
SLTDA agentesy | financier |674 674
AGENCIA corredores |asy de
ASESORA DE de seguros | seguros
SEGUROS
CONSULTOR
ES
2| LABORATOR | 81100 21 |Fabricacié |Industria | $ $ $ $ $ $ -$
3|10S FUNAT 0340| 00 |nde S 25.424 16.305. |19.118 |13.328.36 |12.096.398 |10.933.90 [4.627.998
SAS productos |manufact|.763 902 861 |5 0
farmacéuti |ureras
Cos,
sustancias
quimicas
medicinale
Sy
productos
botanicos
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L
de uso
farmacéuti
co
2|PINTURASY |81100| 47 |Comercio |Comerci | $ $ $ $ $ $ -$
4| YESOS S.A. 8778 | 52 |al por oal por |7.174. |1.059. |6.114. |4.189.809 [2.984.358 |4.099.789 |3.039.797
menor de |mayory |167 992 175
articulos | al por
de menor;
ferreteria, |reparacio
pinturasy |nde
productos |vehiculo
de vidrio |s
en automot
establecimi | ores y
entos motocicl
especializa | etas
dos
2 | MEDICAMEN | 81101 | 46 |Comercio |Comerci | $ $ $ $ $ $ -$
5|/ TOS POS SAO0 | 6426 45|al por oal por |211.63 |255.38 |211.37 |204.714.3 |6.917.076 |170.057.9 |169.802.542
mayor de |mayory |1.382 |4 5.998 |06 26
productos |al por
farmacéuti | menor;
Cos, reparacio
medicinale |nde
S, vehiculo
cosmeéticos |s
y de automot
tocador ores 'y
motocicl
etas
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L
2|CENTRO DE |81103| 85|Educaciéon |Educacio | $ $ $ $ $ $ $
6| SISTEMAS 0714 | 23 |media n 46.550 |21.804 |24.745 |9.179.740 | 37.370.554 |6.101.301 |15.703.557
DE técnicay 294 |.858 |.436
ANTIOQUIA de
S.AS. formacion
laboral
2|PROVECOL | 81104 | 46| Comercio |Comerci | $ $ $ $ $ $ -$
7| ANTIOQUIA 2361| 31| al por oal por |56.168 |743.19 |55.425 |44.205.99 |11.962.409 |33.295.20 |32.552.017
S.A mayor de |[mayory |.400 |0 210 |1 7
productos |al por
alimenticio | menor;
S reparacio
n de
vehiculo
S
automot
ores y
motocicl
etas
2 |ELEC SA 81200 43| Instalacion | Construc | $ $ $ $ $ $ $
8 1153 | 21|es cion 27.387 |5.613. |21.773 |8.556.391 | 18.830.639 |2.230.619 |3.382.561
eléctricas 030 (180 .850
2|BVvQl 83005 | 70|Actividade |Activida | $ $ $ $ $ $ -$
9| COLOMBIA 5049 | 20|s de des 15.853 |429.04 |15.424 |15.821.15 |32.598 4.939.193 | 4.510.153
LTDA consultaria | profesio [.752 |0 712 |4
de gestion | nales,
cientifica
Sy
técnicas
3|BOMBASY |83006| 33| Mantenimi |Industria | $ $ $ $ $ $ -$
0| MONTAJES 9247| 12|entoy S 7.016. |- 7.016. |4.176.238 |2.840.630 |1.445.027 |1.445.027
SAS reparacion 868 868
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L
especializa | manufact
do de ureras
maquinaria
y equipo
3| PROFESIONA | 83008 | 71|Actividade |Activida | $ $ $ $ $ $ $
1|LES 7219| 10|sde des 19.432 |19.481. [9.950. [7.934.169 |11.497.884 |4.563.784 |4.917.848
CONTABLES arquitectur |profesio |.053 [632 421
EN ae nales,
ASESORIA ingenieria |cientifica
EMPRESARIA y otras sy
LY DE actividades | técnicas
INGENIERIA conexas de
SAS consultoria
técnica
3|SERVIMETER | 83011 | 71|Ensayosy |Activida | $ $ $ $ $ $ -$
2|SS.AS 7370| 20| analisis des 12.833 |577.20 |12.256 |5.223.720 | 7.610.164 |5.844.491 |5.267.282
técnicos profesio [.884 |9 .675
nales,
cientifica
Sy
técnicas
3|EFECTIVO 83013 | 52 |Otras Alojamie | $ $ $ $ $ $ -$
3|LTDA 1993 | 29| actividades |ntoy 329.21 |5.695. |323.51|318.172.3 |11.040.608 |223.351.5 |217.655.850
compleme |servicios |2.950 (733 7.217 |42 83
ntarias al |de
transporte | comida
3|CONECTAR | 83013| 61|Otras Informac | $ $ $ $ $ $ -$
4| TV SAS 4971 | 90 |actividades |iony 21.351 |- 21.351 |16.764.22 |4.587.072 |16.937.43 |16.937.430
de comunic |.295 .295 3 0
telecomuni |aciones
caciones
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L
3|ROYAL 89010| 59 | Actividade | Informac | $ $ $ $ $ $ $
5|FILMS SAS 5652 | 14 |sde iony 220.86 [85.886 [134.97 |14.432.39 | 206.428.04 |36.197.94 |49.688.317
exhibicion |comunic [0.439 |.261 [4.178 |5 4 4
de aciones
peliculas
cinematogr
aficas y
videos
3| ISMOCOL 89020 | 91 |Actividade |Explotac | $ $ $ $ $ $ $
6|S.A. 9174| 0|sdeapoyo |ionde 425.28 | 66.648 | 358.63 | 260.854.0 | 164.428.53 |32.962.08 |33.686.500
para la minasy [2.546 |.583 |3.963 |09 7 3
extraccion | canteras
de petroleo
y de gas
natural
3|[CASA 89090 | 45|Comercio |Comerci | $ $ $ $ $ $ -$
7 | BRITANICA 5627 | 11|de oal por |135.72 |11.233 |124.49 |76.000.78 |59.728.908 |56.909.11 |45.675.325
SA vehiculos |mayory [9.693 |.794 |5.899 |5 9
automotore | al por
SNuevos | menor;
reparacio
n de
vehiculo
S
automot
ores y
motocicl
etas
3| INSTELEC 89091 | 43| Instalacion | Construc | $ $ 3 $ $ $ -$
8|S.AS. 1324 | 21 |es cién 36.810 | 11.574 | 25.236 | 30.586.93 | 6.223.450 |12.982.22 |1.408.168
eléctricas .388 060 |.328 |8 8
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L
3|STOPS.A.S. [89091| 14| Confeccié |Industria | $ $ $ $ $ $ -$
9 1898 | 10| nde S 60.685 | 1.766. |[58.918 |47.044.55 |13.640.791 |25.335.72 |23.569.176
prendas de | manufact |.347 |545 802 |6 1
vestir, ureras
excepto
prendas de
piel
4| DAR AYUDA | 89092 | 78| Actividade |Activida | $ $ $ $ $ $ -$
0| TEMPORAL 2487 | 20|s de des de 20.733 |2.051. |18.681 |19.880.03 |853.292 15.834.41 | 13.782.605
SA agencias  |servicios [.322 | 809 513 |0 4
de empleo |administ
temporal |rativos 'y
de apoyo
4| DISTRIKIA 89092 | 45|Comercio |Comerci | $ $ $ $ $ $ -$
1|S.A. 5058 | 11|de oal por [33.306 |8.124. |25.182 |31.598.58 |1.707.897 |20.376.09 |12.251.902
vehiculos |mayory |.484 194 290 |7 6
automotore | al por
SNuevos | menor;
reparacio
n de
vehiculo
S
automot
ores y
motocicl
etas
4| INMEL 89092 | 43| Instalacion | Construc | $ $ $ $ $ $ -$
2 | INGENIERIA 6257 | 21|es cion 75.214 113.944 | 61.270 |56.517.36 | 18.697.511 |40.368.16 |26.423.914
SAS eléctricas .878 246 .632 7 0
4| COMERCIAL | 89093| 43| Instalacion | Construc | $ $ $ $ $ $ -$
3|Y SERVICIOS | 0614 | 22|esde cién 60.745 [20.472 [40.273 | 60.113.86 | 631.617 26.621.53 [6.149.234
LARCO SAS fontaneria, 479 .296 .183 2 0
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L
calefaccion
y aire
acondicion
ado
4 | COMERCIALI | 89093 | 14 |Confeccio |Industria | $ $ $ $ $ $ $
4| ZADORA 7146| 10|nde S 45,988 | 17.180 |28.808 | 30.869.65 |15.118.536 |8.993.883 |8.186.290
RAGGED Y prendas de |manufact|.192 |[.173 |.019 |6
CIASA vestir, ureras
excepto
prendas de
piel
4 |DISTRIBUID |89094| 47|Comercio |Comerci | $ $ $ $ $ $ -$
5/0ORA 1663 | 73|al por oal por |183.57 |32.502 |183.54 |101.315.8 |82.258.253 |58.782.14 |58.749.645
PASTEUR S.A menor de | mayory |4.062 1.560 |09 7
productos |al por
farmacéuti | menor;
cosy reparacio
medicinale | nde
S, vehiculo
cosmeéticos |s
y articulos |automot
de tocador |oresy
en motocicl
establecimi | etas
entos
especializa
dos
411.C. RIBON 90020 | 45| Comercio |Comerci | $ $ $ $ $ $ -$
6|S.A. 2606 | 30|de partes, |oalpor |6.704. |- 6.704. [6.161.776 |542.844 1.862.459 | 1.862.459
piezas mayor y |620 620
(autopartes | al por
)y menor;
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L
accesorios | reparacié
(lujos) para | n de
vehiculos | vehiculo
automotore | s
S automot
ores 'y
motocicl
etas
4|SU MOTO 90021 | 45| Comercio |Comerci | $ $ $ $ $ $ -$
7| DEL CAUCA 4421 | 41|de oal por |6.406. |429.72 |5.976. |4.676.592 |1.729.723 |752.773 |323.050
SA motociclet | mayory |315 3 592
asydesus |al por
partes, menor;
piezasy reparacio
accesorios | nde
vehiculo
S
automot
ores y
motocicl
etas
4|CMT 90025 | 47 |Comercio |Comerci | $ $ $ $ $ $ -$
8| ELECTRODO | 0073| 54 |al por oal por |9.294. |- 9.294. |8.802.902 |491.129 5.659.596 |5.659.596
MESTICOS menor de |mayory |031 031
SAS electrodom |al por
ésticosy | menor;
gasodomés | reparacid
ticos de nde
uso vehiculo
domeéstico, |s
mueblesy |automot
equipos de |oresy
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L
iluminacié | motocicl
n etas
4| COMERLOA |[90029| 47|Comercio |Comerci | $ $ $ $ $ $ -$
9|S.AS 2788 54 |al por oal por |9.241. |1.646. |7.595. |5.769.085 |3.472.345 |5.606.504 |3.960.407
menor de | mayory |430 097 333
electrodom |al por
ésticosy | menor;
gasodomés | reparacio
ticos de n de
uso vehiculo
doméstico, |s
muebles y |automot
equipos de |oresy
iluminacié | motocicl
n etas
5|PAULANDIA |90031| 14 |Criade Agricult | $ $ $ $ $ $ -$
0|SAS 6481| 5|avesde ura, 18.362 |45.464 | 18.317 |8.496.206 |9.866.692 |12.215.75 |12.170.293
corral ganaderi |.898 434 7
a, caza,
silvicultu
ray
pesca
5|ALIMENTOS |90032| 10|Procesami |Industria | $ $ $ $ $ $ $
1| DG SAS 8714 | 11|entoy S 13.467 |5.091. [8.376. |[2.108.316 |11.359.495 |4.922.165 |169.024
conservaci | manufact |.811 189 622
on de ureras
carne y
productos
carnicos
5[SOCIEDAD 90033 | 46 |Comercio |Comerci | $ $ $ $ $ $ -$
2|DE 2718 62 |al por oal por |5.263. |- 5.263. |3.677.386 |1.585.629 |1.454.527 |1.454.527
COMERCIALI mayor de |mayory |015 015
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L
ZACION metalesy |al por
INTERNACIO productos | menor;
NAL metaliferos | reparacio
ANTIOQUEN n de
A DE vehiculo
EXPORTACIO S
NES SAS automot
ores 'y
motocicl
etas
5/GRUPO MIS | 90033 | 56 |Expendio |Alojamie| $ $ $ $ $ $ $
3| SOCIEDAD 5241 12| por ntoy 22.647 [12.076 {10.570 | 7.213.164 |15.434.614 |5.232.076 |6.844.885
POR autoservici |servicios |.778 961 817
ACCIONES ode de
SIMPLIFICAD comidas comida
A preparadas
5| ALIANZA 90046 | 46| Comercio |Comerci | $ $ $ $ $ $ -$
4 |BIG SAS 9791| 32| al por oal por |2.100. |- 2.100. |1.690.298 |410.654 568.262 |568.262
mayor de | mayory |952 952
bebidasy |al por
tabaco menor;
reparacio
n de
vehiculo
S
automot
ores 'y
motocicl
etas
5|DISAZUCAR | 90046 | 46 |Comercio |Comerci | $ $ $ $ $ $ -$
5/BOTERO SAS | 9809 | 31|al por oal por |10.158 |381.43 |9.777. |9.804.598 |354.384 6.272.872 |5.891.440
mayor de |mayory |.982 |2 550
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L
productos |al por
alimenticio | menor;
S reparacio
n de
vehiculo
S
automot
ores 'y
motocicl
etas
5| AUTOZEN 90047 | 45| Comercio |Comerci | $ $ $ $ $ $ -$
6 | SAS 0946 | 11 |de oal por |15.845 [6.896. |8.949. |15.305.37 |540.266 7.933.803 | 1.037.712
vehiculos |mayory |.644 |091 553 8
automotore | al por
SNnuevos | menor;
reparacio
n de
vehiculo
S
automot
ores 'y
motocicl
etas
5|RUBE 90048 | 45| Comercio |Comerci | $ $ $ $ $ $ $
7/MOTOS S.A.S | 5301 41|de oal por |18.006 |8.704. |9.301. |17.467.72 |538.417 6.065.788 |2.638.699
motociclet |mayory |.137 487 650 0
asy desus |al por
partes, menor;
piezasy reparacio
accesorios | nde
vehiculo
S
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automot
ores y
motocicl
etas

80

(6]

YOYO S.AS.

90048
6370

14
10

Confeccio
nde
prendas de
vestir,
excepto
prendas de
piel

Industria
S
manufact
ureras

24.726
793

24.726
793

$
19.679.12
6

$
5.047.667

$
9.074.021

-$
9.074.021

o1

ROSEN
9| COLOMBIA
SAS

90053
1289

71
10

Actividade
s de
arquitectur
ae
ingenieria
y otras
actividades
conexas de
consultoria
técnica

Activida
des
profesio
nales,
cientifica
Sy
técnicas

16.532
930

347.67

16.185
.252

$
15.109.74
2

$
1.423.188

$
10.988.26
3

-$
10.640.585

(ep]

NACIONAL
0|/DE
PERFORACIO
NES SAS

90057
3327

42
90

Construcci
on de otras
obras de
ingenieria
civil

Construc
cién

13.720
716

13.720
716

$
5.945.955

$
7.774.761

$
11.952.49
7

-$
11.952.497

6 | UNIBUILES
1{S.A.

90066
3410

47
54

Comercio
al por
menor de
electrodom
ésticos y
gasodomes

Comerci
o al por
mayor y
al por
menor;
reparacio

7.909.
757

4.620.
186

3.289.
571

$
6.782.289

$
1.127.468

$
1.570.479

$
3.049.707

&
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L
ticos de n de
uso vehiculo
domeéstico, |s
muebles y |automot
equipos de |oresy
iluminacié | motocicl
n etas
6 | COMERCIALI | 90068 | 70 | Actividade |Activida | $ $ $ $ $ $ $
2|ZADORADE | 3841| 10|sde des 750.55 | 329.60 |420.95 | 247.490 |503.064 165.196 |164.404
METALES LA administra | profesio |4 0 4
DUQUESA cion nales,
S.AS empresaria | cientifica
I sy
técnicas
6| COMERCIALI | 90069 | 46 | Comercio |Comerci | $ $ $ $ $ $ -$
3|ZADORADE | 9558| 65|al por oal por |3.235. [715 3.235. |3.107.248 | 128.578 1.292.216 |1.291.501
METALES LH mayor de |mayory |826 111
SAS desperdici |al por
0S, menor;
desechos y | reparacio
chatarra n de
vehiculo
S
automot
ores 'y
motocicl
etas
6 | DILPAL SAS | 90072 | 46 |Comercio |Comerci | $ $ $ $ $ $ -$
4 1208 | 90| al por oal por |5.960. [1.060. {4.900. [5.010.947 [949.843 3.692.802 |2.632.662
mayor no | mayory |790 140 650
especializa |al por
do menor;
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reparacio
n de
vehiculo
S
automot
ores y
motocicl
etas

82

RANKING
SPORT SAS

90073
8933

46
43

Comercio
al por
mayor de
calzado

Comerci
o al por
mayor y
al por
menor;
reparacio
n de
vehiculo
S
automot
ores y
motocicl
etas

23.868
486

2.243.
002

21.625
484

$
23.699.25
5

$
169.231

$ -$
15.198.24 | 12.955.247
9

Anexo 2. Indicadores calculados

Nombre

NIT

Cll

Actividad

Sector

Razon
corriente

ento

Endeudami

ento

Apalancami

Autono |Solide
mia Y4

AGROCAUCA
INSUMOS

AGROPECUARIO

SS.AS

900013
340

463

Comercio al
1  |por mayor de
productos
alimenticios

al por
menor;

de

Comercio al
por mayor y

reparacion

1,77

0,57

1,31

0,43 1,76

&

./
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L
vehiculos
automotore
Sy
motocicleta
S
2 |IPS ASC EN 900737 |869 |Otras Actividades 0,39 1,64
SALUD TOTAL 137 9 actividades de |de atencion | 1,36 0,61 1,55
S.AS atencionala |de lasalud
salud humana |humanay
de
asistencia
social
3 |DISTRIBUIDORA |900232 |473 [Comercioal |Comercio al
DE 753 2 por menor de | por mayory (2,25 0,51 1,04 0,49 1,96
LUBRICANTES lubricantes al por
CMJ LTDA aceites, grasas, | menor;
aditivos y reparacion
productos de | de
limpieza para |vehiculos
vehiculos automotore
automotores |Sy
motocicleta
S
4 |FUNDACION 800100 |949 | Actividades de | Otras
OLEODUCTOS DE | 700 9 |otras actividades |3,33 0,42 0,72 0,58 2,40
COLOMBIA asociaciones | de servicios
n.c.p.
5 |FERRETERIA LA |[155224 |475 |[Comercioal |Comercio al
HACIENDA 62 2 por menor de | por mayory | 5,04 0,14 0,16 0,86 1,27
articulos de al por
ferreteria, menor;
pinturas y reparacion
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L
productos de | de
vidrio en vehiculos
establecimient | automotore
0S Sy
especializados | motocicleta
S
6 | INVERSIONES 800095 |771 |Alquilery Actividades
PUJANSA S.A.S 937 0 arrendamiento | de servicios | 1,03 0,66 1,95 0,34 1,51
de vehiculos | administrati
automotores | vosy de
apoyo
7 |HC INGENIERIA |811015 |411 | Construccién |Construccid
S.AS 235 1 de edificios n 23,36 0,73 2,77 0,27 1,36
residenciales
8 |RECTICAR 900432 |452 | Mantenimient | Comercio al
CAUCASIA S AS | 807 0 0y reparacion |por mayory |9,35 0,07 0,07 0,93 14,37
de vehiculos |al por
automotores | menor;
reparacion
de
vehiculos
automotore
Sy
motocicleta
S
9 |CLINICA 811002 |861 |Actividades de | Actividades
PAJONAL S.AS 429 0 hospitales y de atencién | 1,09 0,75 2,94 0,25 1,34
clinicas, con |de la salud
internacion humana y
de
asistencia
social
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L ]
1 |EME GRUPO 820238 |773 |Alquilery Actividades
0 |[EMPRESARIAL 6 0 arrendamiento |de servicios |- 0,21 0,27 0,79 4,69
de otros tipos | administrati
de maquinaria, [ vos y de
equipo y apoyo
bienes
tangibles
n.c.p.
1 |CORPORACION 811020 |429 | Construccion | Construccio
1 |SOCIAL, 062 0 de otras obras |n 17,13 0,01 0,01 0,99 72,77
AMBIENTAL Y de ingenieria
TURISTICA civil
CORSA
1 |FUNDACION 900320 |881 |Actividades de | Actividades
2 |AMIGOS DE 465 0 asistencia de atencion |0,03 0,44 0,78 0,56 2,29
DAVID social sin de la salud
alojamiento humana y
para personas |de
mayores y asistencia
discapacitadas |social
1 |FUNDACION 900861 |949 | Actividades de | Otras
3 |MUJERES 100 9 otras actividades |- 0,05 0,05 0,95 19,47
VALIENTES asociaciones | de servicios
CONSTRUCTORA n.c.p.
S DE PAZ
1 | INGEOMEGA S.A |800027 [432 |Instalaciones |Construccio
4 813 1 eléctricas n 3,11 0,24 0,31 0,76 4,23
1 |[ENECONS.A.S 800047 |432 |Instalaciones |Construccio
5 781 1 eléctricas n 2,78 0,33 0,50 0,67 3,01
1 |[ASEOY 800066 |812 | Otras Actividades
6 |SOSTENIMIENTO |388 9 actividades de |de servicios | 2,07 0,01 0,01 0,99 76,62
limpieza de administrati

&
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L
Y COMPANIA edificios e vos y de
SA, instalaciones | apoyo
industriales
1 |ICARO 800089 |473 |Comercioal |Comercio al
7 |DIECISIETE SAS | 040 1 por menor de | por mayory | 1,60 0,31 0,46 0,69 3,19
combustible | al por
para menor;
automotores | reparacion
de
vehiculos
automotore
Sy
motocicleta
S
1 |DISTRILECO 800183 (463 |Comercioal |Comercio al
8 |CAUCASIA SAS | 056 1 por mayor de |por mayory |1,04 0,02 0,02 0,98 60,98
productos al por
alimenticios | menor;
reparacion
de
vehiculos
automotore
Sy
motocicleta
S
1 |ALTIPAL S.AS 800186 |469 |Comercioal |Comercio al
9 960 0 por mayor no |por mayory |1,23 0,06 0,06 0,94 18,08
especializado |al por
menor;
reparacion
de
vehiculos
,}4"‘“""%,, ©UNIVERSIDAD EAN: SNIES 2812 | Personeria Juridica Res. n°. 2898 del Minjusticia - 16/05/69 Engineering

./

El Nogal: Cl. 79 n°. 11 - 45 NIT: 860.026.058-1

O

ARET

Accreditation
Commission



.o.. o.o. 87
. o ®  Acreditadaen
® e o ﬁgi!; Alta Calidad
L
automotore
Sy
motocicleta
S
2 | Cueros Vélez SAS | 800191 |152 |Fabricacion de | Industrias
0 700 1 |calzado de manufactur 1,93 0,46 0,84 0,54 2,19
cuero y piel, |eras
con cualquier
tipo de suela
2 |TIERRA SANTA 802022 |472 |Comercioal |Comercio al
1 |S.AS 148 1 por menor de | por mayory 0,78 0,15 0,18 0,85 6,56
productos al por
agricolas para | menor;
el consumo en |reparacion
establecimient |de
0sS vehiculos
especializados | automotore
Sy
motocicleta
S
2 |LM 810004 |662 | Actividades de | Actividades
2 |ASEGURAMOS 700 1 |agentesy financieras |4,31 - - 1,00 -
LTDA AGENCIA corredores de |y de
ASESORA DE seguros seguros
SEGUROS
CONSULTORES
2 |LABORATORIOS |811000 |210 |Fabricacién de | Industrias
3 |FUNAT SAS 340 0 |productos manufactur |1,22 0,25 0,33 0,75 4,03
farmacéuticos, |eras
sustancias
quimicas
medicinales y
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L
productos
botanicos de
uso
farmacéutico
2 |PINTURAS Y 811008 |475 |Comercioal |Comercio al
4 |YESOS S.A. 778 2 por menor de | por mayory | 1,02 0,15 0,17 0,85 6,77
articulos de al por
ferreteria, menor;
pinturas y reparacion
productos de | de
vidrio en vehiculos
establecimient | automotore
0S Sy
especializados | motocicleta
S
2 |MEDICAMENTOS | 811016 |464 |Comercioal |Comercio al
5 |POS SAO 426 5 por mayor de |por mayory | 1,20 0,00 0,00 1,00 828,6
productos al por 8
farmacéuticos, | menor;
medicinales, |reparacion
cosméticosy |de
de tocador vehiculos
automotore
Sy
motocicleta
S
2 |CENTRO DE 811030 |852 |Educacion Educacion
6 |SISTEMAS DE 714 3 media técnica 1,50 0,47 0,88 0,53 2,13
ANTIOQUIA y de
S.AS. formacién
laboral
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L
2 |PROVECOL 811042 |463 |Comercioal |Comercio al
7 |[ANTIOQUIAS. A |361 1 por mayor de |por mayory |1,33 0,01 0,01 0,99 75,58
productos al por
alimenticios | menor;
reparacion
de
vehiculos
automotore
Sy
motocicleta
S
2 |ELEC SA 812001 |432 |Instalaciones | Construccid
8 153 1 |eléctricas n 3,84 0,20 0,26 0,80 4,88
2 |BVQI COLOMBIA |830055 |702 | Actividades de | Actividades
9 |LTDA 049 0 [consultaria de |profesional |3,20 0,03 0,03 0,97 36,95
gestion es,
cientificas y
técnicas
3 |BOMBAS Y 830069 |331 |Mantenimient |Industrias
0 |MONTAIJES SAS 247 2 |oyreparacion | manufactur |2,89 - - 1,00 -
especializado |eras
de maquinaria
y equipo
3 |PROFESIONALES |830087 |711 | Actividades de | Actividades
1 |[CONTABLESEN |219 0 |arquitecturae |profesional |1,74 0,49 0,95 0,51 2,05
ASESORIA ingenieria y es,
EMPRESARIAL Y otras cientificas y
DE INGENIERIA actividades técnicas
SAS conexas de
consultoria
técnica
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L
3 |SERVIMETERS 830117 |712 |Ensayosy Actividades
2 |S.AS 370 0 [|andlisis profesional |0,89 0,04 0,05 0,96 22,23
técnicos es,
cientificas y
técnicas
3 |[EFECTIVO LTDA |[830131 |522 | Otras Alojamient
3 993 9 |actividades oy 1,42 0,02 0,02 0,98 57,80
complementari | servicios de
as al comida
transporte
3 |CONECTAR TV 830134 |619 |Otras Informacid
4 |SAS 971 0 |actividadesde [ny 0,99 - - 1,00 -
telecomunicac | comunicaci
iones ones
3 |ROYAL FILMS 890105 |591 |Actividades de | Informacid
5 | SAS 652 4 |exhibicibnde |ny 0,40 0,39 0,64 0,61 2,57
peliculas comunicaci
cinematogréfic | ones
as y videos
3 [ISMOCOL S.A. 890209 |910 | Actividades de | Explotacion
6 174 apoyo parala |deminasy |7,91 0,16 0,19 0,84 6,38
extraccion de | canteras
petréleo y de
gas natural
3 |CASA 890905 |451 |Comercio de |Comercio al
7 |BRITANICA SA 627 1 |vehiculos por mayor y (1,34 0,08 0,09 0,92 12,08
automotores  |al por
nuevos menor;
reparacion
de
vehiculos
automotore
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L
Sy
motocicleta
S
3 |INSTELEC S.A.S. 890911 (432 |Instalaciones |Construccid
8 324 1 |eléctricas n 2,36 0,31 0,46 0,69 3,18
3 |STOP S.AS. 890911 |141 |Confeccion de | Industrias
9 898 0 |[prendas de manufactur |1,86 0,03 0,03 0,97 34,35
vestir, excepto |eras
prendas de
piel
4 |DAR AYUDA 890922 |782 | Actividades de | Actividades
0 | TEMPORAL SA 487 0 |agencias de de servicios | 1,26 0,10 0,11 0,90 10,10
empleo administrati
temporal vos y de
apoyo
4 |DISTRIKIA S.A. 890925 |451 |Comercio de |Comercio al
1 058 1 |vehiculos por mayor y | 1,55 0,24 0,32 0,76 4,10
automotores | al por
nuevos menor;
reparacion
de
vehiculos
automotore
Sy
motocicleta
S
4 | INMEL 890926 |432 |Instalaciones |Construccio
2 | INGENIERIA SAS |257 1 |eléctricas n 1,40 0,19 0,23 0,81 5,39
4 |COMERCIALY 890930 [432 |Instalaciones |Construccio
3 |SERVICIOS 614 2 |defontaneria, |n 2,26 0,34 0,51 0,66 2,97
LARCO SAS calefaccion y
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L .
aire
acondicionado
4 |COMERCIALIZAD [890937 |141 |Confeccion de | Industrias
4 |ORARAGGEDY |146 0 |prendas de manufactur | 3,43 0,37 0,60 0,63 2,68
CIASA vestir, excepto |eras
prendas de
piel
4 |DISTRIBUIDORA (890941 |477 |Comercioal |Comercio al
5 |[PASTEUR S.A 663 3 por menor de | por mayory (1,72 0,00 0,00 1,00 5.648,
productos al por 09
farmacéuticos | menor;
y medicinales, |reparacion
cosméticosy |de
articulos de vehiculos
tocador en automotore
establecimient |sy
0S motocicleta
especializados |s
4 |1.C. RIBON S.A. 900202 |453 |Comercio de | Comercio al
6 606 0 partes, piezas |por mayory (3,31 - - 1,00 -
(autopartes) y |al por
accesorios menor;
(lujos) para reparacion
vehiculos de
automotores | vehiculos
automotore
Sy
motocicleta
S
4 |SUMOTO DEL 900214 |454 |Comercio de |Comercio al
7 |CAUCA SA 421 1 motocicletas y |por mayory | 6,21 0,07 0,07 0,93 14,91
de sus partes, |al por
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L
piezas y menor;
accesorios reparacion
de
vehiculos
automotore
Sy
motocicleta
S
4 |CMT 900250 (475 |Comercioal |Comercio al
8 |[ELECTRODOMES |073 4 por menor de | por mayory | 1,56 - - 1,00 -
TICOS SAS electrodomeésti | al por
cosy menor;
gasodomeéstico | reparacion
s de uso de
doméstico, vehiculos
muebles y automotore
equipos de Sy
iluminacién motocicleta
S
4 |COMERLOA S.A.S (900292 |475 |Comercioal |Comercio al
9 788 4 por menor de | por mayory 1,03 0,18 0,22 0,82 5,61
electrodomésti |al por
cosy menor;
gasodomeéstico | reparacion
s de uso de
domeéstico, vehiculos
muebles y automotore
equipos de Sy
iluminacién motocicleta
S
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L

5 |PAULANDIA SAS |900316 |145 |Criade aves |Agricultura,

0 481 de corral ganaderia, [0,70 0,00 0,00 1,00 403,9
caza, 0
silvicultura
y pesca

5 |ALIMENTOS DG |900328 |101 |Procesamiento | Industrias

1 |SAS 714 1 |y manufactur | 0,43 0,38 0,61 0,62 2,65

conservacion | eras
de carne y
productos
carnicos
5 |SOCIEDAD DE 900332 |466 |Comercioal |Comercio al
2 |COMERCIALIZAC | 718 2 por mayor de |por mayory (2,53 - - 1,00 -
ION metales y al por
INTERNACIONAL productos menor;
ANTIOQUENA DE metaliferos reparacion
EXPORTACIONES de
SAS vehiculos
automotore
Sy
motocicleta
S
5 |GRUPO MIS 900335 |561 | Expendio por |Alojamient
3 |SOCIEDAD POR |241 2 |autoservicio |0y 1,38 0,53 1,14 0,47 1,88
ACCIONES de comidas servicios de
SIMPLIFICADA preparadas comida
5 |ALIANZA BIG 900469 |463 |Comercioal |Comercio al
4 |SAS 791 2 por mayor de |por mayory (2,97 - - 1,00 -
bebidas y al por
tabaco menor;
reparacion
de
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vehiculos
automotore
Sy
motocicleta
S

95

a1

DISAZUCAR
BOTERO SAS

900469
809

463

Comercio al
por mayor de
productos
alimenticios

Comercio al
por mayor y
al por
menor;
reparacion
de
vehiculos
automotore
Sy
motocicleta
S

1,56

0,04

0,04

0,96

26,63

o Ol

AUTOZEN SAS

900470
946

451

Comercio de
vehiculos
automotores
nuevos

Comercio al
por mayor y
al por
menor;
reparacion
de
vehiculos
automotore
Sy
motocicleta
S

1,93

0,44

0,77

0,56

2,30

RUBE MOTQOS
S.AS

900485
301

454

Comercio de

motocicletas y

de sus partes,
piezasy
accesorios

Comercio al
por mayor y
al por
menor;
reparacion

2,88

0,48

0,94

0,52

2,07

&
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L
de
vehiculos
automotore
Sy
motocicleta
S
5 |[YOYOS.AS. 900486 |141 |Confeccion de | Industrias
8 370 0 |[prendas de manufactur 2,17 - - 1,00 -
vestir, excepto |eras
prendas de
piel
5 |ROSEN 900531 | 711 | Actividades de | Actividades
9 |COLOMBIA SAS |289 0 |arquitecturae |profesional |1,38 0,02 0,02 0,98 47,55
ingenieriay  |es,
otras cientificas y
actividades técnicas
conexas de
consultoria
técnica
6 |[NACIONAL DE 900573 [429 | Construccién | Construccid
0 |PERFORACIONES |327 0 de otras obras |n 0,50 - - 1,00 -
SAS de ingenieria
civil
6 |UNIBUILES S.A. |900663 |475 |Comercioal |Comercio al
1 410 4 por menor de | por mayory (4,32 0,58 1,40 0,42 1,71
electrodomésti |al por
cosy menor;
gasodomeéstico | reparacion
s de uso de
domeéstico, vehiculos
muebles y automotore
Sy
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L
equipos de motocicleta
iluminacién S
6 | COMERCIALIZAD | 900683 |701 | Actividades de | Actividades
2 |ORA DE 841 0 |administracion | profesional |1,50 0,44 0,78 0,56 2,28
METALES LA empresarial es,
DUQUESA S.A.S cientificas y
técnicas
6 | COMERCIALIZAD | 900699 |466 | Comercioal |Comercio al
3 |ORA DE 558 5 por mayor de |por mayory | 2,40 0,00 0,00 1,00 4,525,
METALES LH SAS desperdicios, |al por 63
desechos y menor;
chatarra reparacion
de
vehiculos
automotore
Sy
motocicleta
S
6 | DILPAL SAS 900721 |469 |Comercioal |Comercio al
4 208 0 por mayor no |por mayory |1,36 0,18 0,22 0,82 5,62
especializado |al por
menor;
reparacion
de
vehiculos
automotore
Sy
motocicleta
S
6 |RANKING SPORT |900738 |464 |Comercioal |Comercio al
5 |SAS 933 3 por mayor de |por mayory |1,56 0,09 0,10 0,91 10,64
calzado al por
,,‘s"‘mm‘%,, ©UNIVERSIDAD EAN: SNIES 2812 | Personeria Juridica Res. n°. 2898 del Minjusticia - 16/05/69

./

El Nogal: Cl. 79 n°. 11 - 45 NIT: 860.026.058-1

O

ARET



LN
* e .
. ea n” Acreditada en

SR
5

universidad Alta Calidad

menor;
reparacion
de
vehiculos
automotore
Sy
motocicleta
S

98

'/

©UNIVERSIDAD EAN: SNIES 2812 | Personeria Juridica Res. n°. 2898 del Minjusticia - 16/05/69 O

El Nogal: Cl. 79 ne. 11 - 45 | NIT: 860.026.058-1

ARET

Engineering
Accreditation
Commission

M



