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GLOSARIO 
 
 
EBITDA: El EBITDA es uno de los indicadores financieros más conocidos, e 
imprescindible en cualquier análisis fundamental de una empresa. Sus siglas 
representan, en inglés, las ganancias antes de intereses, impuestos, depreciación 
y amortización (Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation, and Amortization), o 
lo que es lo mismo, representa el beneficio bruto de explotación calculado antes de 
la deducibilidad de los gastos financieros. 
 
ESTRUCTURA OPERATIVA: define la capacidad de producir y vender bienes y 
servicios por parte de una empresa, explicada a partir de tres infraestructuras como 
son la producción, administración y ventas. 
 
ENTORNO: constituye todo el conjunto de factores y variables externos que 
escapan del dominio de las empresas. 
 
GRADO DE APALANCAMIENTO OPERATIVO (GAO): mide la forma en que 
determinado cambio en el volumen de ventas afecta la utilidad operacional.  
 
PALANCA DE CRECIMIENTO: es un método que permite determinar qué tan 
atractivo es crecer a partir de la observación de la relación entre la estructura de 
ingresos y costos y la estructura de capital de trabajo de la empresa. 
 
PRODUCTIVIDAD DEL CAPITAL DE TRABAJO: refleja los centavos que deben ser 
invertidos en capital de trabajo neto operativo por cada peso de ventas. 
 
RIESGO OPERATIVO: la empresa presenta un mayor riesgo operativo cuando sus 
costos y gastos fijos operacionales son muy altos, debido a que el punto de equilibrio 
se incrementa, caso contrario sucede cuando los costos y gastos fijos operacionales 
son bajos. 
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RESUMEN 
 
 
Una de las mayores preocupaciones de los gerentes de las empresas está 
relacionada con el crecimiento, sin embargo, es necesario tener precauciones 
financieras, que tienen que ver con el efecto que, sobre el flujo de caja libre, y por 
lo tanto, sobre el valor de la empresa, producirá el crecimiento. Según García, este 
efecto se comprende al analizar la relación que existe entre el margen EBITDA y la 
productividad del capital de trabajo (PKT) que se resume en el indicador Palanca de 
Crecimiento (PDC), el cual sirve para determinar qué tan atractivo es para una 
empresa crecer. Considerando estos aspectos, se propone analizar la situación de 
las empresas del sector comercio de motocicletas, con código CIIU G4541, dada 
las perspectivas de crecimiento del sector y su particularidad e importancia del 
capital de trabajo en sus operaciones diarias. La conclusión general más importante 
es que las empresas del sector en referencia, de Tuluá, no están en la actualidad, 
en condiciones operativas de soportar un crecimiento en sus ventas. Esto se debe 
a que presentan serios problemas estructurales que imposibilitan aprovechar las 
oportunidades que se configuran en la actualidad; de este modo, el crecimiento de 
las ventas termina generando necesidades crecientes de recursos de caja, en lugar 
de generar flujos de caja positivos y, en algunos casos particulares, generan 
iliquidez que requiere la consecución de financiación extra para corregir los déficits 
de caja.  
 
Palabras clave: comercio al por menor; palanca de crecimiento; estructura de caja; 
estructura operativa. 
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INTRODUCCIÓN 
 
 
El uso de la motocicleta ha venido incrementándose de manera importante a lo largo 
de las últimas décadas, haciendo que variables como la producción y la 
comercialización de estos vehículos presentaran crecimientos sin precedentes 
dentro del sector industrial en Colombia. Mientras en 1998 rodaban en las calles 
menos de un millón de motos, en 2016 superaron los 7,2 millones. Hoy, 1 de cada 
6 colombianos usa la motocicleta para transportarse, con más de 50 millones de 
viajes diarios de todos los motociclistas en el país. 
 
En el caso de Tuluá, la comercialización de motos tiene como principales actores a 
cinco empresas: TULUA MOTOS S.A.; YAMAVALLE LTDA.; KAWACENTRO 
LIMITADA; SUKY MOTO S.A. y VALLE MOTOS S.A., razón por la cual existe una 
elevada competencia entre estas organizaciones por la participación en el mercado, 
sin embargo, otra de las características es que sus utilidades netas son bajas. 
 
En el presente trabajo se desarrolla como objetivo un análisis de la palanca de 
crecimiento en empresas del sector comercio de motocicletas de Tuluá en el período 
2015-2016. Para ello, inicialmente se describen las variables del macro entorno y 
del sector comercio de motocicletas de Tuluá que inciden en la estructura operativa 
de sus empresas; luego se realiza un diagnóstico financiero relacionado con la 
estructura operativa de las empresas del sector comercio de motocicletas de Tuluá 
en el período 2015-2016; posteriormente, se efectúan ejercicios de simulación a 
través de la palanca de crecimiento, para explicar las características de la estructura 
operativa de las empresas del sector comercio de motocicletas de Tuluá y, 
finalmente, se realizan propuestas encaminadas a una mejor gestión de los recursos 
financieros a partir del mejoramiento de la estructura operativa de las empresas. 
 
El trabajo permite concluir que las empresas del sector en referencia, de Tuluá, no 
están en la actualidad, en condiciones operativas de soportar un crecimiento en sus 
ventas. Esto se debe a que presentan serios problemas estructurales que 
imposibilitan aprovechar las oportunidades que se configuran en la actualidad; de 
este modo, el crecimiento de las ventas termina generando necesidades crecientes 
de recursos de caja, en lugar de generar flujos de caja positivos y, en algunos casos 
particulares, generan iliquidez que requiere la consecución de financiación extra 
para corregir los déficits de caja.    
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1. ANTECEDENTES DEL PROBLEMA   
 

 
Una de las mayores preocupaciones de los gerentes de las empresas está 
relacionada con el crecimiento, sin embargo, es necesario tener precauciones 
financieras, que tienen que ver con el efecto que, sobre el flujo de caja libre, y por 
lo tanto, sobre el valor de la empresa, producirá el crecimiento. Según García,1 este 
efecto se comprende al analizar la relación que existe entre el margen EBITDA y la 
productividad del capital de trabajo (PKT) que se resume en el indicador Palanca de 
Crecimiento (PDC), el cual sirve para determinar qué tan atractivo es para una 
empresa crecer. Considerando estos aspectos, se propone analizar la situación de 
las empresas del sector comercio de motocicletas, con código CIIU2 G4541, dada 
las perspectivas de crecimiento del sector y su particularidad e importancia del 
capital de trabajo en sus operaciones diarias. 
 
En el año 2012 las estudiantes Quintero y Quintero3 presentan su trabajo de grado 
titulado “ANÁLISIS DEL ENTORNO ECONÓMICO COMO DETERMINANTE DE 
LOS FLUJOS DE CAJA FUTUROS DE LA INDUSTRIA DE PRODUCTOS 
ALIMENTICIOS EN TULUÁ” en el cual utilizan el método del flujo de caja 
descontado para medir el impacto de las variables del entorno económico que 
generan riesgo e incertidumbre en las empresas industriales de Tuluá.  
 
En sus conclusiones los autores indican que dada la estructura actual de las 
empresas de la industria de alimentos más representativas de Tuluá, el crecimiento 
de las ventas es un factor deseado, pues ante un incremento de esta naturaleza, en 
general las empresas contarán en el futuro con recursos de caja para absorber las 
necesidades, sin afectar el balance de caja. Esto se debe a que en general las 
empresas requieren una gran cantidad de activos para generar ventas, por lo tanto, 
al incrementarse éstas, se requiere demandar recursos para inversión en activos 
fijos y capital de trabajo, sin embargo, la estructura operativa y financiera de las 
empresas en estudio tienen las condiciones adecuadas para enfrentar estos 
desafíos. Así mismo recomiendan la implementación de la planeación estratégica 
para mitigar el riesgo y la incertidumbre del entorno, pero también es necesario estar 
informado sobre los cambios en las condiciones del mismo para ajustar 
permanentemente dichos planes con miras a anticiparse a los acontecimientos. 
 

                                              
1 GARCÍA S., Oscar León. Administración financiera: fundamentos y aplicaciones. Cuarta Edición. Prensa Moderna 

Impresores S.A. Cali, 2009 
2 Clasificación de Actividades Económicas CIIU Revisión 4 adaptada para Colombia 
3 QUINTERO P., Claudia V. y QUINTERO P., Sindy J. Análisis del entorno económico como determinante de los flujos de 

caja futuros de la industria de productos alimenticios en Tuluá. Trabajo de grado Contador Público. Unidad Central del Valle 
del Cauca. Programa de Contaduría Pública, 2012. 94 p. 
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En el año 2009, Cardona y Arango4 se trazan como objetivo identificar estrategias a 
partir del análisis de la estructura operativa, para minimizar el impacto negativo en 
la generación de valor de las sociedades anónimas de Buga. Se realiza a través de 
indicadores financieros el análisis la estructura operativa, riesgo operativo y el efecto 
que tendría el crecimiento de las ventas en el flujo de caja y la generación de valor 
de 16 sociedades anónimas de Buga.  
 
Con base en los resultados obtenidos los autores evidencian el efecto que tiene la 
estructura operativa en los flujos de caja de las sociedades anónimas de Buga, 
según sector económico, ya que es precisamente los resultados del flujo de caja 
con el que se determina si se está generado valor o por el contrario se está 
destruyendo. Utilizando la palanca de crecimiento (PDC) como indicador de 
estructura operativa, la caja generada o demandada que es el resultado de 
utilización de recursos para sustentar el crecimiento de las ventas y el flujo de caja 
final expresado como la caja disponible que queda para cubrir impuestos, servicio 
a la deuda, pago de dividendos y reposición de activos fijos. 
 
En el año 2016 Espinosa y González,5 analizan a través del concepto de la palanca 
de crecimiento la estructura operativa de las pymes del sector de comercio de 
motocicletas del Valle del Cauca, con relación a las posibilidades del incremento de 
sus ventas por efecto de la internacionalización de sus actividades. 
 
Para ello, inicialmente se describieron las características del macro entorno y del 
sector de comercio de motocicletas en el Valle del Cauca, a partir de la consulta de 
fuentes secundarias que permitieron contar con estadísticas y datos importantes 
para esta caracterización; seguidamente se analizó la situación de las pymes del 
sector de comercio de motocicletas del Valle del Cauca respecto a las perspectivas 
de internacionalización, haciendo uso de la encuesta como instrumento de 
recolección de datos para conocer las características de los factores internos de las 
empresas en estudio. Finalmente, se determinó a partir del cálculo de indicadores, 
el efecto del crecimiento de las ventas en los flujos de caja de las pymes el sector 
de comercio de motocicletas del Valle del Cauca de acuerdo a su estructura 
operativa, concluyendo que no existen las condiciones adecuadas para que las 
empresas del sector inicien procesos de internacionalización. 
 
Concluyen que la estructura operativa de las empresas del sector comercio de 
motocicletas del Valle del Cauca, permite concluir que no existen condiciones 
adecuadas desde el punto de vista financiero para estimular el crecimiento de las 
ventas, es decir, no es deseable crecer en estas condiciones, pues la utilidad 

                                              
4 CARDONA E. Lina María y ARANGO V. Martha. Estrategias para minimizar el impacto negativo en la generación de valor 

en las sociedades anónimas de Guadalajara de Buga. Trabajo de grado Contador Público. Guadalajara de Buga: Universidad 
del Valle. Facultad de Ciencias de la Administración. Programa de Contaduría Pública, 2009. 91 p. 
5 ESPINOSA ZULUAGA, Yury Viviana y GONZALEZ MOSQUERA, Lina Marcela. Análisis de la estructura operativa de las 

pymes del sector de derivados cárnicos del valle del cauca, con relación a las posibilidades de crecimiento de sus ventas a 
los mercados internacionales. Trabajo de grado Contador Público. Unidad Central del Valle del Cauca. Programa de 
Contaduría Pública, 2016. 115 p. 
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operativa que generaría un crecimiento de las ventas es insuficiente para absorber 
la demanda de recursos provenientes de la caja, lo que quiere decir que al crecer 
las ventas, las empresas estarían utilizando mayores recursos de caja y así se 
disminuirían los recursos disponible para el pago de impuestos, reposición de 
activos, pago de deudas y dividendos. Dado que la actividad del comercio 
internacional suele ser intensa, enfrentarse en estas condiciones a los mercados 
extranjeros podría ser una decisión peligrosa para la solvencia de las empresas del 
sector. 
 
 



19 
 

2. DESCRIPCIÓN DEL PROBLEMA 
 
 
Según información de la Andi,6 en la región, Colombia ocupa el segundo lugar en la 
producción de motocicletas, después de Brasil. La industria de ensamble de 
motocicletas en Colombia, se ha posicionado en el mercado por su oferta de 
respaldo, garantía y productos de calidad superior, contribuye a la generación de 
empleo altamente calificado y bien remunerado, registrando cerca de 7.041 
empleos directos para la actividad de ensamble, según últimos datos disponibles 
del DANE. Por cada empleo que se genera en la actividad de ensamble, se crean 
aproximadamente 4 en la actividad de producción de motopartes. La composición 
del mercado respecto del origen de las motocicletas en Colombia en 2015, reporta 
un 89% de motocicletas ensambladas y un 11% de motocicletas nuevas importadas 
 
En el año 2013, una publicación del Diario La República,7 señala que si la venta de 
motos continuara creciendo a un ritmo constante de 20% anual como hasta dicho 
año ocurría y la baja comercialización de vehículos se mantuviera intacta, 
comenzando el año 2015 estas primeras duplicarían la cantidad de particulares. 
 
Por lo tanto, este corresponde a un sector bastante dinámico en cuanto el 
crecimiento de las ventas se refiere, situación que se convierte en una oportunidad 
importante para las empresas del sector. En el caso de Tuluá, la comercialización 
de motos tiene como principales actores a cinco empresas: TULUA MOTOS S.A.; 
YAMAVALLE LTDA.; KAWACENTRO LIMITADA; SUKY MOTO S.A. y VALLE 
MOTOS S.A., razón por la cual existe una elevada competencia entre estas 
organizaciones por la participación en el mercado. Otra de las características es que 
sus utilidades netas son bajas, situación típica de la actividad comercial, en el año 
2015, según registros de la Superintendencia de Sociedades8 estas empresas 
reportaron márgenes netos promedio de 2.53% levemente superior a lo registrado 
en el 2014, que fue de 2.27%.  
 
Los escasos márgenes de rentabilidad se deben a las particularidades del sector 
comercial, dado que la actividad se caracteriza porque genera utilidades 
principalmente por la alta rotación de ventas, mas no por sus márgenes, los cuales, 
como se observa, son bajos. 
 

                                              
6 ANDI. La industria automotriz [en línea]. Informe sectorial, 2015 [citado el 8 de octubre de 2016]. Disponible en: 

http://www.andi.com.co/cinau  
7 LA REPÚBLICA. En 2015 habrá dos motos por cada carro en Colombia [en línea]. Edición digital, octubre 18 de 2013 [citado 

el 8 de octubre de 2016]. Disponible en: http://www.larepublica.co/automotores/en-2015-habr%C3%A1-dos-motos-por-cada-
carro-en-colombia_71646  
8 SUPERINTENDENCIA DE SOCIEDADES. Estados financieros corte 31 diciembre 2015 [en línea]. Sistema de Información 

y Reporte Empresarial – SIREM, 2016 [citado el 8 de octubre de 2016]. Disponible en: 
http://www.supersociedades.gov.co/asuntos-economicos-y-contables/estudios-y-supervision-por-
riesgos/SIREM/Paginas/default.aspx  

http://www.andi.com.co/cinau
http://www.larepublica.co/automotores/en-2015-habr%C3%A1-dos-motos-por-cada-carro-en-colombia_71646
http://www.larepublica.co/automotores/en-2015-habr%C3%A1-dos-motos-por-cada-carro-en-colombia_71646
http://www.supersociedades.gov.co/asuntos-economicos-y-contables/estudios-y-supervision-por-riesgos/SIREM/Paginas/default.aspx
http://www.supersociedades.gov.co/asuntos-economicos-y-contables/estudios-y-supervision-por-riesgos/SIREM/Paginas/default.aspx
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Esta situación implica que las empresas del sector deben ser altamente eficientes 
en la productividad de su capital de trabajo, además, generar un EBITDA suficiente 
para poder que sus utilidades generen caja en lugar de demandar recursos 
adicionales. Si las empresas no logran ser eficientes en este sentido, el crecimiento 
que el sector empieza a experimentar no será deseable desde el punto de vista de 
su estructura operativa, perjudicando los flujos de caja y con ello la generación de 
valor. Debido a la anterior situación, la pregunta de investigación es: 
 
 
2.1 FORMULACIÓN DEL PROBLEMA 
 
¿Cuál es la situación de la palanca de crecimiento de las empresas del sector 
comercio de motocicletas de Tuluá en el período 2015-2016? 
 
 
2.2 SISTEMATIZACIÓN DEL PROBLEMA 
 
¿Cuáles son las variables del macro entorno y del sector comercio de motocicletas 
de Tuluá que inciden en la estructura operativa de sus empresas? 
 
¿Cuál es la situación financiera relacionada con la estructura operativa de las 
empresas del sector comercio de motocicletas de Tuluá en el período 2015-2016? 
 
¿Cómo se puede explicar a través de la palanca de crecimiento, las características 
de la estructura operativa de las empresas del sector comercio de motocicletas de 
Tuluá? 
 
¿De qué forma se puede fortalecer la gestión de los recursos financieros a partir del 
mejoramiento de la estructura operativa de las empresas? 
 
 
2.3 DELIMITACIÓN 
 
El estudio se aborda desde una perspectiva netamente financiera, utilizando para 
ello el concepto de palanca de crecimiento, estructura operativa, riesgo operativo y 
flujo de caja. Además, respecto al objeto de estudio, la población corresponde a las 
empresas del sector con código CIIU G4541 “Comercio de motocicletas y de sus 
partes, piezas y accesorios”, de Tuluá que se encuentran registradas en la 
Superintendencia de Sociedades. Para el año 2015, en dicho sector estaban un total 
de 5 empresas. 
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Cuadro 1. Población en estudio. Sector G4541. Tuluá, 2015 
 

NIT RAZON SOCIAL CIUDAD 

891903377 TULUA MOTOS S.A. TULUA                     

800014107 YAMAVALLE LTDA TULUA                     

800123723 KAWACENTRO LIMITADA TULUA                     

800165079 SUKY MOTO S.A.                                                                   TULUA                     

821003534 VALLE MOTOS S.A. TULUA                     

Fuente: Superintendencia de Sociedades de Colombia, 2015 
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3. OBJETIVOS 
 
 
3.1 OBJETIVO GENERAL 
 
Analizar la palanca de crecimiento en empresas del sector comercio de motocicletas 
de Tuluá en el período 2015-2016. 
 
 
3.2 OBJETIVOS ESPECÍFICOS 
 
Describir las variables del macro entorno y del sector comercio de motocicletas de 
Tuluá que inciden en la estructura operativa de sus empresas. 
 
Realizar un diagnóstico financiero relacionado con la estructura operativa de las 
empresas del sector comercio de motocicletas de Tuluá en el período 2015-2016. 
 
Efectuar ejercicios de simulación a través de la palanca de crecimiento, para 
explicar las características de la estructura operativa de las empresas del sector 
comercio de motocicletas de Tuluá. 
 
Realizar propuestas encaminadas a una mejor gestión de los recursos financieros 
a partir del mejoramiento de la estructura operativa de las empresas. 
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4. JUSTIFICACIÓN 
 
 
4.1 JUSTIFICACIÓN TEÓRICA 
 
Desde el punto de vista teórico, el presente estudio propone la utilización de teorías 
relacionadas con la estructura operativa de las empresas; de acuerdo con esto, es 
necesario recurrir al análisis teórico que propone Oscar León García, con referencia 
a la palanca de crecimiento9, indicador que relaciona los inductores operativos como 
son el margen EBITDA (Utilidades Operativas antes de depreciaciones y 
amortizaciones) y la productividad del capital de trabajo. Este concepto permite 
evaluar la conveniencia o no de que una empresa crezca, partiendo del supuesto 
que un mayor volumen de ventas involucra la utilización de recursos productivos y 
financieros, por lo tanto, ante un escenario como este, es necesario determinar si 
una organización está preparada operativamente para afrontar un mayor volumen 
de pedidos, es decir, si los requerimientos de caja son inferiores a los ingresos 
operacionales. 
 
 
4.2 JUSTIFICACIÓN METODOLÓGICA 
 
En cuanto al aspecto metodológico, la investigación implica el manejo de técnicas y 
conceptos financieros a partir de los estados de resultados de las empresas en 
estudio, para lo cual se debe realizar una recolección y análisis de datos previa, con 
miras al logro de los objetivos. 
 
 
4.3 JUSTIFICACIÓN PRÁCTICA 
 
El estudio es de interés para las empresas del sector comercio de motocicletas de 
Tuluá, en la medida que se tendrá un análisis de sus estructuras operativas, desde 
el punto de vista financiero, que permitirá determinar si se encuentran en 
condiciones para afrontar el mayor crecimiento de sus ventas que vienen 
experimentando el sector o si por el contrario requieren ajustes estructurales, de tal 
forma que, ante un escenario de mayores ventas, se generen flujos de caja 
positivos. De esta forma, los autores del trabajo podrán aplicar sus conocimientos 
específicos en finanzas adquiridos en su formación, para la comprensión de una 
realidad puntual, de un sector de importancia en la economía regional. 
 
 

                                              
9 Concepto propuesto en el libro: Valoración de empresas, gerencia del valor y EVA. 
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5. MARCO DE REFERENCIA 
 
 
Para el desarrollo del trabajo es necesario utilizar una serie de lineamientos teóricos 
que permiten comprender el estudio planteado. Inicialmente se presentan los 
antecedentes del tema en especial lo que hace referencia al análisis financiero y la 
utilización de los indicadores con este propósito, dado que la palanca de 
crecimiento, tema que se trabaja en este documento, constituye precisamente un 
indicador financiero de gran utilidad para el proceso de toma de decisiones. 
 
 
5.1 MARCO DE ANTECEDENTES 
 
Horrigan10 en su artículo “A short history of Financial Ratio Analysis”; indica que en 
la última mitad del Siglo XIX, se encuentran los primeros avances en análisis 
financiero, cuando el sector financiero llegó a ser una fuerza predominante de la 
economía.  
 
Según Horrigan, los indicadores financieros surgieron con propósitos crediticios, 
cuando los bancos cerca del año de 1870 empezaron a exigir Estados Financieros; 
práctica que se popularizó desde 1890, a partir de este año, se incrementa el flujo 
de información financiera. Finalizando el siglo XIX, se empezó a diferenciar las 
cuentas corrientes de las no corrientes; dando origen a indicadores que relacionaron 
cuentas del activo corriente y no corriente con los pasivos corrientes, que pudiesen 
compararse en periodos consecutivos dando paso a la “Razón Corriente”, el cual 
tendría un impacto de largo tiempo, más que ningún otro indicador, en la historia del 
Análisis de Estados Financieros. 
 
Antes y durante la Primera Guerra Mundial, se desarrollaron nuevos y variados 
indicadores. Según Horrigan una amplia variedad de ratios fue concebida, aparecen 
los criterios para interpretarlos y se empieza a reconocer la necesidad de efectuar 
análisis entre empresas.11 
 
Galeano cita a Alexander Wall, para indicar que en 1912 empezó un trabajó donde 
compiló siete indicadores diferentes de 981 firmas para un periodo no especificado 
de tiempo. Dicho trabajo fue culminado en 1919 dando origen a su popular “Study 
of Credit Barometrics”; en el cual él estratificó la muestra por industria y zonas 

                                              
10 HORRIGAN O. James. (1968). A short history of Financial Ratio Analysis. American Accounting Association. The 77 

Accounting Review. No.2. April. 43. 284-294. http://www.jstor.org/stable/243765 Citado por: GALEANO, Andrés. Limitaciones 
de los indicadores tradicionales de análisis Financiero en las Pymes del Sector Metalmecánico De Manizales Estudio de Caso. 
Universidad Nacional de Colombia, Facultad de Administración. Manizales, Colombia, 2011. 
11 GALEANO, Andrés. Limitaciones de los indicadores tradicionales de análisis Financiero en las Pymes del Sector 

Metalmecánico De Manizales Estudio de Caso. Universidad Nacional de Colombia, Facultad de Administración. Manizales, 
Colombia, 2011. 

http://www.jstor.org/stable/243765
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geográficas, haciendo nueve subdivisiones de cada uno y encontrando grandes 
variaciones entre los ratios por áreas geográficas y tipos de negocios.12 
 
Luego se desarrollaron en la industria otros estudios en materia de administración 
y gestión de indicadores que buscaban márgenes de rentabilidad y rotación de 
existencias, como los llevados a cabo por la Compañía Du Pont, quien alrededor 
del año 1919 desarrolló un sistema “triangular” de indicadores, poniendo en la cima 
del triángulo el ROI (Return on Investment) y en la base el Margen de Utilidad (Profit 
Margin) junto con la Rotación de Activos (Capital Turnover Ratio).13 
 
Jiménez,14 presenta un artículo en el año 2013, que tuvo por objeto resaltar la 
importancia de aplicar en la PYME el inductor palanca de crecimiento-PDC, ya que 
permite determinar lo atractivo del crecimiento empresarial desde el punto de vista 
del valor agregado. En este artículo se señala que los indicadores financieros 
tradicionales de liquidez, rentabilidad y endeudamiento, poseen limitaciones al 
elaborar determinados diagnósticos, son históricos. Se requiere aplicar otro tipo de 
indicadores que proporcionen más información y que permitan observar de manera 
más clara el desarrollo de las actividades gerenciales y empresariales, hoy en día 
las empresas deben orientar su gestión hacia la generación de valor, que, en última 
instancia, es lo que realmente importa ya que permite su permanencia y crecimiento 
y se constituye en un concepto fundamental en la administración financiera 
moderna. 
 
Por ello, Jiménez afirma que el indicador PDC será uno de los motores de 
movimiento más estables y regeneradores de inercia que se deben seguir en la 
gestión de las empresas. La importancia de este indicador no debe pasar 
desapercibido por las gerencias modernas en especial la de las Pyme, ya que 
muestra que tan atractivo es para una empresa crecer, concepto que se relaciona 
con la generación de valor y da una idea con respecto a si el crecimiento generara 
valor a los propietarios, la aplicación de este indicador en la pyme es fundamental, 
ya que para que el crecimiento libere caja para los propietarios el Margen Ebitda 
debe ser mayor que la PKT, es decir, que la relación entre el primero y el segundo 
indicador debería ser mayor que uno, esa relación es la denominada “Palanca de 
Crecimiento”, PDC. 
 
 
5.2 MARCO TEÓRICO 
 
Según García15 la estructura operativa define la capacidad de producir y vender 
bienes y servicios por parte de una empresa, explicada a partir de tres 

                                              
12 Ibíd. p. 17. 
13 Ibíd. p. 17. 
14 JIMÉNEZ S. Jorge Iván. El inductor-PDC enfocado a medir el crecimiento y generación de valor para la pyme. Dimensión 

Empresarial, 13(2), p.p. 151-165. Disponible en: http://ojs.uac.edu.co/index.php/dimension-empresarial/article/view/545  
15 GARCIA S., Oscar León. Administración financiera: fundamentos y aplicaciones. Tercera edición, 1999. Pág. 34 

http://ojs.uac.edu.co/index.php/dimension-empresarial/article/view/545
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infraestructuras como son la producción, administración y ventas, que se aprecian 
en el estado de resultados. La utilidad operativa establece una línea divisoria, 
ubicándose arriba de ella la estructura operativa y hacia abajo la estructura 
financiera. De acuerdo con esto, según García,16 dependiendo de la situación de la 
empresa en cuanto a sus costos fijos y variables, un incremento de las ventas se 
puede traducir en mayores utilidades netas o en su defecto mayores costos y gastos 
en su parte productiva. 
 
Según Rivera17 la estructura operativa es un concepto que permite explicar la 
relación entre los costos variables operacionales y los costos y gastos fijos 
operacionales. La proporción entre costos y gastos fijos operacionales con relación 
a los totales, es uno de los factores que determinan el riesgo operativo de la 
empresa; existen otros asociados con fallas o insuficiencias de los procesos, 
personas y sistemas internos, como sucede por ejemplo con el proceso productivo, 
o por factores externos como el comportamiento de la demanda del producto, los 
precios de venta, etc.  
 
Rivera,18 afirma que la empresa presenta un mayor riesgo operativo cuando sus 
costos y gastos fijos operacionales son muy altos, debido a que el punto de equilibrio 
se incrementa, caso contrario sucede cuando los costos y gastos fijos operacionales 
son bajos. El hecho de tener que vender más unidades para poder llegar a un punto 
en el que no se gana ni se pierde, genera una mayor incertidumbre para la 
organización porque no se conoce con certeza si este cometido se puede cumplir 
en el futuro. Si la cantidad a vender es menor, reduce la incertidumbre porque habrá 
más probabilidades de que se ejecute el volumen de ventas requerido, con lo que 
se atenúa el peligro de tener una pérdida operacional. 
 
Para Rivera,19 la forma de medir, evaluar y controlar el riesgo operativo es mediante 
el uso del índice conocido como el grado de apalancamiento operativo. Éste mide 
la forma en que determinado cambio en el volumen de ventas afecta la utilidad 
operacional. Éste índice varía según la relación de los costos y gastos fijos 
operacionales con respecto a los costos y gastos operacionales totales. De esta 
forma, si el índice de apalancamiento operativo es alto, significa que los costos fijos 
operacionales son elevados con relación a los costos variables totales, además, que 
un cambio relativamente pequeño en las unidades vendidas produce un cambio muy 
importante en las utilidades operacionales, sin embargo, esto puede ser 
contraproducente si en lugar de un crecimiento de las ventas se presenta una 
disminución de las mismas, en este sentido se habla de mayor riesgo operativo. 
Dicho riesgo, según Rivera,20 va a depender de circunstancias tales como el tipo de 

                                              
16 Ibíd.  
17 RIVERA GODOY, Jorge Alberto. Introducción a la administración financiera. Universidad del Valle. 2004 p.145. 
18 Ibíd.  p. 147. 
19 Ibíd. p. 147. 
20 Ibid. p. 148 
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empresa, el sector económico al cual pertenece, el desarrollo tecnológico, la 
estructura financiera y el ciclo económico entre otros. 
 
Como se dijo, el grado de apalancamiento operativo (GAO) mide la forma en que 
determinado cambio en el volumen de ventas afecta la utilidad operacional.21 
 
Es decir, Rivera22 indica que el grado de apalancamiento operativo se obtiene del 
cociente entre el margen de contribución total y la utilidad operacional, a pesar de 
que su interpretación debe realizarse de acuerdo a la relación original, es decir, que 
ante un cambio de las unidades producidas y vendidas en un 100%, se debería 
esperar un cambio en la utilidad operacional en un X%. 
 
De esta forma, como plantea Rivera,23 con el GAO se puede determinar qué tan 
representativos son los costos y gastos fijos operacionales en una empresa, un alto 
GAO significa que los costos fijos operacionales son elevados con relación a los 
costos variables totales, además, que un cambio relativamente pequeño en las 
unidades vendidas produce un cambio muy importante en las utilidades 
operacionales. En este sentido, es un arma de doble filo, porque para la empresa 
puede representar, en un momento dado, la obtención de grandes utilidades en 
caso de que la variación de la venta sea positiva, o de amplias reducciones de la 
utilidad operacional, o incluso pérdidas, cuando la cantidad de unidades vendidas 
disminuya. 
 
Rivera24 señala que el mayor riesgo operativo que la empresa asume por tener un 
alto grado de apalancamiento operativo va a ser compensado por una mayor 
potencialidad de incrementar sus utilidades operacionales, aunque va a depender 
del cumplimiento de la estimación del aumento de la cantidad vendida. No existe un 
grado de apalancamiento operativo ideal, y el riesgo operativo que finalmente 
admita la empresa por su estructura operativa va a depender de muchas 
circunstancias, tales como, el tipo de empresa, sector económico al cual pertenece, 
desarrollo tecnológico, estructura financiera, ciclo económico, etc.  
 
Por su parte, la Palanca de Crecimiento - PDC, es un método desarrollado por 
García25 que permite determinar qué tan atractivo es crecer a partir de la 
observación de la relación entre la estructura de ingresos y costos y la estructura de 
capital de trabajo de la empresa. El conocimiento del margen EBITDA y la 
productividad del capital de trabajo permiten conocer qué tan atractivo resulta para 
la empresa crecer, dadas las condiciones de la estructura operativa de la misma, es 

                                              
21 RIVERA (2004), p. 147 
22 Ibíd. p. 148. 
23 Ibíd. p. 148. 
24 Ibíd. p. 149. 
25 GARCIA SERNA, Oscar León. Valoración de empresas, gerencia del valor y EVA. Digital Express Ltda. Medellín, 2003 
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decir, si al incrementar las ventas la empresa genera flujos de caja o si por el 
contrario demanda mayores recursos de caja. 
 
 
5.3 MARCO CONCEPTUAL 
 
Los principales conceptos a tener en cuenta son: 
 
Estructura operativa: define la capacidad de producir y vender bienes y servicios por 
parte de una empresa, explicada a partir de tres infraestructuras como son la 
producción, administración y ventas. 
 
Riesgo operativo: la empresa presenta un mayor riesgo operativo cuando sus costos 
y gastos fijos operacionales son muy altos, debido a que el punto de equilibrio se 
incrementa, caso contrario sucede cuando los costos y gastos fijos operacionales 
son bajos. 
 
Grado de apalancamiento operativo (GAO): mide la forma en que determinado 
cambio en el volumen de ventas afecta la utilidad operacional. 
 
En el desarrollo del trabajo se considera importante el análisis del entorno, 
correspondiente al primer objetivo específico, fundamental debido a que en la 
actualidad en el ámbito empresarial, se plantea el reconocimiento de la existencia 
del entorno como un elemento clave para comprender y estudiar la actividad que 
desarrollan las organizaciones. En este sentido, Fernández26 señala que la Teoría 
de Sistemas concibe a la empresa como un sistema abierto el cual supone una 
interrelación entre el objeto estudiado y su entorno, de tal manera que se producen 
entre ellos una serie de relaciones de interinfluencia e intercambio de elementos. 
 

Fernández27 afirma que la empresa es un sistema socio-técnico abierto, contenido 
en un entorno socio-económico determinado, con el que intercambia información y 
recursos, estructurándose para alcanzar unos objetivos de índole económica, 
disponiendo de una serie de medios humanos, materiales e instrumentales, que 
combina en el desarrollo de diversas actividades transformadoras, bajo una 
organización basada en un conjunto de relaciones sometidas a una única dirección, 
constituyendo una unidad de decisión. Aparece así la empresa como una unidad 
económica de producción, como un elemento más del sistema económico. 
 

Por tanto, la empresa como un elemento del sistema económico, depende de su 
entorno para el logro de sus objetivos, lo cual obliga, al abordar cualquier estudio 

                                              
26 FERNANDEZ, Sergio. La empresa y la importancia de su entorno. Revista Acta Académica. Universidad Autónoma de 

Centro América. Noviembre de 1997. 
27 Ibíd. p. 2. 
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empresarial o sectorial, ir más allá del análisis interno, para incorporar el impacto 
del entorno como un elemento más de la realidad.  
 
5.4 MARCO CONTEXTUAL 
 
Según informe de la Andi,28 en la región, Colombia ocupa el segundo lugar en la 
producción de motocicletas, después de Brasil. 
 
La industria de ensamble de motocicletas en Colombia, se ha posicionado en el 
mercado por su oferta de respaldo, garantía y productos de calidad superior, 
contribuye a la generación de empleo altamente calificado y bien remunerado, 
registrando cerca de 7.041 empleos directos para la actividad de ensamble, según 
últimos datos disponibles del DANE. Por cada empleo que se genera en la actividad 
de ensamble, se crean aproximadamente 4 en la actividad de producción de 
motopartes. 
 
En Colombia operan de manera activa las siguientes ensambladoras de 
motocicletas: 
 
Autotécnica Colombiana S.A. – AUTECO (marcas Kawasaki, Bajaj, Kymco, KTM Y 
Victory) 
 
Honda – Fanalca S.A. (marca Honda) 
 
Incolmotos – Yamaha (marca Yamaha) 
 
Suzuki S.A. (marca Suzuki) 
 
CORBETA (marcas AKT y TVS) 
 
AYCO (marca AYCO) 
 
Hero Motocorp (marca Hero) 
 
 

                                              
28 ANDI. La industria automotriz [en línea]. Informe sectorial, 2015 [citado el 8 de octubre de 2016]. Disponible en: 

http://www.andi.com.co/cinau 

http://www.andi.com.co/cinau
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6. METODOLOGÍA 
 
 
6.1 TIPO DE ESTUDIO 
 
Méndez,29 indica que los estudios descriptivos identifican características del 
universo de investigación, establecen comportamientos concretos y se descubre y 
comprueba la asociación entre variables de investigación. Por ello, el presente 
estudio tiene características descriptivas en el sentido de que intenta caracterizar 
una población específica de empresas con relación a sus perspectivas de 
crecimiento, así como el comportamiento de las mismas en materia de 
productividad, eficiencia y estructura operativa.  
 
De la misma forma, es explicativo ya que busca entender los determinantes de dicha 
productividad y eficiencia, analizando para esto, las características del entorno al 
cual se enfrentan las empresas. Así mismo, se busca una explicación de la forma 
cómo afectaría un posible crecimiento de las ventas de las empresas del sector 
comercio de motocicletas de Tuluá. 
 
 
6.2 MÉTODO DE INVESTIGACIÓN 
 
Para Méndez30 uno de los métodos de investigación es el deductivo, el cual, a partir 
de la teoría general acerca de un fenómeno o situación, se explican hechos o 
situaciones particulares. El método de investigación que se utilizará será el 
deductivo, pues a partir de la identificación de ciertas características de la población 
en estudio, se determinarán relaciones y explicaciones a otras variables tenidas en 
cuenta. En este caso específico, se inicia con un análisis general del entorno para 
luego centrarse en las características específicas de la estructura operativa de las 
empresas en estudio. 
 
 
6.3 FUENTES DE INFORMACIÓN 
 
La investigación que se plantea requiere de información que contribuya a 
caracterizar el sector económico en estudio. Para ello se cuenta con información 
secundaria proveniente de fuentes como la Cámara de Comercio de Cali, informes 
del Banco de la República en sus estudios regionales, las proyecciones de 
Fedesarrollo, Corfinsura, estadísticas del DANE y la Andi, informes regionales del 
DNP (Departamento Nacional de Planeación), entre otros. 
 

                                              
29 MÉNDEZ A., Carlos Eduardo. Metodología. Diseño y desarrollo del proceso de investigación con énfasis en ciencias 

empresariales. Editorial Limusa. México, 2008. p. 231 
30 Ibíd. p. 240 
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Se cuenta con información de la Superintendencia de Sociedades para adelantar 
los cálculos de los indicadores financieros que permitirán desarrollar los objetivos 
de la investigación. 
 
 
6.4 POBLACIÓN Y MUESTRA 
 
El estudio se aborda desde una perspectiva netamente financiera, utilizando para 
ello el concepto de palanca de crecimiento, estructura operativa, riesgo operativo y 
flujo de caja. Además, respecto al objeto de estudio, la población corresponde a las 
empresas del sector con código CIIU G4541 “Comercio de motocicletas y de sus 
partes, piezas y accesorios”, de Tuluá que se encuentran registradas en la 
Superintendencia de Sociedades. Para el año 2015, en dicho sector estaban un total 
de 5 empresas. 
 
TULUA MOTOS S.A. 
YAMAVALLE LTDA 
KAWACENTRO LIMITADA 
SUKY MOTO S.A.                                                                   
VALLE MOTOS S.A. 
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7. ANÁLISIS DEL ENTORNO Y DEL SECTOR 
 
 
En este capítulo se da desarrollo al primer objetivo específico del trabajo, el cual 
pretende describir las variables del macro entorno y del sector comercio de 
motocicletas de Tuluá que inciden en la estructura operativa de sus empresas. Para 
ello, el punto de partida es la definición de estructura operativa, que, según García31 
define la capacidad de producir y vender bienes y servicios por parte de una 
empresa, explicada a partir de tres infraestructuras como son la producción, 
administración y ventas, que se aprecian en el estado de resultados. 
 
 
7.1 ANÁLISIS DEL ENTORNO A TRAVÉS DE LA HERRAMIENTA PEST 
 
Inicialmente es necesario identificar las variables del entorno que inciden en la 
estructura operativa de las empresas del sector comercio de motocicletas de Tuluá, 
teniendo en cuenta que las organizaciones se conciben en la actualidad como 
sistemas abiertos que están influenciadas por los acontecimientos y situaciones de 
su entorno. 
 
A través de la herramienta PESTEL, se realiza el análisis de las variables externas 
que pueden afectar las organizaciones. Estas variables son muy importantes ya que 
con el resultado es posible identificar que favores externos pueden estar afectando 
la estructura operativa de las organizaciones, con el fin de generar nuevas o realizar 
mejoras en las estrategias aplicadas. 
 
Según Martín32 PESTEL (también conocido como PESTLE) es un instrumento que 
facilita la investigación y que ayuda a las compañías a definir su entorno, analizando 
una serie de factores cuyas iniciales son las que le dan el nombre. Se trata de los 
factores Políticos, Económicos, Sociales y Tecnológicos. En algunos casos, se han 
añadido otros dos factores, los Ecológicos y los Legales, aunque es muy común que 
se integren en alguna de las variables anteriores si así lo requieren las 
características del proyecto de la organización. 
 
Esta herramienta, que se puede aplicar a numerosos casos, facilita la descripción 
en detalle del contexto en el que operará la organización. Y ayuda a comprender el 
crecimiento o declive de un mercado, las dificultades y retos que puede presentar, 
así como a orientar la dirección y la posición del negocio de forma sencilla, 
sistemática y pautada. 
 

                                              
31 GARCIA S., Oscar León. Administración financiera: fundamentos y aplicaciones. Tercera edición, 1999. Pág. 34 
32 MARTÍN, Juan. Estudia el entorno con un PESTEL [en línea]. Universidad Rey Juan Carlos, 2017. Recuperado de: 

https://www.cerembs.co/blog/estudia-tu-entorno-con-un-pest-el  

https://www.cerembs.co/blog/estudia-tu-entorno-con-un-pest-el
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7.1.1 Ventajas del análisis PEST 
 
Realizar un análisis de entorno con el método PEST es bastante común en las 
empresas debido a sus numerosas ventajas y a que es una suerte de guía de 
investigación del contexto que rodea al proyecto. Algunas de ellas son:33 
 
Se adapta a cada caso. Ya se ha explicado que hay factores que se pueden 
enmarcar dentro de otros. Por ejemplo, el legislativo se puede integrar fácilmente 
dentro del político e industria se puede incluir en economía. El factor ecológico 
también se puede enmarcar fácilmente en social y en los otros. Todo dependerá del 
área en el que se desarrolle la actividad de la empresa en cuestión y de las 
peculiaridades de su sector. 
 
Ayuda a la toma decisiones. Esto porque el conocimiento del mercado y los factores 
que marcarán su crecimiento o declive, su potencial y su atractivo, permitiendo 
identificar y controlar los riesgos que presenta y determinar, finalmente, si es 
conveniente o no entrar en él. Por todo ello, resulta de gran utilidad en procesos de 
internacionalización. 
 
Tiene un enfoque proactivo. Permite anticipar los cambios y vislumbrar tendencias 
futuras, de modo que la organización irá un paso por delante y no tendrá que esperar 
a reaccionar con prisas ante las nuevas características del mercado. Facilita la 
planificación y se minimiza el impacto de los escenarios adversos. 
 
Es de aplicación amplia. Tanto si se realiza para tomar decisiones sobre la creación 
de una nueva empresa, la apertura de una oficina en otro país o región, la 
redefinición de la marca, una posible adquisición o la entrada de socios, el análisis 
PEST permite conocer en detalle las tendencias que marcarán el futuro del 
mercado. 
 
Esta herramienta presenta las diferencias con respecto a la DAFO. La primera idea 
que hay que tener clara es que PEST y DAFO (Debilidades, Amenazas, Fortalezas 
y Oportunidades) no son equivalentes porque son métodos que no se aplican al 
mismo objeto de investigación, aunque pueden tener algunas áreas comunes, por 
lo que ciertos factores pueden aparecer en ambos estudios.34 
 
La principal diferencia consiste en que PEST evalúa un contexto, un mercado, el 
marco que condicionará una iniciativa empresarial y, por tanto, se centra en factores 
externos a la organización para saber si es conveniente entrar en dicho mercado en 
este momento y es necesario cambiar la estrategia. Permite conocer los cambios 
que influirán en el negocio. Por su parte, DAFO valora una unidad de negocio 
concreta o una propuesta, teniendo en cuenta factores internos y externos. 

                                              
33 Ibíd. 
34 Ibíd.  
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Por lo tanto, este instrumento permite realizar un análisis del macro entorno en 
cuanto a sus tendencias y el impacto que puede influir en el cumplimiento de los 
objetivos corporativos, y es analizada, comúnmente, a través de seis categorías 
como son:  
 

- Político 
- Económico 
- Social 
- Tecnológico 
- Ecológico 
- Legal 

 
Sin embargo, para efectos del presente trabajo, sólo se toma en cuenta las 
categorías político, económico, social y tecnológico, por considerar que son las que 
más relación tienen con la estructura operativa de las empresas en estudio. Algunas 
variables legales como los impuestos se incluyen dentro del componente político. 
 
  
Cuadro 2. Análisis PEST para el análisis del entorno 
 

VARIABLE SITUACIÓN IMPACTO 

POLÍTICO35   

Implementación de los 
acuerdos de paz 

la implementación de los acuerdos de paz con 
las Farc y el inicio de los diálogos con el Eln 
será el terreno donde los partidos buscarán 
dejar sentada su posición 

Amenaza: por la incertidumbre que 
generan los procesos de 
implementación a nivel de la 
sociedad y la economía. 

Campañas políticas El inicio de la carrera presidencia Amenaza: las alianzas políticas y 
sus efectos en las propuestas de los 
diferentes candidatos genera 
incertidumbre. 

Panorama internacional La llegada de Donald Trump a la presidencia de 
Estados Unidos, un hombre al que el presidente 
le bajó el pulgar en público, por un Barack 
Obama, que fue muy favorable para Colombia, 
genera incógnitas. 

Amenaza: por desconocimiento de 
posturas del nuevo gobierno de los 
Estados Unidos. 

La corrupción y la situación 
interna del país 

La corrupción, la inseguridad en las ciudades y 
poblaciones, el narcotráfico con sus nuevas 
modalidades, la grave crisis de la salud, la falta 
de una educación universal y las demás 
inequidades que sufren las mayorías populares 
en campos y ciudades. 

Amenaza: los problemas internos 
que vive el país desestimula la 
inversión y con ello la generación de 
empleo, además afecta el consumo 
de las personas y familias. 

                                              
35 AMOROCHO BECERRA, Julián. 2017, un año impredecible para Colombia en la política [en línea]. Diario El Colombiano, 

Edición digital, 2 de enero de 2017 [citado el 8 de mayo de 2017]. Disponible en: 
http://www.elcolombiano.com/colombia/politica/predicciones-politicas-para-colombia-en-2017-JJ5694957   

http://www.elcolombiano.com/colombia/politica/predicciones-politicas-para-colombia-en-2017-JJ5694957
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Continuación cuadro 2. 
 

VARIABLE SITUACIÓN IMPACTO 

ECONÓMICO   

PIB36 El PIB creció 2% respecto al año 2015. De 
acuerdo con la entidad, las actividades con 
mayor crecimiento fueron los establecimientos 
financieros, seguros, actividades inmobiliarias y 
servicios a las empresas; construcción; e 
industria manufacturera. 

Amenaza: la baja dinámica del PIB 
repercute negativamente en la 
demanda de la economía, 
desestimulando la actividad. 

Dinámica del sector 
Comercio de 
automotores37 

Para 2017 la industria prevé que la tendencia 
cambiará porque mejorará la confianza de los 
consumidores y el sector podría recuperar el 
terreno perdido en los últimos años. Otro hecho 
que ayudará a jalonar las ventas es que se 
solucionaron algunos de los conflictos que 
afectaron al ramo, como el registrado por la 
multinacional coreana Hyundai que este año vio 
una caída en la comercialización de sus marcas 
superior al 50 por ciento y un descenso al 
puesto número 11.   

Oportunidad: el incremento del 
parque automotor es un factor 
favorable para la venta de 
motocicletas, por la posibilidad de 
incrementar los ingresos 
operacionales. 

Tasas de interés38 Contrario al pensamiento de un alto porcentaje 
de analistas del mercado financiero, el Banco 
de la República reduce la tasa de interés de 
intervención en 25 puntos básicos y la fija en 
7,5% 

Oportunidad: la reducción de las 
tasas de interés es beneficioso para 
las empresas y sus proyectos de 
expansión, dado que abarata las 
fuentes de financiación bancarias. 

Inflación39 En diciembre de 2016 el Índice de Precios al 
Consumidor (IPC) registró una variación de 
0,42% y en total del año 2016 llegó a 5,75%, 
según cifras del Dane. La variación de la 
inflación en 2016 fue 1,02% menor con relación 
a la registrada durante 2015. Con lo anterior, se 
observa que la inflación completa 5 meses en 
caída, luego de casi llegar al 9% en julio. 

Oportunidad: la tendencia 
reduccionista de la inflación es 
importante porque estimula el 
consumo e incrementa la demanda. 

Desempleo40 En el período enero – diciembre de 2016, la 
tasa de desempleo fue 9,2%, aumentando 0,3 
puntos porcentuales respecto al mismo período 
del año anterior (8,9%). 

Amenaza: el desempleo es una 
amenaza porque desestimula el 
consumo de las personas y con ello 
las ventas decrecen.  

                                              
36 PORTAFOLIO. Una mirada profunda a los resultados del PIB en 2016 [en línea]. Edición digital, febrero 22 de 2017 [citado 

el 9 de mayo de 2017]. Disponible en: http://www.portafolio.co/economia/comportamiento-del-pib-en-colombia-2016-503584  
37 REVISTA SEMANA. Venta de carros necesitará acelerador en 2017 [en línea]. Edición digital, diciembre 3 de 2016 [citado 

el 9 de mayo de 2017]. Disponible en: http://www.semana.com/economia/articulo/venta-de-carros-en-colombia-en-
2016/507941  
38 EL ESPECTADOR. Tasas de interés del Banco de la República inician 2017 en 7,5% [en línea]. Edición digital, diciembre 

de 2016 [citado el 10 de mayo de 2017]. Disponible en: http://www.elespectador.com/noticias/economia/tasas-de-interes-del-
banco-de-republica-inician-2017-75-articulo-670728  
39 DINERO. La inflación de 2016 cerró en 5,75% [en línea]. Edición digital, enero 5 de 2017 [citado el 10 de mayo de 2017]. 

Disponible en: http://www.dinero.com/economia/articulo/inflacion-en-colombia-2016/240638  
40 DANE. Gran Encuesta Integrada de Hogares -GEIH- Mercado Laboral [en línea]. Enero de 2017 [citado el 10 de mayo de 

2017]. Disponible en: https://www.dane.gov.co/index.php/estadisticas-por-tema/mercado-laboral/empleo-y-desempleo  

http://www.portafolio.co/economia/comportamiento-del-pib-en-colombia-2016-503584
http://www.semana.com/economia/articulo/venta-de-carros-en-colombia-en-2016/507941
http://www.semana.com/economia/articulo/venta-de-carros-en-colombia-en-2016/507941
http://www.elespectador.com/noticias/economia/tasas-de-interes-del-banco-de-republica-inician-2017-75-articulo-670728
http://www.elespectador.com/noticias/economia/tasas-de-interes-del-banco-de-republica-inician-2017-75-articulo-670728
http://www.dinero.com/economia/articulo/inflacion-en-colombia-2016/240638
https://www.dane.gov.co/index.php/estadisticas-por-tema/mercado-laboral/empleo-y-desempleo
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Continuación cuadro 2. 
 

VARIABLE SITUACIÓN IMPACTO 

ECONÓMICO   

Impuestos41  El Congreso finalmente aprobó con 
modificaciones la reforma tributaria estructural 
que el Gobierno había anunciado desde el 
2014, cuando se aprobó el régimen actual. El 
incremento del IVA es uno de los puntos más 
controvertidos 

Amenaza: los mayores impuestos 
desestimulan la actividad productiva 
y el consumo de los hogares. 

SOCIO-DEMOGRÁFICO SITUACIÓN IMPACTO 

Localización geográfica Las empresas en estudio se ubican en Tuluá, 
municipio que se caracteriza por su ubicación 
estratégica donde confluyen diferentes vías de 
comunicación con la región y el país. 

Oportunidad: la localización y 
posición geográfica de Tuluá es 
propicia por el cruce de caminos, de 
tráfico pesado y turismo, que 
beneficia el uso de medios de 
transporte, como la motocicleta. 

Población Tuluá es una ciudad en crecimiento, así lo 
corrobora la dinámica de su población. 

Oportunidad: el crecimiento 
poblacional estimula el incremento 
del consumo y la demanda de todo 
tipo de bienes y servicios. 

TECNOLÓGICO   

Comercio electrónico42 En materia de informática y 
telecomunicaciones, el comercio electrónico es 
una de las principales características del 
entorno tecnológico en la actualidad.  

Oportunidad: el comercio 
electrónico favorece la actividad 
administrativa y comercial de las 
empresas. 

Conectividad Un importante indicador del entorno 
tecnológico, corresponde al Índice de 
Disponibilidad de Red, en el cual Colombia 
pertenece al grupo de países con un 
desempeño superior a la media en términos de 
dicho índice, acuerdo con el Foro Económico 
Mundial – FEM, en su Reporte Global de 
Tecnologías de la Información 2016 

Oportunidad: el factor tecnológico 
ofrece importantes oportunidades a 
las empresas en general, gracias a 
las posibilidades del comercio 
electrónico y la conectividad, para 
mejorar la gestión administrativa y 
financiera. 

Fuente: elaboración propia 
 
 

                                              
41 DINERO. Esta es la reforma tributaria que regirá desde el primero de enero de 2017 [en línea]. Edición digital, 28 de 

diciembre de 2016 [citado el 10 de mayo de 2017]. Disponible en: http://www.dinero.com/economia/articulo/resumen-de-
reforma-tributaria-aprobada-y-texto-completo/240455  
42 SARASA LÓPEZ, Miguel Ángel. Presente y futuro del comercio electrónico. Artículo disponible en internet: 

http://www.iec.csic.es/CRIPTONOMICON/articulos/expertos25.html  

http://www.dinero.com/economia/articulo/resumen-de-reforma-tributaria-aprobada-y-texto-completo/240455
http://www.dinero.com/economia/articulo/resumen-de-reforma-tributaria-aprobada-y-texto-completo/240455
http://www.iec.csic.es/CRIPTONOMICON/articulos/expertos25.html
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7.2 ANÁLISIS DEL SECTOR COMERCIO DE MOTOCICLETAS 
 
Según un informe de la ANDI,43 el uso de la motocicleta ha venido incrementándose 
de manera importante a lo largo de las últimas décadas, haciendo que variables 
como la producción y la comercialización de estos vehículos presentaran 
crecimientos sin precedentes dentro del sector industrial en Colombia. Mientras en 
1998 rodaban en las calles menos de un millón de motos, en 2016 superaron los 
7,2 millones. Hoy, 1 de cada 6 colombianos usa la motocicleta para transportarse, 
con más de 50 millones de viajes diarios de todos los motociclistas en el país. 
 
Según la ANDI,44 la evolución en el sector de la motocicleta en todo el país y, por 
ende, su utilización dentro de la economía nacional, ha generado un impacto 
positivo importante tanto a nivel económico (producción, importaciones, consumo 
interno, inversión y exportaciones, empleo, remuneración al capital, remuneración 
a los asalariados y contribución a los ingresos del Estado, entre otros), como a nivel 
social, bien sea como medio de transporte o como fuente de ingresos para personas 
de estratos bajos. 
 

                                              
43 ANDI. Las motocicletas en Colombia: aliadas del desarrollo del país. Estudio del sector [en línea]. Cámara de la Industria 

Automotriz de la Asociación Nacional de Empresarios de Colombia, ANDI [citado el 4 de octubre de 2017]. Disponible en: 
http://www.andi.com.co/Documents/LasMotocicletasEnColombia.pdf  
44 Ibíd. p. 19. 

http://www.andi.com.co/Documents/LasMotocicletasEnColombia.pdf
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7.2.1 Estadísticas de producción  
 
Durante los últimos años, la fabricación de motocicletas presentó una dinámica 
positiva con tasas de crecimiento superiores a las del total de la industria e incluso 
a las del sector de fabricación de vehículos de cuatro o más ruedas. Este 
crecimiento se ha caracterizado por diversas fluctuaciones que llevan a la 
identificación de cuatro periodos importantes en el sector,45 sin embargo, el período 
2014-2016 que es de interés para el presente trabajo, llama la atención por 
corresponder a una pérdida de dinámica en la producción de motocicletas en el 
país, luego de lograr el máximo histórico en el año 2014 con 652.293 unidades 
ensambladas. Según el informe de la ANDI, la desaceleración del sector es debido 
a factores como la devaluación del peso frente al dólar y la caída del precio del 
petróleo. 
 
 
Gráfico 1. Producción de motocicletas, 2000-2016 
 

 
Fuente: datos de DIAN y ANDI. Informe de motocicletas 2016 

 
 
Las importaciones totales de motocicletas presentan en el año 2016 un total de 
33.887 unidades, provenientes de países de origen, como se muestra en el gráfico 
2. Se aprecia que el dominio de China en el mercado importador es amplio, al 
representar el 66% del total de unidades importadas a Colombia; le sigue en 
importancia las importaciones provenientes de Indonesia con el 10% y de la India 
con el 8%. 
 

                                              
45 Ibíd. p. 23. 
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Gráfico 2. Importaciones de motocicletas según país de origen, acumulado a 
diciembre de 2016 
 

 
Fuente: ANDI (Informe de motocicletas a enero de 2017). 

 
 
 
Las cifras del informe de la ANDI evidencian que al año 2016, del total del mercado 
colombiano de motocicletas, el 94% corresponde a aquellas ensambladas en el país 
y el 6% a unidades importadas. Al comparar estas cifras con las de 2015, se 
identifica una fluctuación en producción (disminución de 69.928 unidades) e 
importaciones (decrecimiento de 41.661 unidades). 
 
 
Cuadro 3. Mercado de motocicletas en Colombia, 2014-2016 
 

Año 
Unidades Participación Variación 

Producción Importaciones Mercado Ensamble Importados Mercado Ensamble Importados Mercado 

2014 652.293 44.257 696.550 94% 6% 100% 5% 11% 5% 

2015 603.346 75.548 678.894 89% 11% 100% -7,50% 70,70% -3% 

2016 533.508 33.887 567.395 94% 6% 100% -11,58% -55,15% -16% 

Fuente: ANDI (Informe de motocicletas a enero de 2017). 
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7.2.2 Estadísticas de ventas 
 
Las ventas totales de motocicletas corresponden a las ventas internas (consumo 
doméstico que incluye la producción nacional que se comercializa internamente en 
el país y las importaciones), más las ventas al exterior. Por tanto:  
 
Las ventas totales corresponden a las ventas de la producción nacional tanto en el 
mercado nacional como externo (A), más las ventas de las importaciones dentro del 
mercado nacional (B). Ventas totales = A + B.  
 
Las ventas internas o consumo aparente nacional corresponden a las ventas totales 
(C) menos las ventas que se realizan en el exterior (D). Ventas nacionales = C − D. 
 
 
Cuadro 4. Consumo aparente de motocicletas en Colombia, 2014-2016 
 

Año 

Unidades 

Producción (A) Importaciones (B) 
Ventas totales C = 

A+B 
Exportaciones (D) 

Consumo aparente 
nacional E = C-D 

2014    652.293            44.257            696.550              11.561                 684.989    

2015    603.346            75.548            678.894                7.369                 671.525    

2016    533.508            33.887            567.395                4.719                 562.676    

Fuente: ANDI (Informe de motocicletas a enero de 2017). 

 
 
Como se observa, el consumo aparente nacional de motocicletas, durante el 
período 2014-2016, también ha descendido sistemáticamente, factor negativo para 
las empresas comercializadoras de estos vehículos. 
 
Sin embargo, hay que reconocer que, según la ANDI,46 el comportamiento del 
parque automotor del total de vehículos en Colombia ha presentado un crecimiento 
importante a partir de 2010, cuando el número de motocicletas existentes sobrepasó 
el total de automóviles, camionetas y camperos (ver gráfico 3). 
 
Estas cifras indican que, a pesar de haberse presentado en los últimos tres años 
una desaceleración en el consumo de motocicletas a nivel nacional, en síntesis, el 
crecimiento del parque automotor de motocicletas es un indicador de la alta 
dinámica que ha experimentado el sector.

                                              
46 Ibíd. p. 30. 
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Gráfico 3. Crecimiento del parque automotor de automóviles y motocicletas, 2002-
2016 
 

 
Fuente: ANDI (Informe de motocicletas a enero de 2017). 

 
 

7.2.3 Factores que han incidido en el crecimiento de la demanda 
 
Entre las causas para el crecimiento del número de motocicletas en el país se 
encuentran: la mejora de la capacidad de pago de los hogares, el precio 
relativamente bajo de las motos, la facilidad de crédito, la economía del transporte 
(las personas y los hogares deciden comprar una moto porque gastan menos que 
si tomaran el transporte público), el deterioro de la calidad y de los tiempos de viaje 
en las principales ciudades, el aumento del empleo no formal y el uso de la 
motocicleta como instrumento para aumentar los ingresos del hogar. 
 

 Evolución de la capacidad de pago de los hogares en Colombia 
 
Algunos indicadores de calidad de vida como el coeficiente de Gini,47 muestran que 
en la actualidad Colombia, a pesar de los altos niveles de desigualdad, ésta ha 
venido disminuyendo en los últimos años (Ver gráfico 4). Normalmente se 
relacionan las mejoras en el bienestar con el aumento de la capacidad de pago de 
la población y los avances en calidad de vida. En este sentido, es claro que en los 
últimos años se han obtenido mejoras en la capacidad de pago de la población 
general. 
 

                                              
47 Este indicador mide la concentración del ingreso. El coeficiente de Gini es un número entre 0 y 1, en donde 0 indica que 

todos los habitantes del país tienen los mismos ingresos (una perfecta igualdad) y 1 indicaría que una persona tiene todos los 
ingresos y los demás, ninguno (perfecta desigualdad). 
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Gráfico 4. Coeficiente de Gini para Colombia, 2002-2016 
 

 
Nota: los datos 2006 – 2007 no se encuentran disponibles 

Fuente: ANDI (Informe de motocicletas a enero de 2017). 

 
 
Esta mejora en la capacidad de pago también se puede ver a través del crecimiento 
del PIB per cápita, el cual ha mejorado en los últimos años en Colombia, con un 
incremento de más del 62% entre el 2000 y 2016, como lo muestra el Gráfico 5). 
Las mejoras en la capacidad de pago han facilitado el acceso de los colombianos a 
diferentes bienes que en el pasado no tenían posibilidad alguna de adquirir, como 
es el caso de las motocicletas. 
 
 
Gráfico 5. Colombia PIB per cápita (USD$ a precios actuales*), 2000-2016 
 

 
Fuente: ANDI (Informe de motocicletas a enero de 2017). 
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El Gráfico 6 muestra la evolución cronológica de la distribución de las clases 
sociales en Colombia, donde se puede ver cómo el porcentaje de personas en 
pobreza ha venido decreciendo durante los últimos años, pasando de 42% en 2008 
a 27,8% en 2015. Igualmente, esto muestra un incremento en el poder adquisitivo 
de los colombianos. 
 
Gráfico 6. Distribución de personas en situación de pobreza, clase media, clase alta 
y población vulnerable en Colombia, 2008-2015 

 
Fuente: ANDI (Informe de motocicletas a enero de 2017), con datos de GPP-DPS y Banco Mundial. 

 
 
En Colombia, los mayores recursos con los que cuenta la población se han 
traducido principalmente en la adquisición de bienes que hasta hace algunos años 
podrían considerarse de lujo y que hoy pertenecen a la canasta básica (como el 
teléfono celular y las motocicletas). De tal forma, se puede observar la mayor 
proporción de hogares que en 2016 cuentan con televisión a color (más del 65% sin 
contar los televisores planos), televisión por suscripción (71,5%), nevera (83%), 
lavadora (61%), computador para uso doméstico (47,8%) y motocicleta (28,6%)26, 
entre otros, frente a los hogares que contaban con tales bienes en 2010, como se 
evidencia en el cuadro 5. 
 
Cuadro 5. Bienes que poseen los hogares colombianos, Colombia, 2010 vs. 2016 
 

Bienes 2010 2016 

Televisor a color tradicional 90,4% 64,8% 

Nevera 75,5% 82,9% 

Televisión por suscripción 50,0% 71,5% 

Lavadora 45,5% 60,9% 

Computador para uso del hogar 29,6% 47,8% 

Microondas 17,4% 20,7% 

Motocicleta 15,9% 28,6% 

Fuente: ANDI (Informe de motocicletas a enero de 2017), con datos de DANE (Encuesta de Calidad 

de Vida, 2010 y 2015). 
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La Encuesta Nacional de Calidad de Vida muestra cómo los hogares han 
incrementado la tenencia de motocicletas en el tiempo, al pasar del 15,9% de los 
hogares en 2010 al 28,6% en 2016, con comportamiento similar en las diferentes 
regiones del país, destacándose la región de la Orinoquía y la Amazonía y el 
archipiélago de San Andrés y Providencia, como se observa en el Gráfico 7. 
 
Gráfico 7. Tenencia de motocicleta, total nacional y regiones, 2008, 2010, 2012, 
2014 y 2015 

 

 
Fuente: ANDI (Informe de motocicletas a enero de 2017), con datos de DANE (Encuesta de Calidad 

de Vida, 2008, 2010, 2012, 2014 y 2015) 

 
 

 Los menores precios relativos de las motocicletas 
 
Otro factor que ha incidido en el crecimiento de la demanda, son los menores 
precios relativos de las motocicletas, impulsado principalmente por los menores 
costos de producción. Mientras en 1990 el precio de una moto de 100 centímetros 
cúbicos representaba 20 salarios mínimos (SMMLV), en 2016 solo costaba de 4 a 
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5 SMMLV, lo cual evidencia los menores ingresos requeridos por la población para 
acceder a dicho bien. Con una base de $1.990.000 para las más baratas, el precio 
de las motocicletas más populares no supera los 4 millones de pesos (y el precio 
promedio de las motos más vendidas de esta categoría es de 3 millones de pesos); 
por tanto, aquellos consumidores con bajos y medios ingresos pueden encontrarlas 
dentro de sus presupuestos de inversión. Una moto de 3 millones de pesos en el 
año 2017 representa 4 SMMLV.48 
 

 Los gastos en la adquisición de automóviles y motocicletas como 
proporción de los gastos totales 

 
Al analizar los gastos asociados con la adquisición y tenencia de motocicletas y 
automóviles, como los de matrícula y traspaso o el pago de impuestos, se observan 
mayores gastos por dichos conceptos en los hogares que adquirieron un carro frente 
a los que adquirieron una moto. La versión básica del automóvil más vendido en 
Colombia, con matrículas de 14.134 unidades en 2016, tiene un costo (febrero de 
2017) de $24.190.00029, mientras de la moto más vendida en el país se 
matricularon 37.017 unidades a septiembre de 2016, cuyo valor (febrero de 2017) 
es de $3.399.000. Esto significa que el carro más vendido en Colombia cuesta más 
de siete veces lo que vale la moto más vendida.49 
 
Por otro lado, la toma de decisiones respecto a la adquisición de un vehículo 
(automóvil o motocicleta) depende en gran medida de los gastos de mantenimiento 
(costos de consumo de combustible). Dichos gastos son significativamente menores 
para las motos que para los carros (en los hogares que tienen automóvil, el gasto 
en gasolina se triplica frente a los hogares que tienen motocicleta). 
 

 Mayor accesibilidad al crédito 
 
Otro factor que ha propiciado el acercamiento de la población al consumo de la 
motocicleta ha sido un conjunto de hechos entre los que se destacan las mejores 
condiciones del crédito (lo que se traduce en mayor acceso) y las nuevas estrategias 
de distribución en el mercado nacional, puesto que no se puede ocultar que la 
compra de un bien durable como la moto compromete una gran parte de los 
recursos de los hogares, sobre todo de los de menores ingresos. 
 
Respecto a las condiciones del crédito, la caída sostenida en las tasas de colocación 
de créditos en Colombia (que, en promedio, en mediciones a diciembre, pasaron 
del 18,87% en 2000 a 14,4% en 2016, como muestra el Gráfico 8) ha incentivado el 
acceso a nuevos créditos, en especial los comerciales y de consumo, donde se 
incluyen aquellos con destino a la compra de automóviles y motocicletas, entre 
otros. 

                                              
48 Ibíd. p. 39. 
49 Ibíd. p. 40. 
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Estos son muy superiores a los créditos hipotecarios; especialmente a partir de 
2004, los créditos de consumo superan a los de vivienda y mantienen dicha 
tendencia hasta 2016. 
 
Además, existen mayores facilidades en la consecución de créditos y menores 
plazos de aprobación debido a los convenios entre concesionarios y compraventas 
con entidades financieras (aparte de que los documentos exigidos para la 
financiación de un vehículo, sea moto o carro, son cada vez menos y más fáciles de 
conseguir a favor de adquirir el crédito), lo cual beneficia aún más la adquisición de 
vehículos en el país. 
 
Gráfico 8. Tasa promedio de colocación a diciembre de cada año, 2000-2016 

 

 
Fuente: ANDI (Informe de motocicletas a enero de 2017), con datos de IPC y tasa promedio de 
colocación del Banco de la República 

 

 La confianza del consumidor 
 
Una de las variables que ha reflejado una correlación más estrecha para la 
comercialización de motocicletas en el país es el índice de confianza del consumidor 
(ICC). El Gráfico 9 muestra el comportamiento de este índice desde diciembre de 
2008 hasta diciembre de 2016. Se evidencia que el indicador en el último año se 
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deterioró completando tres periodos consecutivos en este mismo sentido. En la 
medida que el consumidor colombiano ha tenido una mayor confianza en su 
estabilidad, ha estado inclinado a adquirir bienes durables, como el caso de la 
motocicleta.50 
 
 
Gráfico 9. Comportamiento del Índice de Confianza del Consumidor, ICC, 2008-
2016 
 

 
Fuente: Fedesarrollo (Encuesta de Opinión del Consumidor, EOC). 

 
 

 Existencia de incentivos de movilidad para la motocicleta 
 
Los menores tiempos de viaje, su poco espacio requerido para parqueo, su 
economía en combustible y su mínimo desgaste a la malla vial, se constituyen en 
factores decisivos al momento de utilizar la motocicleta como medio de transporte, 
lo que favorece su adquisición. 
 

 Incremento de los ingresos del hogar 
 
La motocicleta provee un amplio rango de movilidad para sus usuarios y representa 
una oportunidad económica, especialmente para la población de menores recursos. 
Por ejemplo, en varias ciudades de Colombia, una cantidad importante de usuarios 
utilizan sus motos como herramienta para aumentar sus ingresos. Asimismo, 
algunos reconocen que tener acceso a una moto incrementa las posibilidades de 
obtener empleo o mayores ingresos. Frente a las motivaciones a la hora de acceder 
a una motocicleta, es importante resaltar que casi el 20% de los usuarios en el país 
adquieren la suya para aumentar ingresos, es decir, como una alternativa para 
generar recursos económicos adicionales a sus familias. Las motos se usan 
                                              
50 Ibíd. p. 43. 
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principalmente para transporte, aunque también para trabajar; ambos usos suman 
el 97,6% del total de la utilización de estos vehículos en el país.51 
 
 

7.2.4 Forma como compiten las empresas del sector 
 
Dadas las características del sector comercio de motocicletas, en las que se destaca 
la importante dinámica de la demanda en los últimos años evidenciada a través del 
crecimiento del parque automotor, es necesario comprender cómo compiten las 
empresas del sector. 
 
En primer lugar, la competencia se plantea en términos de marcas, razón por la cual 
las empresas del comercio del sector establecen alianzas con productores y 
comercializan sus marcas de forma exclusiva. 
 
En segundo lugar, buscan conformar alianzas con el sector financiero, para ofrecer 
planes de financiación para los clientes, dada las características del producto y del 
consumidor, esto es fundamental para incrementar las ventas de las empresas 
comerciales. En este sentido, se requiere una fuerte inversión en capital de trabajo, 
conformado por inventarios y cartera, activos corrientes que son fundamentales 
para la salud financiera de las empresas en estudio. 
 
Esto ha implicado que las empresas del sector tengan la necesidad de ser eficientes 
en el manejo de estos activos corrientes, es decir, de su capital de trabajo, de tal 
forma que no se acumulen inventarios y se tengan rotaciones de cartera adecuadas, 
para que no existan ineficiencias que perjudiquen la estructura operativa de las 
organizaciones. 
 
Adicionalmente, por las características del sector comercial, generalmente los 
márgenes de utilidad operacional son bajos, pues deben garantizar elevadas 
rotaciones de inventarios para generar ganancias. Por ello, se suele presentar una 
relación entre bajos niveles de rentabilidad, por la competencia en precios de 
diferentes marcas y la necesidad de lograr elevados niveles de productividad del 
capital de trabajo, porque de lo contrario, se tendrían problemas estructurales que 
se evidenciarán en palancas de crecimiento desfavorables. 
 
 
 
 

                                              
51 Ibíd. p. 46. 
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7.3 VARIABLES DEL MACRO ENTORNO Y DEL SECTOR QUE INCIDEN EN LA 
ESTRUCTURA OPERATIVA DE SUS EMPRESAS 

 
De acuerdo con los resultados obtenidos en este capítulo, a continuación, se 
identifican las principales variables del macro entorno y del sector, así como su 
incidencia en la estructura operativa, que define la capacidad de producir y vender 
bienes y servicios por parte de una empresa, explicada a partir de tres 
infraestructuras como son la producción, administración y ventas, que se aprecian 
en el estado de resultados. 
 
 
Cuadro 6. Variables del macro entorno y del sector y su incidencia en la estructura 
operativa de las empresas del sector comercio de motocicletas 
 

Variable Ámbito Incidencia en la 
estructura 
operativa 

Tipo de 
incidencia 

Explicación 

PIB Macroentorno Producción y 
ventas 

Negativa La baja dinámica del PIB repercute negativamente 
en la demanda de la economía, desestimulando la 
actividad, a pesar de esto, lo importante es 
comprender que en el largo plazo el PIB per cápita 
se ha incrementado, evidenciando mayor poder 
de compra de la población. 

Dinámica del 
sector 

Sectorial Producción y 
ventas 

Positiva El incremento del parque automotor es un factor 
favorable para la venta de motocicletas, por la 
posibilidad de incrementar los ingresos 
operacionales. 

Tasas de 
interés 

Macroentorno Administración Positiva La reducción de las tasas de interés es 
beneficioso para las empresas y sus proyectos de 
expansión, dado que abarata las fuentes de 
financiación bancarias 

Inflación Macroentorno Ventas Positiva La tendencia reduccionista de la inflación es 
importante porque estimula el consumo e 
incrementa la demanda 

Desempleo Macroentorno Ventas Negativa El desempleo es una amenaza porque 
desestimula el consumo de las personas y con ello 
las ventas decrecen 

Impuestos Macroentorno Producción y 
Ventas 

Negativa Los mayores impuestos desestimulan la actividad 
productiva y el consumo de los hogares 

Localización 
geográfica 

Microentorno Ventas Positiva La localización y posición geográfica de Tuluá es 
propicia por el cruce de caminos, de tráfico 
pesado y turismo, que beneficia el uso de medios 
de transporte, como la motocicleta. 

Población Microentorno Ventas Positiva El crecimiento poblacional estimula el incremento 
del consumo y la demanda de todo tipo de bienes 
y servicios, incluidos los medios de transporte. 

Comercio 
electrónico 

Macroentorno Administración Positiva El comercio electrónico favorece la actividad 
administrativa y comercial de las empresas. 
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Continuación. 
 

Variable Ámbito Incidencia en 
la estructura 

operativa 

Tipo de 
incidencia 

Explicación 

Conectividad Macroentorno Administración Positiva el factor tecnológico ofrece importantes 
oportunidades a las empresas en general, gracias 
a las posibilidades del comercio electrónico y la 
conectividad, para mejorar la gestión 
administrativa y financiera. 

Producción 
de 
motocicletas 

Sectorial Producción y 
ventas 

Negativa El período 2014-2016 presenta una pérdida de 
dinámica en la producción de motocicletas en el 
país. 

Importaciones 
de 
motocicletas  

Sectorial Ventas Positiva Las importaciones de motocicletas permiten tener 
mayor variedad de modelos y marcas para el 
consumidor, favoreciendo la oferta comercial de 
las empresas. 

Capacidad de 
pago de los 
hogares 

Microentorno Ventas Positiva En los últimos años se han obtenido mejoras en la 
capacidad de pago de la población general, 
situación que incrementa las posibilidades de 
consumir bienes y servicios. 

Menores 
precios 
relativos de 
las 
motocicletas 

Sectorial Ventas Positiva Otro factor que ha incidido en el crecimiento de la 
demanda, son los menores precios relativos de las 
motocicletas, impulsado principalmente por los 
menores costos de producción. 

Mayor 
accesibilidad 
al crédito 

Macroentorno Ventas Positiva Otro factor que ha propiciado el acercamiento de la 
población al consumo de la motocicleta ha sido un 
conjunto de hechos entre los que se destacan las 
mejores condiciones del crédito (lo que se traduce 
en mayor acceso) 

Incentivos de 
movilidad 
para la 
motocicleta 

Microentorno Ventas Positiva Los menores tiempos de viaje, su poco espacio 
requerido para parqueo, su economía en 
combustible y su mínimo desgaste a la malla vial, 
se constituyen en factores decisivos al momento 
de utilizar la motocicleta como medio de 
transporte, lo que favorece su adquisición 

Incremento 
de los 
ingresos del 
hogar 

Microentorno Ventas Positiva Frente a las motivaciones a la hora de acceder a 
una motocicleta, es importante resaltar que casi el 
20% de los usuarios en el país adquieren la suya 
para aumentar ingresos, es decir, como una 
alternativa para generar recursos económicos 
adicionales a sus familias. Las motos se usan 
principalmente para transporte, aunque también 
para trabajar; ambos usos suman el 97,6% del total 
de la utilización de estos vehículos en el país. 

Fuente: elaboración propia 

  
 
De 17 variables identificadas, del macro y micro entorno, así como del sector, 13 
tienen una incidencia positiva en la estructura operativa de las empresas del sector 
comercio al por menor de motocicletas, es decir, el 76.4%. De las 13 variables, 9 
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afectan positivamente la estructura operativa a través de las ventas, o sea, el 69.2%, 
4 inciden en la administración de forma positiva, lo que equivale al 30.8%. Esta 
situación constituye un entorno favorable para que las empresas del sector comercio 
de motocicletas incrementen sus ingresos operacionales, sin embargo, en el 
siguiente capítulo se determinará si, desde el punto de vista de la estructura 
operativa, tienen condiciones positivas para crecer, realizando un diagnóstico sobre 
la palanca de crecimiento de estas organizaciones. 
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8. DIAGNÓSTICO FINANCIERO 
 
 
Luego de establecer las variables del macroentorno y del sector que inciden en la 
estructura operativa de las empresas del sector comercio de motocicletas, se logró 
analizar que existe un ambiente propicio para que la actividad económica se 
expanda, dadas las condiciones favorables para el incremento de las ventas en el 
sector. En este capítulo, se establece, a través de un diagnóstico financiero, las 
características de la estructura operativa de las empresas en estudio, para verificar 
si existen las condiciones para crecer o si, por el contrario, deben realizarse ajustes 
estructurales. 
 
 
8.1 ESTRUCTURA OPERATIVA DEL SECTOR COMERCIO DE MOTOCICLETAS 

DE TULUÁ 
 

8.1.1 Utilidad operacional 
 
En el Cuadro 7 y Gráfico 10, se aprecian las características de la estructura 
operativa del sector comercio de motocicletas de Tuluá. Se observa que el costo de 
las ventas es el ítem más representativo en dicha estructura, representando el 
83.3% en el año 2015 y el 83.1% en el 2016, mientras que, en el componente 
operacional, los gastos de ventas son los más importantes con un peso del 9.2% y 
9.7% en los años referidos respectivamente. 
 
 
Cuadro 7. Estructura operativa sector comercio de motocicletas. Tuluá, 2015-2016. 
Miles de pesos, promedios. 
 
Comercio de motocicletas 2015 2016 

 Ventas           8.092.693         9.973.547    

 Costo Ventas           6.738.617  83,3%      8.283.396  83,1% 

 Utilidad Bruta           1.354.076  16,7%      1.690.150  16,9% 

 Gtos Admin.               682.904  8,4%          755.513  7,6% 

 Gtos. Ventas               745.378  9,2%          970.970  9,7% 

 UAII                -74.205  -0,9%           -36.333  -0,4% 

Fuente: cálculos de los autores con base a información financiera obtenida en Supersociedades 
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Gráfico 10. Estructura operativa sector comercio de motocicletas. Porcentajes sobre 
ventas. 2016 
 

 
Fuente: cálculos y gráfico de los autores 

 
 
Los resultados operativos se observan en el Cuadro 8, donde se relacionan los 
porcentajes de cambios en las ventas y sus correspondientes cambios en las 
utilidades operacionales. La totalidad de las empresas de la muestra, presentan una 
situación desfavorable, en la que el crecimiento de sus ventas no se tradujo en 
mayores utilidades operacionales, o sea, los gastos de operación absorbieron 
buena parte de las ventas. 
 
Se aprecia que, a pesar del buen comportamiento de las ventas, las cuales 
crecieron en promedio un 23.2% entre el año 2015 y 2016, no ocurrió lo mismo con 
las utilidades operacionales, ya que en el caso de YAMAVALLE LTDA., tuvo un 
incremento de dichas utilidades, pero bastante inferior al crecimiento de las ventas. 
No obstante, Valle Motos S.A. sí presentó un resultado operativo positivo, dado el 
comportamiento de las utilidades operativas, que crecieron por encima del 
crecimiento de las ventas. El resto de las empresas de la muestra, redujeron sus 
utilidades a pesar de incrementar sus ingresos operacionales, denotando resultados 
operativos negativos. 
 
Se puede observar que la empresa Tuluá Motos S.A., a pesar de incrementar sus 
ventas en 21.9%, acentúo sus pérdidas operacionales, las cuales crecieron 24% (es 
decir, tuvo mayores pérdidas operativas).  
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Cuadro 8. Resultados operativos por empresa del sector comercio de motocicletas. 2015-2016 
 

Razón Social Ventas 2015 Ventas 2016 
% 

incremento 
UO 2015 UO 2016 

% 

incremento 

Resultado 

Operativo 

YAMAVALLE LTDA        11.153.406         14.676.124  31,6%           837.778           917.753  9,5% Negativo 

KAWACENTRO LIMITADA          3.421.372           3.971.312  16,1%           108.819           101.438  -6,8% Negativo 

SUKY MOTO S.A.            4.704.000           6.208.284  32,0%          -342.518          -167.426  -51,1% Negativo 

VALLE MOTOS S.A.          8.634.263           9.716.163  12,5%            -12.941           159.262  1330,7% Positivo 

TULUA MOTOS S.A.        12.550.425         15.295.850  21,9%          -962.165       -1.192.693  24,0% Negativo 

        

COMERCIO DE MOTOCICLETAS          8.092.693           9.973.547  23,2%            -74.205            -36.333  -51,0% Negativo 

Fuente: cálculos de los autores con base a información financiera obtenida en Supersociedades 
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8.1.2 Riesgo operativo 
 
A partir de la estructura operativa de las empresas en estudio, se puede calcular su 
riesgo operativo, como la relación entre el margen de contribución total y la utilidad 
operacional. En el Cuadro 9 se presentan los cálculos pertinentes para cada una de 
las empresas estudiadas; se observa que la empresa Valle Motos S.A. es la que 
presenta mayor riesgo operativo en el año 2015 (-92.4), debido al mayor peso de 
sus costos fijos operacionales con relación a los costos variables totales, lo cual se 
puede apreciar cuando se compara la utilidad bruta con la operacional en términos 
porcentuales respecto de las ventas (GAO); se aprecia que esta empresa disminuyó 
su nivel de riesgo en el año 2016. 
 
Según la información del cuadro 9, puede deducirse que las empresas del sector en 
general no presentan un elevado riesgo operativo en el año 2016. En este sentido, 
a pesar de que un incremento en las ventas puede elevar en cierta proporción las 
utilidades operacionales, también existe el peligro de que dichas ventas decrezcan 
y con ello puedan obtenerse pérdidas operacionales. 
 
 
Cuadro 9. Grado de apalancamiento operativo GAO por empresa. 2015-2016 
 

AÑO 2015  Ventas  
 Costo 
Ventas  

 Margen de 
contribución 

total  

 Gtos 
Admin.  

 Gtos. 
Ventas  

 UAII  
 

GAO  

YAMAVALLE LTDA 11.153.406 9.234.114 1.919.292 949.725 131.789 837.778 2,3 

KAWACENTRO LIMITADA 3.421.372 2.910.223 511.149 141.358 260.972 108.819 4,7 

SUKY MOTO S.A.   4.704.000 3.793.233 910.767 709.287 543.998 -342.518 -2,7 

VALLE MOTOS S.A. 8.634.263 7.438.972 1.195.291 515.756 692.476 -12.941 -92,4 

TULUA MOTOS S.A. 12.550.425 10.316.542 2.233.883 1.098.394 2.097.654 -962.165 -2,3 

        

        

AÑO 2016  Ventas  
 Costo 
Ventas  

 Margen de 
contribución 

total  

 Gtos 
Admin.  

 Gtos. 
Ventas  

 UAII  
 

GAO  

YAMAVALLE LTDA 14.676.124 12.044.507 2.631.617 1.320.849 393.015 917.753 2,9 

KAWACENTRO LIMITADA 3.971.312 3.361.160 610.152 204.419 304.295 101.438 6,0 

SUKY MOTO S.A.   6.208.284 4.935.846 1.272.438 821.533 618.331 -167.426 -7,6 

VALLE MOTOS S.A. 9.716.163 8.343.572 1.372.591 538.263 675.066 159.262 8,6 

TULUA MOTOS S.A. 15.295.850 12.731.896 2.563.954 892.502 2.864.145 -1.192.693 -2,1 

 Fuente: cálculos de los autores con base a información financiera obtenida en Supersociedades 

 
 
Sin embargo, en el Cuadro 10 se puede observar, en resumen, el grado de 
apalancamiento operativo de las distintas empresas como promedio sectorial. En 
total, el sector en conjunto, ha incrementado su nivel de riesgo operativo promedio, 
pasando de -18.2 a -46.5 en el período de estudio (ver cuadro 10 y gráfico 11). 
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Cuadro 10. Resumen GAO promedio del sector. 2015-2016. 
 
Comercio de motocicletas 2015 2016 

 Ventas           8.092.693         9.973.547    

 Costo Ventas variables operacionales           6.738.617  83,3%      8.283.396  83,1% 

 Margen de contribución total           1.354.076  16,7%      1.690.150  16,9% 

 Gtos Admin.               682.904  8,4%          755.513  7,6% 

 Gtos. Ventas               745.378  9,2%          970.970  9,7% 

 Utilidad Operativa                -74.205  -0,9%           -36.333  -0,36% 

 GAO                    -18,2                  -46,5    

Fuente: cálculos de los autores con base a información financiera obtenida en Supersociedades 

 
 
Gráfico 11. Grado de apalancamiento operativo promedio del sector. 2015-2016 

 

 
Fuente: cálculos y gráfico de los autores 

 
8.2 PALANCA DE CRECIMIENTO 
 
El concepto de Palanca de Crecimiento - PDC, permite determinar qué tan atractivo 
es crecer a partir de la observación de la relación entre la estructura de ingresos y 
costos y la estructura de capital de trabajo de la empresa. La estructura de ingresos 
y costos se refleja en el indicador "Margen EBITDA" o "Margen de Caja" que se 
entiende como los centavos que por cada peso de ventas quedan disponible para 
pagar impuestos, atender el servicio a la deuda, reponer el capital de trabajo, apoyar 
las inversiones en activos fijos y repartir utilidades a los propietarios. La estructura 
de capital de trabajo se refleja en el indicador "Productividad del Capital de Trabajo", 
PKT, que refleja los centavos que deben ser invertidos en capital de trabajo neto 
operativo por cada peso de ventas. 
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Cuando el Margen EBITDA es menor que la PKT se presenta un desbalance 
estructural de la caja en el sentido en que cualquier peso que crezcan las ventas de 
la empresa demandará caja en vez de liberarla, situación que permite concluir que 
en esas condiciones no sería atractivo crecer. No obstante, cuando ocurre lo 
contrario, es decir, que el margen EBITDA sea mayor que la PKT, se presentan las 
condiciones favorables para crecer. En primer lugar, es necesario establecer el valor 
de la productividad del capital; según la fórmula de cálculo en este caso, el indicador 
representa la cantidad de centavos que se requieren en capital de trabajo por cada 
peso que las empresas venden. 
 
 

8.2.1 Productividad del capital de trabajo 
 
La productividad del capital de trabajo, es un inductor operativo que permite 
determinar si la empresa está aprovechando los recursos comprometidos en capital 
de trabajo para generar valor agregado para los propietarios; si el índice de 
productividad se expresa como la relación entre el capital de trabajo y las ventas, 
se interpretaría como la cantidad de centavos que se requieren en capital de trabajo 
por cada peso que la empresa vende. En este sentido, la eficiencia en la 
administración del capital de trabajo resulta de mantener una cifra lo más pequeña 
posible.  
 
Para el caso del sector comercio de motocicletas, ha ocurrido un mejoramiento en 
su productividad del capital, pues para el año 2016 se requerían menos centavos 
en capital de trabajo por cada peso que las empresas del sector vendían, pues eran 
necesarios 12 centavos por cada peso de ventas, mientras que en el año 2015 se 
requerían 14 centavos por cada peso (Ver Cuadro 11 y gráfico 12). Este indicador 
muestra una pérdida en la eficiencia de las empresas del sector, pues para vender 
un peso en el 2015 se requería una mayor cantidad de activos de operación. 
 
 
Cuadro 11. Productividad del capital de trabajo. Sector comercio de motocicletas. 
Tuluá, 2015-2016 
 
    Rotación (días) 

 2015 2016 Variación 2015 2016 

Ventas      8.092.693       9.973.547  23,2%   

Cuentas por cobrar          677.343           559.932  -17,3%                    31                     20  

Inventario          741.656           776.626  4,7%                    40                     34  

KT OPERATIVO      1.418.999       1.336.558  -5,8%   

Cuentas por pagar          262.155           178.401  -31,9%                    14                       8  

KTNO      1.156.844       1.158.156  0,1%   

PKT (Ventas / KTNO)                 7,00                  8,61  23,1%   

PKT (KTNO / Ventas)                 0,14                  0,12  -18,8%   

Fuente: cálculos de los autores con base a información financiera obtenida en Supersociedades 
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Esto también se puede observar a través del indicador calculado como 
Ventas/KTNO, el cual indica la manera como las empresas están aprovechando los 
recursos comprometidos en capital de trabajo para generar valor agregado para los 
propietarios; según este indicador, en el 2015 por cada peso invertido en capital de 
trabajo se generaban ventas por 7 pesos, mientras que en el 2016 se generaron 
8.61 pesos, lo que indica un incremento de la eficiencia alrededor de 23.1% (Ver 
Cuadro 11). 
 
En el cuadro anterior se observa que el origen del mejoramiento en la productividad 
del capital esta fundamentalmente en la disminución de la inversión en cuentas por 
cobrar, es decir, el capital de trabajo neto operativo disminuyó principalmente por 
este activo corriente, lo cual determinó el mejoramiento del mencionado del 
indicador. 
 
Además, si se observan las rotaciones de los activos corrientes, se aprecia que la 
inversión en cuentas por cobrar e inventarios, con relación a las ventas, que 
debieron mantener las empresas del sector fue inferior en el año 2016, mostrando 
así que el mejoramiento en la productividad del capital se originó en una ganancia 
en la eficiencia de la operación de las cuentas por cobrar e inventarios. 
Adicionalmente, en lo que se refiere a las cuentas por pagar, la mayor rotación para 
el 2016 contribuyó a la eficiencia en el manejo de los activos corrientes. 
 
 
Gráfico 12. Productividad del capital de trabajo. Sector comercio de motocicletas. 
Tuluá, 2015-2016 
 

 
Fuente: cálculos y gráfico de los autores 
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8.2.2 Margen operativo del sector  
 
El segundo paso para calcular la palanca de crecimiento, es calcular el margen 
operativo para el año 2016, el cual servirá posteriormente de base para el cálculo 
de la palanca de crecimiento.  
 
El sector comercio de motocicletas presenta un costo de ventas que representó el 
83.3% de las ventas totales en el 2015 y 83.1% en el 2016; dentro de su estructura 
operativa, los gastos de ventas para el año 2016 representaron el 9.7% de las 
ventas, cifra similar a la del año 2015 (Cuadro 22).  
 
Este sector ha disminuido su margen operativo en el período en estudio, por sus 
problemas estructurales, que se evidencian en el hecho de que, a pesar de 
incrementarse las ventas, su utilidad operativa es negativa, por la magnitud de los 
costos de ventas, que deja poca disponibilidad para cubrir los gastos operacionales. 
 
 
Cuadro 12. Margen operativo del sector comercio de motocicletas. Tuluá, promedio, 
2015-2016. 
 
Comercio de motocicletas 2015 2016 

 Ventas           8.092.693         9.973.547    

 Costo Ventas variables operacionales           6.738.617  83,3%      8.283.396  83,1% 

 Margen de contribución total           1.354.076  16,7%      1.690.150  16,9% 

 Gtos Admin.               682.904  8,4%          755.513  7,6% 

 Gtos. Ventas               745.378  9,2%          970.970  9,7% 

 Utilidad Operativa                -74.205  -0,9%           -36.333  -0,36% 

 Margen Operativo  -0,9%   -0,4%   

Fuente: cálculos de los autores con base a información financiera obtenida en Supersociedades 
 
 

8.2.3 Cálculo de la palanca de crecimiento  
 
A partir de los resultados anteriores, se puede conocer qué tan atractivo resulta para 
cada empresa crecer, dadas las condiciones estructurales en términos financieros 
que posee cada una de ellas. En lo que sigue, el Año 1 representa los datos para el 
año 2016 y el Año 2 para el año 2017, es decir, corresponde al año proyectado. 
 
Asimismo, el crecimiento de las ventas se calculó con base al comportamiento del 
parque automotor en Colombia, tomando el período 2007-2016 (10 años) del 
informe del sector automotor (2016), datos que sirvieron como base para proyectar 
las cifras del año 2017 y 2018 (ver cuadro 13), utilizando la información del gráfico 
13, que presenta una ecuación de regresión lineal, que permite efectuar la 
proyección de los años 2017 y 2018. 
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Cuadro 13. Crecimiento parque automotor Colombia, motocicletas matriculadas. 
2002-2018p 
 

  Motocicletas Crec. % Período 

2007 2.390.479 20,80% 1 

2008 2.886.935 20,80% 2 

2009 3.245.643 12,40% 3 

2010 3.572.133 10,10% 4 

2011 4.017.404 12,50% 5 

2012 4.542.925 13,10% 6 

2013 4.911.347 8,10% 7 

2014 5.835.944 18,80% 8 

2015 6.684.836 14,50% 9 

2016 7.251.297 8,50% 10 

2017 7.855.157 8,30% 11 

2018 8.387.444 6,80% 12 

Fuente: Informe del sector automotor, 2016 

 
 
Se utiliza la fórmula y = 532.287 X + 2.000.000 para proyectar los años 2017 y 2018, 
utilizando el modelo de regresión lineal, dado que la bondad de ajuste medida por 
el R2 es significativo (R2 = 0.9737). esto asegura una tendencia de crecimiento 
positivo para los años proyectados. 
 
Gráfico 13. Proyección de datos. Número de motocicletas, 2017p-2018p 
 

 
Fuente: cálculos de los autores con base en cifras del Informe del sector automotor, 2016 
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Con base a la anterior información, el crecimiento esperado de las ventas resulta 
como el promedio de los años 2015-2018, el cual corresponde a 7,0%. Por su parte, 
la palanca de crecimiento corresponde a: 
 

PKT
PDC

EBITDAMargen 
  

 
El margen EBITDA corresponde a su vez al margen operativo calculado 
anteriormente, pues los datos provenientes de los estados financieros de la 
Superintendencia de Sociedades de Colombia son netos de depreciación y 
amortización. 
 
En el Cuadro 14 se presentan los resultados para el sector comercio de 
motocicletas; se observa que las condiciones estructurales de las empresas de este 
sector hacen que no sea atractivo crecer en la actualidad (PDC=-0.03), pues la 
proyección de crecimiento del 9.5% para el sector demandaría caja en lugar de 
generar, es decir, la palanca de crecimiento es desfavorable ya que implica que el 
crecimiento en estas condiciones estructurales demandará efectivo. Se puede 
observar que el hecho de tener un margen operativo negativo, hace que el 
crecimiento de las ventas demande caja, dando como resultado un déficit en la caja 
disponible para el pago de impuestos, servicio a la deuda, pago de dividendos y 
reposición de activos, lo que obliga a que las empresas deban endeudarse para 
corregir dicho déficit. 
 
Cuadro 14. Palanca de crecimiento para el sector comercio de motocicletas. 
 

 

Comercio 
Motocicletas    

 Margen EBITDA  -0,36%   PALANCA DE CRECIMIENTO - PDC            -0,03  

 KTNO/Ventas  11,6%    

 Crecimiento  9,5%    

     

 Ventas año 1       9.973.547     

 Ventas año 2     10.924.116     

     

 EBITDA año 1          (36.333)    

 EBITDA año 2          (39.796)    

 Incremento del EBITDA            (3.463)  (Caja Bruta provista por el crecimiento)   

 Incremento del KTNO         110.383     

 Caja Neta demandada (o generada)        (113.846)    

     

 EBITDA año 2          (39.796)   EBITDA año 1        (36.333) 

 Incremento del KTNO         110.383    Caja Neta demandada       (113.846) 

 Caja Disponible para Imptos, Servicio a       Caja Disponible para Imptos, Servicio a     

 la Deuda, Dividendos y Reposición de AF        (150.179)   la Deuda, Dividendos y Reposición de AF       (150.179) 

 Fuente: cálculos de los autores con base a información financiera obtenida en Supersociedades 
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Para este sector, el origen del problema radica básicamente en la productividad del 
capital que ha perdido eficiencia según los indicadores calculados anteriormente. 
En tal sentido, es necesario que las empresas del sector comercio de motocicletas 
revisen su estructura operativa, de tal forma que adopten estrategias para 
incrementar el margen operacional (o EBITDA), para que el crecimiento sea 
atractivo. 
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9. EJERCICIOS DE SIMULACIÓN 
 
 
En el capítulo anterior se encontró que la estructura operativa del sector comercio 
al por menor de motocicletas de Tuluá es inadecuada, razón por la cual no es 
atractivo crecer, dadas las condiciones, pues al incrementarse las ventas, el efecto 
es que se generan mayores necesidades de capital de trabajo, produciendo un 
deterioro mayor en la caja. Debido a esto, en este capítulo se realizan ejercicios de 
simulación a través de la palanca de crecimiento, para explicar las características 
de la estructura operativa de cada una de las empresas del sector comercio de 
motocicletas de Tuluá. 
 
 
9.1 PALANCA DE CRECIMIENTO A NIVEL EMPRESA 
 
Los datos calculados en el capítulo anterior correspondían a promedios sectoriales, 
sin embargo, es importante realizar el análisis a nivel empresa, para conocer cuáles 
de ellas pueden presentar palancas de crecimiento favorables. En el Cuadro 15 se 
presentan los resultados a nivel empresa para el sector comercio de motocicletas 
de Tuluá del año 2016. 
 
 
Cuadro 15. Palanca de crecimiento para las empresas del sector comercio de 
motocicletas. Tuluá, 2016. 
 

Razón Social 
Ventas 
2016 

UO 2016 
Margen 

operativo 
KTNO PKT PDC 

YAMAVALLE LTDA 14.676.124 917.753 6,3% 1.857.394 0,13 0,49 

KAWACENTRO LIMITADA 3.971.312 101.438 2,6% 517.427 0,13 0,20 

SUKY MOTO S.A.   6.208.284 -167.426 -2,7% 606.430 0,10 -0,28 

VALLE MOTOS S.A. 9.716.163 159.262 1,6% 913.465 0,09 0,17 

TULUA MOTOS S.A. 15.295.850 -1.192.693 -7,8% 3.680.080 0,24 -0,32 

 Fuente: cálculos de los autores con base a información financiera obtenida en Supersociedades 

 
 
De acuerdo con los cálculos anteriores, todas las empresas del sector comercio de 
motocicletas de Tuluá en estudio presentan palancas de crecimiento desfavorables 
(PDC < 1), situación que indica que en dichas condiciones no es conveniente crecer, 
pues cualquier incremento en las ventas requeriría de mayores inversiones en 
capital de trabajo neto operativo, es decir, demandaría caja en lugar de generarla. 
 
Para efectuar los ejercicios de simulación, se calcularon los promedios de 
crecimiento de las ventas de cada una de las empresas, tal como se muestra en el 
cuadro 16. 
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Cuadro 16. Proyección del crecimiento de las ventas de las empresas del sector 
comercio al por menor de motocicletas. Tuluá. Miles de pesos y porcentajes. 
 

Ventas Proyectado sector 

Promedio 
Razón Social 2015 2016 

% 
incremento 

2017 2018 

YAMAVALLE LTDA             11.153.406         14.676.124  31,6% 8,328% 6,776% 15,6% 

KAWACENTRO LIMITADA               3.421.372          3.971.312  16,1% 8,328% 6,776% 10,4% 

SUKY MOTO S.A.                 4.704.000          6.208.284  32,0% 8,328% 6,776% 15,7% 

VALLE MOTOS S.A.               8.634.263          9.716.163  12,5% 8,328% 6,776% 9,2% 

TULUA MOTOS S.A.             12.550.425         15.295.850  21,9% 8,328% 6,776% 12,3% 

Fuente: cálculos de los autores 

 

9.1.1 Yamavalle Ltda. 
 
Cuadro 17. Palanca de crecimiento YAMAVALLE LTDA. Miles de pesos. 
 

 
YAMAVALLE 

LTDA    

 Margen EBITDA  6,3%   PALANCA DE CRECIMIENTO - PDC  0,49 

 KTNO/Ventas  0,127    

 Crecimiento  15,6%    

     

 Ventas año 1  14.676.124    

 Ventas año 2  16.960.126    

     

 EBITDA año 1  917.753    

 EBITDA año 2  1.060.580    

 Incremento del EBITDA  142.827  (Caja Bruta provista por el crecimiento)   

 Incremento del KTNO  289.061    

 Caja Neta demandada (o generada)  (146.234)    

     

 EBITDA año 2  1.060.580   EBITDA año 1  917.753 

 Incremento del KTNO  289.061   Caja Neta demandada  (146.234) 

 Caja Disponible para Imptos, Servicio a      Caja Disponible para Imptos, Servicio a    

 la Deuda, Dividendos y Reposición de AF  771.519   la Deuda, Dividendos y Reposición de AF  771.519 

Fuente: cálculos de los autores con base a información financiera obtenida en Supersociedades 

 
 
Esta empresa tiene una palanca de crecimiento menor que 1 (PDC = 0.49), razón 
por la cual un crecimiento del 15.6% esperado en las ventas hace que se incremente 
el capital de trabajo neto operativo, demandando caja adicional por valor de 146.234 
miles de pesos. A pesar de esto, la empresa continuaría generando un flujo de caja 



65 
 

positivo para el pago de impuestos, servicio a la deuda, pago de dividendos y 
reposición de activos fijos. 
 

9.1.2 Kawacentro Ltda. 
 
Cuadro 18. Palanca de crecimiento KAWACENTRO LIMITADA. Miles de pesos 
 

 
KAWACENTRO 

LIMITADA    

 Margen EBITDA  2,55%   PALANCA DE CRECIMIENTO - PDC  0,20 

 KTNO/Ventas  0,130    

 Crecimiento  10,4%    

     

 Ventas año 1  3.971.312    

 Ventas año 2  4.384.031    

     

 EBITDA año 1  101.438    

 EBITDA año 2  111.980    

 Incremento del EBITDA  10.542  (Caja Bruta provista por el crecimiento)   

 Incremento del KTNO  53.774    

 Caja Neta demandada (o generada)  (43.232)    

     

 EBITDA año 2  111.980   EBITDA año 1  101.438 

 Incremento del KTNO  53.774   Caja Neta demandada  (43.232) 

 Caja Disponible para Imptos, Servicio a      Caja Disponible para Imptos, Servicio a    

 la Deuda, Dividendos y Reposición de AF  58.206   la Deuda, Dividendos y Reposición de AF  58.206 

 Fuente: cálculos de los autores con base a información financiera obtenida en Supersociedades 

 
 
 
En el caso de Kawacentro Ltda. tiene una palanca de crecimiento también menor 
que 1 (PDC = 0.20), por ello un crecimiento del 10.4% esperado en las ventas hace 
que se incremente el capital de trabajo neto operativo, demandando recursos 
adicionales de caja por valor de 43.232 miles de pesos. Esta empresa también 
continuaría generando un flujo de caja positivo para el pago de impuestos, servicio 
a la deuda, pago de dividendos y reposición de activos fijos, correspondiente a 
58.206 miles de pesos. 
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9.1.3 Suky Moto S.A. 
 
 
Cuadro 19. Palanca de crecimiento SUKY MOTO S.A. Miles de pesos 
 

 
SUKY MOTO 

S.A.      

 Margen EBITDA  -2,70%   PALANCA DE CRECIMIENTO - PDC  -0,28 

 KTNO/Ventas  0,098    

 Crecimiento  15,7%    

     

 Ventas año 1  6.208.284    

 Ventas año 2  7.182.627    

     

 EBITDA año 1  (167.426)    

 EBITDA año 2  (193.702)    

 Incremento del EBITDA  (26.276)  (Caja Bruta provista por el crecimiento)   

 Incremento del KTNO  95.175    

 Caja Neta demandada (o generada)  (121.451)    

     

 EBITDA año 2  (193.702)   EBITDA año 1  (167.426) 

 Incremento del KTNO  95.175   Caja Neta demandada  (121.451) 

 Caja Disponible para Imptos, Servicio a      Caja Disponible para Imptos, Servicio a    

 la Deuda, Dividendos y Reposición de AF  (288.877)   la Deuda, Dividendos y Reposición de AF  (288.877) 

 Fuente: cálculos de los autores con base a información financiera obtenida en Supersociedades 

 
 
La situación para Suky Moto S.A. es similar, con una palanca de crecimiento 
también menor que 1 (PDC = 0.28), motivo por el cual un crecimiento del 15.7% 
esperado en las ventas hace que se incremente el capital de trabajo neto operativo, 
demandando recursos adicionales de caja por valor de 121.451 miles de pesos. 
Esta empresa, a diferencia de las otras dos, presentaría un flujo de caja negativo 
para el pago de impuestos, servicio a la deuda, pago de dividendos y reposición de 
activos fijos, motivo por el cual requeriría recursos adicionales, que deberá buscar 
en el sector financiero o a través de recursos propios, para cubrir el déficit de caja y 
poder cumplir con sus propósitos empresariales. 
 
Se puede observar que, a pesar de tener mejores perspectivas en cuanto al 
crecimiento en las ventas, Suky Moto S.A., presenta una situación mucho más 
desfavorable, en comparación con las dos empresas anteriores, lo cual corrobora la 
importancia de contar con una adecuada estructura operativa, de lo contrario, el 
crecimiento de las ventas no será deseado. 
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9.1.4 Valle Motos S.A. 
 
Cuadro 20. Palanca de crecimiento VALLE MOTOS S.A. Miles de pesos 
 

 
VALLE 

MOTOS S.A.    

 Margen EBITDA  1,64%   PALANCA DE CRECIMIENTO - PDC  0,17 

 KTNO/Ventas  0,094    

 Crecimiento  9,2%    

     

 Ventas año 1  9.716.163    

 Ventas año 2  10.611.158    

     

 EBITDA año 1  159.262    

 EBITDA año 2  173.932    

 Incremento del EBITDA  14.670  (Caja Bruta provista por el crecimiento)   

 Incremento del KTNO  84.143    

 Caja Neta demandada (o generada)  (69.473)    

     

 EBITDA año 2  173.932   EBITDA año 1  159.262 

 Incremento del KTNO  84.143   Caja Neta demandada  (69.473) 

 Caja Disponible para Imptos, Servicio a      Caja Disponible para Imptos, Servicio a    

 la Deuda, Dividendos y Reposición de AF  89.789   la Deuda, Dividendos y Reposición de AF  89.789 

Fuente: cálculos de los autores con base a información financiera obtenida en Supersociedades 

 
 
 
Por su parte, Valle Motos S.A. presenta una palanca de crecimiento también menor 
que 1 (PDC = 0.17), por lo tanto, un crecimiento del 9.2% esperado en sus ventas 
hace que se incremente el capital de trabajo neto operativo, demandando recursos 
adicionales de caja por valor de 69.473 miles de pesos. Esta empresa también 
continuaría generando un flujo de caja positivo para el pago de impuestos, servicio 
a la deuda, pago de dividendos y reposición de activos fijos, es decir, no requeriría 
financiación adicional por el momento. 
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9.1.5 Tuluá Motos S.A. 
 
Cuadro 21. Palanca de crecimiento TULUA MOTOS S.A. 
 

 
TULUA 

MOTOS S.A.    

 Margen EBITDA  -7,80%   PALANCA DE CRECIMIENTO - PDC  -0,32 

 KTNO/Ventas  0,241    

 Crecimiento  12,3%    

     

 Ventas año 1  15.295.850    

 Ventas año 2  17.181.270    

     

 EBITDA año 1  (1.192.693)    

 EBITDA año 2  (1.339.708)    

 Incremento del EBITDA  (147.015)  (Caja Bruta provista por el crecimiento)   

 Incremento del KTNO  453.619    

 Caja Neta demandada (o generada)  (600.635)    

     

 EBITDA año 2  (1.339.708)   EBITDA año 1  (1.192.693) 

 Incremento del KTNO  453.619   Caja Neta demandada  (600.635) 

 Caja Disponible para Imptos, Servicio a      Caja Disponible para Imptos, Servicio a    

 la Deuda, Dividendos y Reposición de AF  (1.793.328)   la Deuda, Dividendos y Reposición de AF  (1.793.328) 

 Fuente: cálculos de los autores con base a información financiera obtenida en Supersociedades 

 
 
 
Finalmente, Tuluá Motos S.A. presenta una palanca de crecimiento también menor 
que 1 (PDC = 0.32), por lo tanto, un crecimiento del 12.3% en las ventas hace que 
se incremente el capital de trabajo neto operativo, demandando recursos 
adicionales de caja por valor de 600.635 miles de pesos. Esta empresa presenta la 
situación más preocupante de la muestra, dada la magnitud del deterioro de su caja, 
presentando un flujo de caja negativo de grandes proporciones, para el pago de 
impuestos, servicio a la deuda, pago de dividendos y reposición de activos fijos, 
haciendo necesaria la búsqueda de financiación adicional para cubrir este déficit de 
caja. 
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10. PROPUESTAS PARA LA MEJOR GESTIÓN DE LOS RECURSOS 
FINANCIEROS 

 
 
De acuerdo con los resultados encontrados, en términos generales las empresas 
del sector comercio al por menor de motocicletas de Tuluá, presentan problemas 
estructurales que impiden considerar el crecimiento esperado como un hecho 
deseable, debido a que un incremento de las ventas terminará demandando caja en 
lugar de generar excedentes, afectando así la liquidez de las empresas. Puede 
decirse que esta situación es general para todas las empresas estudiadas, para las 
cuales el margen operacional (o EBITDA) resultó menor que la productividad del 
capital calculado como la razón KTNO/Ventas, con algunas diferencias en su 
magnitud. 
 
10.1 RESUMEN DEL DIAGNÓSTICO FINANCIERO 
 
De acuerdo con el diagnóstico realizado en el capítulo 8, a continuación, se resumen 
los principales resultados, los cuales servirán de base para la propuesta de 
estrategias que conduzcan a una mejor gestión de los recursos financieros. En el 
cuadro 22 se aprecian los datos. 
 
 
Cuadro 22. Resumen del diagnóstico financiero 
 

Razón Social Crec. Ventas Crec. Utilidades 
Margen 

Operativo 
PKT PDC 

YAMAVALLE LTDA 31,6% 9,5%              0,063                  0,13                  0,49  

KAWACENTRO LIMITADA 16,1% -6,8%              0,026                  0,13                  0,20  

SUKY MOTO S.A.   32,0% -51,1%             -0,027                  0,10                -0,28  

VALLE MOTOS S.A. 12,5% 1330,7%              0,016                  0,09                  0,17  

TULUA MOTOS S.A.* 21,9% 24,0%             -0,078                  0,24                -0,32  

* en el caso de Tuluá Motos, obtuvo pérdidas operacionales en ambos años, en el 2016 se 
incrementaron dichas pérdidas en 24% 
Fuente: cálculos de los autores  

 
En el cuadro anterior se puede observar que las empresas que hicieron parte de 
este estudio poseen problemas en su estructura operativa, tal como se deriva de la 
PDC, inferior a 1 en cada una de ellas. Esta situación implica que en general poseen 
un margen operativo inferior a la productividad del capital de trabajo, lo que en la 
práctica significa que tiene problemas de eficiencia operacional, utilizan mayores 
recursos y obtienen menores utilidades.  
 
Ante esta situación y a pesar de que todas las empresas incrementan sus ventas, 
el resultado es que sus utilidades se reducen, mostrando una estructura operacional 
inadecuada, porque demanda mayores recursos de caja en lugar de generarla. 
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10.2 ESTRATEGIAS PARA INCREMENTAR EL MARGEN OPERATIVO 
 
Con el fin de que las empresas en estudio cumplan con el objetivo básico financiero 
y teniendo en cuenta que para ello se requiere estar bien estructurados 
operativamente, las estrategias identificadas y que permiten su logro se dividen en 
dos grupos: 
 
1. Estrategias para incrementar el margen operativo 
2. Estrategias para mejorar la productividad del capital 
 
Con relación al primero, el margen se calcula como UAII/Ventas, por lo tanto, el 
incremento de este solo se logra a través de un crecimiento proporcionalmente 
mayor de las utilidades operativas con relación al crecimiento de las ventas. Dicho 
de otra forma, el margen operativo se mejora a través de modificaciones en la 
estructura operativa de las empresas, es decir, modificando los componentes de la 
utilidad operacional. 
 
De acuerdo a lo anterior, el problema no es vender más, sino controlar cómo se 
generan los costos de las ventas y los gastos operacionales de administración y 
ventas. En tal sentido, es necesario que la administración de las empresas 
establezca controles a los costos fijos y variables, sin que esto afecte la calidad de 
los productos. Esto es muy importante pues no se trata de desmejorar la calidad 
sino de ser más eficientes. 
 
Es importante tener en cuenta el efecto de la venta de motocicletas de marcas de 
bajo costo que han desplazado a las marcas tradicionales, razón por la cual las 
empresas del comercio al por menor de motocicletas asociadas a dichas marcas 
tradicionales deben considerar estrategias que les permita corregir los problemas 
estructurales que se evidenciaron en su estructura operativa, al actuar con palancas 
de crecimiento desfavorables (< 1). 
 
Por lo tanto, las propuestas de mejoramiento giran en torno al incremento del 
margen operativo vía control de costos y gastos operacionales y el mejoramiento de 
la productividad del capital de trabajo, por medio de los inventarios y cuentas por 
cobrar. 
 
Para esto se recomiendan las siguientes estrategias: 
 
1) Aprovechar las negociaciones internacionales para incrementar el control 

sobre los costos de las importaciones: 
 
Estos costos no son controlables directamente por las empresas que demandan las 
motocicletas para su comercialización, sino que se sus costos se determinan en el 
mercado. Una forma en la que pueden beneficiarse las empresas en general, es a 
través de las negociaciones internacionales, que deben derivar acuerdos para 
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importar motocicletas con menores aranceles, porque como se determinó, una alta 
proporción de éstas provienen de los mercados internacionales. 
 
 
2) Control de los gastos de administración y ventas, sin deterioro de la 

calidad de la mano de obra. 
 
Uno de los aspectos fundamentales para el mejoramiento de la estructura operativa 
es el relacionado con los gastos de administración y ventas. Es muy importante que 
las empresas determinen perfectamente la estructura organizacional adecuada que 
logre el equilibrio administrativo sin caer en sobrecostos, para lo cual es un factor 
clave que las empresas sean bien gestionadas y dirigidas. Una adecuada selección 
de mano de obra, la evaluación sistemática de los puestos de trabajo y perfil 
requeridos, puede ayudar a que se optimicen los costos sin deteriorar la calidad de 
la mano de obra. 
 
3) Exigencia de mayor eficiencia y productividad del personal comercial y 

administrativo 
 
La eficiencia y productividad deben ser los parámetros fundamentales para guiar las 
empresas hacia la consolidación en el mercado. Para esto se recomienda utilizar 
los programas de ayuda a las empresas diseñados por el gobierno nacional, como 
es la participación en el Centro Nacional de Productividad. 
 
El CNP (Centro Nacional de Productividad) contribuye al incremento de la 
productividad de la economía colombiana, mediante la adaptación, desarrollo, 
promoción y masificación del uso de las tecnologías de gestión en las 
organizaciones y la participación en la formulación de la política pública, sobre 
calidad, productividad y competitividad. 
 
Para el cumplimiento de su misión, el Centro trabaja en el desarrollo de las 
capacidades o competencias de los empresarios, trabajadores, funcionarios, 
consultores y docentes, como portadores de cambio en las organizaciones, 
entrenados para la aplicación de tecnologías de gestión con estándares 
internacionales.  
 
 
10.3 ESTRATEGIAS PARA EL INCREMENTO DE LA PRODUCTIVIDAD DEL 

CAPITAL 
 
En lo que se refiere al segundo componente, es decir la productividad del capital, el 
elemento clave es la forma como las empresas gestionan las cuentas por cobrar, 
los inventarios y las cuentas por pagar. En tal sentido, se requiere una mayor 
capacitación de los directivos en la gestión de estos recursos, pues las estrategias 
para administrar los mismos se relacionan con habilidades directivas, conocimiento 
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del sector, capacidad de negociación con clientes y proveedores, así como la 
eficiencia en la producción. 
 
 
1) Administración del efectivo 
 
La administración del efectivo implica el manejo del dinero de la empresa, de 
manera que se pueda maximizar su disponibilidad y a la vez, obtener la mayor 
cantidad de dinero por intereses, a partir de los fondos en exceso que se tengan. 
Para lograr este objetivo, el mejor instrumento es el flujo de fondos o de efectivo. 
Esta herramienta le permite al gerente financiero, determinar los déficit y excesos 
de liquidez en cuanto a cantidad y tiempo. Con esta información, podrá tomar las 
decisiones apropiadas para obtener fondos adicionales o invertir los excedentes de 
liquidez. Además de conocer el flujo de fondos, se requiere una información 
permanente de los niveles de efectivo disponible en cada banco. 
 
 
2) Administración de cuentas por cobrar 
 
Adicional a lo anterior, las empresas deben administrar la cartera, la cual es la 
principal fuente de ingresos cotidianos de una empresa. El objetivo es minimizar el 
tiempo entre la expedición de la factura y el ingreso del dinero a la firma. Las 
políticas de crédito pueden hacer variar estos lapsos de tiempo. Estos plazos no 
son independientes del precio y de la demanda. Seguramente, si se vende un 
producto al mismo precio que la competencia, pero esta ofrece un plazo más amplio, 
los clientes comprarán el producto a la competencia. 
 
De esta forma, el objetivo fundamental de la administración de cuentas por cobrar 
es maximizar el rendimiento de la inversión o, al menos, obtener un retorno 
satisfactorio que agregue valor a la organización 
 

 
3) Incrementar la eficiencia en el manejo de inventarios 
 
Desde un enfoque financiero, la administración de este recurso debe centrarse en 
la evaluación y control de la inversión de fondos en inventarios con el propósito de 
permitir el aumento de su rendimiento. 
 
El crecimiento de la rotación de inventarios se logra si se procura mantener una 
cantidad de inventarios que minimice sus costos, se propone a reducir el tiempo de 
espera para recibir o despachar pedidos y si se gestiona una mayor rotación. 
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11. CONCLUSIONES 
 
 
De acuerdo con la información del objetivo uno, correspondiente al macro entorno 
y del sector, las empresas del sector comercio al por menor de motocicletas 
atraviesan en la actualidad por una situación en la cual se identifican algunas 
oportunidades para su consolidación y desarrollo; dichas oportunidades provienen 
en términos generales del mejor clima de los negocios, propiciado a su vez por la 
mayor estabilidad que se evidencia hoy día en los principales indicadores 
económicos así como en la existencia de una importante dinámica del consumo de 
motocicletas por parte de las personas a nivel nacional y regional, que viene 
desarrollándose hace ya varios años y que permite el fortalecimiento de las 
empresas que desarrollan la actividad comercial. 
 
Sin embargo, para las empresas del sector comercio al por menor de motocicletas, 
las perspectivas de crecimiento que en principio son alentadoras y deseables, se 
convierten en un problema importante cuando se analiza su estructura operativa y 
las posibilidades de ésta para sustentar ese crecimiento esperado. 
 
El segundo objetivo específico, permite concluir, luego del diagnóstico financiero, 
que las empresas del sector en referencia, de Tuluá, no están en la actualidad, en 
condiciones operativas de soportar un crecimiento en sus ventas. Esto se debe a 
que presentan serios problemas estructurales que imposibilitan aprovechar las 
oportunidades que se configuran en la actualidad; de este modo, el crecimiento de 
las ventas termina generando necesidades crecientes de recursos de caja, en lugar 
de generar flujos de caja positivos y, en algunos casos particulares, generan 
iliquidez que requiere la consecución de financiación extra para corregir los déficits 
de caja. 
 
El tercer objetivo específico permitió concluir, a través de los ejercicios de 
simulación, y de acuerdo con la metodología de la palanca de crecimiento, que los 
determinantes de esta situación están representados en el margen operativo y la 
productividad del capital de trabajo. Por lo tanto, el desbalance estructural de las 
empresas en estudio se presenta porque el margen operativo es mucho menor que 
la productividad del capital de trabajo, por lo tanto, un crecimiento de las ventas, a 
pesar de producir una utilidad operativa adicional, ésta termina siendo inferior a las 
necesidades de inversión en capital de trabajo neto operativo, por ello, la caja de 
las empresas se ve seriamente lesionada, pues se requieren más recursos 
restringiendo así las posibilidades de cubrir los costos financieros, el pago de 
impuestos, el pago de dividendos y la reposición de activos fijos, por lo que el 
crecimiento se vuelve contraproducente a la larga. 
 
Por las empresas del sector, la situación es muy similar, existiendo solo algunas 
diferencias entre los márgenes operacionales, pues unas de ellas son más rentables 
operativamente que otras, pero en términos generales dicho margen es 
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relativamente bajo lo que indica que tienen dificultades para obtener utilidades 
operacionales. En esto inciden muchos factores, principalmente los costos de las 
ventas, los cuales son muy altos con relación a los ingresos totales promedio de las 
empresas, dejando un escaso margen bruto que posteriormente, por la aplicación 
de los gastos operacionales terminan reduciendo aún más la utilidad operativa. 
 
Por lo tanto, las propuestas de mejoramiento correspondientes al objetivo específico 
cuatro, se basan en el estudio permanente de los costos, el control y la gestión de 
éstos resulta una actividad de gran relevancia para que las empresas del sector 
comercio al por menor de motocicletas de Tuluá, configuren una estructura 
operativa apropiada; es decir, las organizaciones deben ser muy eficientes 
operativamente. 
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12. RECOMENDACIONES 
 
 
Como se pudo observar, en términos generales las empresas en estudio presentan 
problemas estructurales que impiden considerar el crecimiento esperado como un 
hecho deseable, debido a que un incremento de las ventas terminará demandando 
caja en lugar de generar excedentes. Puede decirse que esta situación es general 
para todas las empresas consideradas en este estudio, para las cuales el margen 
operacional (o EBITDA) resultó mayor que la productividad del capital calculado 
como la razón KTNO/Ventas.  
 
Teniendo en cuenta esto, las recomendaciones para mejorar la palanca de 
crecimiento y posibilitar que un crecimiento en las ventas genere caja bruta en lugar 
de demandar recursos adicionales, se relacionan con las posibilidades de 
incrementar el margen operativo y mejorar la productividad del capital. Con relación 
al primero, el margen se calcula como UAII/Ventas, por lo tanto, el incremento del 
mismo solo se logra a través de un crecimiento proporcionalmente mayor de las 
utilidades operativas con relación al crecimiento de las ventas. Dicho de otra forma, 
el margen operativo se mejora a través de modificaciones en la estructura operativa 
de las empresas, es decir, modificando los componentes de la utilidad operacional. 
 
De acuerdo a lo anterior, el problema no es vender más, sino vigilar cómo se 
presentan los costos de las ventas y los gastos operacionales de administración y 
ventas. En tal sentido, es necesario que la administración de las empresas 
establezca controles a los costos fijos y variables. 
 
En lo que se refiere al segundo componente, es decir la productividad del capital, el 
elemento clave es la forma como las empresas gestionan las cuentas por cobrar, 
los inventarios y las cuentas por pagar. En tal sentido, se requiere una mayor 
capacitación de los directivos en la gestión de estos recursos, pues las estrategias 
para administrar los mismos se relacionan con habilidades directivas, conocimiento 
del sector, capacidad de negociación con clientes y proveedores, así como la 
eficiencia en la producción. 
 
Dada la competencia proveniente de las marcas de bajo costo, las empresas de 
marcas tradicionales se ven en la obligación de mejorar sus estructuras operativas, 
dado que se enfrentan a un posible escenario de reducción de las unidades 
vendidas, motivo por el cual deben elevar sus márgenes operacionales a través del 
control de costos y gastos operativos y el logro de mayores niveles de productividad 
en el manejo del capital de trabajo. 
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ANEXOS 
 
 
Anexo A. Estados Financieros, 2015 
 

Razón Social 
YAMAVALLE 
LTDA 

KAWACENTRO 
LIMITADA 

SUKY MOTO 
S.A.   

VALLE MOTOS 
S.A. 

TULUA MOTOS 
S.A. 

CIIU G4541 G4541 G4541 G4541 G4542 

Descripción 
Sector 

COMERCIO, 
MANTENIMIEN

TO Y 
REPARACIÓN 

DE 
VEHÍ•CULOS 

AUTOMOTORE
S 

COMERCIO, 
MANTENIMIENTO Y 
REPARACIÓN DE 

VEHÍ•CULOS 
AUTOMOTORES 

COMERCIO, 
MANTENIMIE

NTO Y 
REPARACIÓN 

DE 
VEHÍ•CULOS 
AUTOMOTOR

ES 

COMERCIO, 
MANTENIMIENT

O Y 
REPARACIÓN 

DE 
VEHÍ•CULOS 

AUTOMOTORE
S 

COMERCIO, 
MANTENIMIENT

O Y 
REPARACIÓN 

DE VEHÍ•CULOS 
AUTOMOTORE

S 

1105 Caja 127.782 14.881 27.458 5.310 7.621 

11 SUBTOTAL 
DISPONIBLE 1.013.225 113.780 200.363 85.313 225.751 

12 INVERSIONES - 4.814 - - - 

13 SUBTOTAL 
DEUDORES 

CORTO PLAZO 556.237 133.074 44.586 229.624 2.423.195 

14 SUBTOTAL 
INVENTARIOS 1.040.334 374.905 363.683 473.926 1.455.431 

17 SUBTOTAL 
DIFERIDO - 2.064 - - - 

0 TOTAL ACTIVO 
CORRIENTE 2.609.796 628.637 608.632 788.863 4.104.377 

12 INVERSIONES                                     - - - - 16.478 

13 SUBTOTAL 
DEUDORES 

LARGO PLAZO                   - - 1.221.160 1.429.394 - 

15 PROPIEDADES 
PLANTA Y 

EQUIPO NETO                97.172 25.251 179.951 20.331 1.167.739 

16 SUBTOTAL 
INTANGIBLES                            - - 12.988 48.580 10.036 

17 SUBTOTAL 
DIFERIDOS                              - - - - - 

18 SUBTOTAL 
OTROS ACTIVOS                          - - - - - 

19 SUBTOTAL 
VALORIZACIONE

S                         - - 570.561 - 403.915 

0 TOTAL ACTIVO 
NO CORRIENTE                        97.172 25.251 1.984.660 1.498.305 1.598.168 

 0 TOTAL ACTIVO                                      2.706.968 653.888 2.593.292 2.287.168 5.702.545 

21 
OBLIGACIONES 333.347 - - 108.931 590.164 
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FINANCIERAS 
(CP) 

22 
PROVEEDORES 142.785 33.963 - 332.577 801.450 

23 SUBTOTAL 
CUENTAS POR 
PAGAR CORTO 

PLAZO 121.666 12.306 68.041 76.259 265.152 

24 IMPUESTOS 
GRAVAMENES Y 

TASAS 113.025 29.492 77.475 45.471 176.462 

25 
OBLIGACIONES 

LABORALES 
CORTO PLAZO 29.211 12.361 41.606 52.217 92.200 

26 SUBTOTAL 
PASIVOS 

ESTIMADOS Y 
PROVISIONES - - - 132.934 - 

27 DIFERIDOS 
CORTO PLAZO    1.620  

28 SUBTOTAL 
OTROS PASIVOS 
CORTO PLAZO 86.713 19.620 130.743 59.977 - 

2905 Bonos en 
Circulacion      

2910 Bonos 
Obligatoriamente 
Convertibles en 

Accion      

2915 Papeles 
Comerciales      

2920 Bonos 
Pensionales - - - - - 

2925 Titulos 
Pensionales - - - - - 

29  SUBTOTAL 
BONOS Y 
PAPELES 

COMERCIALES - - - - - 

0 TOTAL PASIVO 
CORRIENTE 826.747 107.742 317.865 809.986 1.925.428 

21 
OBLIGACIONES 
FINANCIERAS  

(LP) - - 87.500 - - 

23 SUBTOTAL 
CUENTAS POR 
PAGAR LARGO 

PLAZO          250.873 - - - - 

25 
OBLIGACIONES      
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LABORALES 
LARGO PLAZO              

26 SUBTOTAL 
PASIVOS 

ESTIMADOS Y 
PROVISIONES 

(LP) - - - - - 

27 SUBTOTAL 
DIFERIDOS 

LARGO PLAZO                  - - - - 241.957 

28 SUBTOTAL 
OTROS PASIVOS 
LARGO PLAZO              - - - - 172.089 

29 SUBTOTAL 
BONOS Y 
PAPELES 

COMERCIALES 
(LP) - - - - - 

0 TOTAL PASIVO 
NO CORRIENTE                        250.873 - 87.500 - 414.046 

0 TOTAL PASIVO                                     1.077.620 107.742 405.365 809.986 2.339.474 

31 SUBTOTAL 
CAPITAL SOCIAL                         725.000 43.000 1.500.000 1.000.000 2.600.000 

32 SUBTOTAL 
SUPERAVIT DE 

CAPITAL                   - - - - - 

33 RESERVAS                                        41.000 21.500 111.654 86.122 164.046 

34 
REVALORIZACIO

N DEL 
PATRIMONIO                   - 139.666 - - - 

35 DIVIDEN O 
PARTC.DECRETA

DAS EN ACC.O 
CUOTAS           

36 RESULTADOS 
DEL EJERCICIO                        469.402 104.281 62.646 226.394 19.662 

37 RESULTADOS 
DE EJERCICIOS 

ANTERIORES             393.946 237.699 
-                

56.934 164.666 175.448 

38 SUPERAVIT 
POR 

VALORIZACIONE
S                      570.561  403.915 

0 TOTAL 
PATRIMONIO                                 1.629.348 546.146 2.187.927 1.477.182 3.363.071 

0 TOTAL PASIVO 
Y PATRIMONIO                        2.706.968 653.888 2.593.292 2.287.168 5.702.545 

      

41 INGRESOS 
OPERACIONALES                          11.153.406 3.421.372 4.704.000 8.634.263 12.550.425 
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61 MENOS 
COSTO VENTAS Y 

PRESTACION 
SERVICIOS       9.234.114 2.910.223 3.793.233 7.438.972 10.316.542 

0 UTILIDAD 
BRUTA                                   1.919.292 511.149 910.767 1.195.291 2.233.883 

51 MENOS 
GASTOS 

OPERACIONALES 
ADMON.               949.725 141.358 709.287 515.756 1.098.394 

52 MENOS 
GASTOS 

OPERACIONALES 
DE VENTAS            131.789 260.972 543.998 692.476 2.097.654 

0 UTILIDAD 
OPERACIONAL                             837.778 108.819 

-              
342.518 

-                  
12.941 

-                 
962.165 

42 MAS 
INGRESOS NO 

OPERACIONALES                   179.622 64.801 477.819 481.432 1.264.686 

53 MENOS 
GASTOS NO 

OPERACIONALES                   291.117 13.896 39.169 109.163 140.663 

0 UTILIDAD NETA 
ANTES DE 

IMPUESTOS                 726.283 159.724 96.132 359.328 161.858 

47 AJUSTES POR 
INFLACION                                

54 MENOS 
IMPUESTOS DE 

RENTA Y 
COMPLEMENTARI

OS      256.881 55.443 33.486 132.934 142.196 

59 GANANCIAS Y 
PERDIDAS                            469.402 104.281 62.646 226.394 19.662 

Fuente: Superintendencia de Sociedades, 2015 
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Anexo B. Estados Financieros, 2016 
 

Razón Social 
YAMAVALLE 

LTDA 
KAWACENTRO 

LIMITADA 
SUKY MOTO 

S.A.   
VALLE MOTOS 

S.A. 
TULUA MOTOS 

S.A. 

CIIU G4541 G4541 G4541 G4541 G4542 

Descripción Sector 

COMERCIO, 
MANTENIMIENT

O Y 
REPARACIÓN 

DE VEHÍ•CULOS 
AUTOMOTORE

S 

COMERCIO, 
MANTENIMIENT

O Y 
REPARACIÓN 

DE VEHÍ•CULOS 
AUTOMOTORE

S 

COMERCIO, 
MANTENIMIENT

O Y 
REPARACIÓN 

DE VEHÍ•CULOS 
AUTOMOTORE

S 

COMERCIO, 
MANTENIMIENT

O Y 
REPARACIÓN 

DE VEHÍ•CULOS 
AUTOMOTORE

S 

COMERCIO, 
MANTENIMIENT

O Y 
REPARACIÓN 

DE VEHÍ•CULOS 
AUTOMOTORES 

1105 Caja 129.718 485 32.315 17.244 38.895 

1110 Bancos 306.276 60.159 85.625 114.681 270.960 

11 SUBTOTAL 
DISPONIBLE 924.752 191.688 254.172 196.612 309.855 

12 INVERSIONES - 1.673 - - - 

13 SUBTOTAL 
DEUDORES CORTO 

PLAZO 747.651 112.874 - 240.886 1.698.247 

14 SUBTOTAL 
INVENTARIOS 1.106.780 389.132 504.198 414.110 1.468.911 

17 SUBTOTAL 
DIFERIDO - 2.039 - - - 

0 TOTAL ACTIVO 
CORRIENTE 

2.779.183 697.406 758.370 851.608 3.477.013 

12 INVERSIONES                                     - - - - 16.648 

13 SUBTOTAL 
DEUDORES LARGO 

PLAZO                   - - 1.345.844 2.059.804 - 

15 PROPIEDADES 
PLANTA Y EQUIPO 

NETO                74.337 33.421 167.159 14.039 2.709.984 

16 SUBTOTAL 
INTANGIBLES                            2.467 - 12.988 36.000 10.036 

17 SUBTOTAL 
DIFERIDOS                              - - - - - 

18 SUBTOTAL 
OTROS ACTIVOS                          - - - - - 

19 SUBTOTAL 
VALORIZACIONES                         - - 570.561 - 403.915 

0 TOTAL ACTIVO 
NO CORRIENTE                        

76.804 33.421 2.096.552 2.109.843 3.140.583 

0 TOTAL ACTIVO                                     2.855.987 730.827 2.854.922 2.961.451 6.617.596 
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21 OBLIGACIONES 
FINANCIERAS (CP) 144.967 - - 127.920 814.438 

22 PROVEEDORES 2.963 15.421 102.232 258.469 512.922 

23 SUBTOTAL 
CUENTAS POR 
PAGAR CORTO 

PLAZO 93.442 167.870 144.231 65.043 1.308.962 

24 IMPUESTOS 
GRAVAMENES Y 

TASAS 
157.678  94.711 49.739 171.261 

25 OBLIGACIONES 
LABORALES 

CORTO PLAZO 41.010  43.542 63.651 102.490 

26 SUBTOTAL 
PASIVOS 

ESTIMADOS Y 
PROVISIONES - - - 186.888 - 

27 DIFERIDOS 
CORTO PLAZO    -  

28 SUBTOTAL 
OTROS PASIVOS 
CORTO PLAZO 24.559 - 94.870 68.732 - 

29  SUBTOTAL 
BONOS Y PAPELES 

COMERCIALES - - - - - 

0 TOTAL PASIVO 
CORRIENTE 

464.619 183.291 479.586 820.442 2.910.073 

21 OBLIGACIONES 
FINANCIERAS  (LP) - - 77.500 - - 

23 SUBTOTAL 
CUENTAS POR 
PAGAR LARGO 

PLAZO          643.945 6.506 - - - 

25 OBLIGACIONES 
LABORALES 

LARGO PLAZO               14.690    

26 SUBTOTAL 
PASIVOS 

ESTIMADOS Y 
PROVISIONES (LP) - - - - - 

27 SUBTOTAL 
DIFERIDOS LARGO 

PLAZO                  - - - 228.036 160.509 

28 SUBTOTAL 
OTROS PASIVOS 
LARGO PLAZO              - 50.099 - - 138.373 

29 SUBTOTAL 
BONOS Y PAPELES - - - - - 
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COMERCIALES 
(LP) 

0 TOTAL PASIVO 
NO CORRIENTE                        

643.945 119.711 77.500 228.036 298.882 

0 TOTAL PASIVO                                     1.108.564 303.002 557.086 1.048.478 3.208.955 

31 SUBTOTAL 
CAPITAL SOCIAL                         725.000 43.000 1.500.000 1.000.000 2.600.000 

33 RESERVAS                                        127.335 21.500 114.688 129.701 166.013 

34 
REVALORIZACION 
DEL PATRIMONIO                   - 139.666 - - - 

36 RESULTADOS 
DEL EJERCICIO                        512.021 119.364 113.139 392.211 45.569 

37 RESULTADOS 
DE EJERCICIOS 

ANTERIORES             

383.067 104.295 -                    552 391.061 193.144 

38 SUPERAVIT POR 
VALORIZACIONES                    

  570.561  403.915 

0 TOTAL 
PATRIMONIO                                 1.747.423 427.825 2.297.836 1.912.973 3.408.641 

0 TOTAL PASIVO Y 
PATRIMONIO                        2.855.987 730.827 2.854.922 2.961.451 6.617.596 

       

       

41 INGRESOS 
OPERACIONALES                          14.676.124 3.971.312 6.208.284 9.716.163 15.295.850 

61 MENOS COSTO 
VENTAS Y 

PRESTACION 
SERVICIOS       

12.044.507 3.361.160 4.935.846 8.343.572 12.731.896 

0 UTILIDAD BRUTA                                   
2.631.617 610.152 1.272.438 1.372.591 2.563.954 

51 MENOS GASTOS 
OPERACIONALES 

ADMON.               
1.320.849 204.419 821.533 538.263 892.502 

52 MENOS GASTOS 
OPERACIONALES 

DE VENTAS            

393.015 304.295 618.331 675.066 2.864.145 
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0 UTILIDAD 
OPERACIONAL                             

917.753 101.438 -             167.426 159.262 
-             

1.192.693 

42 MAS INGRESOS 
NO 

OPERACIONALES                   

152.275 109.341 421.944 630.748 1.596.066 

53 MENOS GASTOS 
NO 

OPERACIONALES                   
266.523 28.726 88.557 166.569 226.149 

0 UTILIDAD NETA 
ANTES DE 

IMPUESTOS                 
803.505 182.053 165.961 623.441 177.224 

47 AJUSTES POR 
INFLACION                           

     

54 MENOS 
IMPUESTOS DE 

RENTA Y 
COMPLEMENTARI

OS      291.484 62.689 52.822 231.230 131.655 

59 GANANCIAS Y 
PERDIDAS                            

512.021 119.364 113.139 392.211 45.569 

Fuente: Superintendencia de Sociedades, 2016 

 
 
 


