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1. INTRODUCCION

Ante el advenimiento del Tratado de Libre Comercio (TLC) con los Estados
Unidos, se abren una serie de oportunidades para la industria del Valle del Cauca,
que implican a su vez, retos importantes para las empresas locales. Segun estudio
de la Camara de Comercio de Cali, existen diversos sectores con diferentes
potencialidades de exportacion de sus productos a los Estados Unidos.

Sin embargo, en no todas las circunstancias, el crecimiento de las ventas es
deseable para las empresas. Esto se debe a que el solo hecho de vender mas,
determina para las organizaciones mayores necesidades de recursos, por lo cual,
una inadecuada estructura operativa puede hacer indeseable el crecimiento de las
ventas.

De acuerdo a esto, antes de pensar en el incremento de las ventas, las empresas
deben revisar su situacion referente a su eficiencia, la productividad de los activos
fijos y la eficiencia operacional, es decir, deben analizar si su estructura operativa
esta en condiciones de soportar un mayor volumen de ventas.

En el presente trabajo se exponen los resultados de un estudio eminentemente
financiero, que utiliza el andlisis de estructura operativa, riesgo operativo y palanca
de crecimiento, para determinar qué tan preparadas estan para aprovechar las
oportunidades comerciales del TLC con Estados Unidos, un grupo de pymes
pertenecientes a la industria textil y confecciones del Valle del Cauca que reportan
informacion financiera a la Superintendencia de Sociedades de Colombia.

Para el logro de este propdsito, el documento se aborda a través de cuatro
objetivos especificos. Inicialmente se determinan cuales son los sectores
econdémicos industriales que presentan mayores oportunidades comerciales en el
marco del TLC con los Estados Unidos, haciendo uso del analisis documental,
especificamente estudios elaborados previamente que identifican dichos sectores.
Posteriormente se caracteriza la estructura operativa de las empresas
seleccionadas a través de indicadores financieros. Mas adelante, se analiza el
riesgo operativo de las empresas seleccionadas y finalmente, se calcula y analiza
la palanca de crecimiento de dichas empresas, para determinar si estan
preparadas para aprovechar las oportunidades comerciales del TLC con los
Estados Unidos.



2. DESCRIPCION DEL PROBLEMA

Las micros, pequefias y medianas empresas (MIPYMES) colombianas, al igual
gue en la mayoria de los paises, son el motor de la economia. Generan mas del
50% del empleo nacional, significan el 36% del valor agregado industrial, el 92%
de los establecimientos comerciales y el 40% de la produccion total del pais, lo
cual demuestra su importancia y su gran potencial de crecimiento®. Ademas, en el
segmento PYME, la participacion en la industria es del 22%, con relacion a las
47.750 pymes que existen en Colombia, siendo los sectores servicios y comercio
los de mayor participacion, con 37% y 34% respectivamente.?

Las pymes estan llamadas a jugar un papel crucial en la senda del crecimiento
econdmico del pais. En este sentido, la politica econémica en Colombia ha girado
en torno al estimulo de estas empresas, por lo cual, en el afio 2000 se aprob6 una
normatividad que busca este propésito; la Ley 590 de 2000, o Ley de Mipymes,
modificada por la Ley 905 de 2004, establecié mecanismos para apoyar y facilitar
el acceso a la tecnologia, la ampliacién de la oferta de mano de obra calificada, la
penetracion de mercados internos e internacionales, la financiacién, las fuentes de
informacion y la capacitacion. Adicionalmente, se cre6 un marco institucional que
velara por el disefio e implementacion de planes de desarrollo para la mipyme, asi
como el seguimiento y la medicién del impacto de las politicas adoptadas.

No obstante, a pesar de su gran importancia econémica y social, este es el grupo
de empresas que enfrenta mas obstaculos para su desarrollo: problemas de
acceso a los mercados, barreras tecnoldgicas, dificultades para obtener recursos
de crédito del sector financiero y baja oferta de mano de obra de tecnélogos y
técnicos.?

A pesar de no ser el mas decisivo, el problema del crédito es el que aparece con
mas persistencia en los debates publicos. Esto se debe a la necesidad diaria de
obtencion de recursos por parte de estas empresas. Por otra parte, mucho se
habla de la necesidad de que las pymes se enfoquen a los mercados
internacionales (mas que las microempresas), que adquieran una cultura
exportadora e incrementen por esta via sus ventas, generando un flujo de divisas
importante para el pais y estimulando a su vez el empleo. Sin embargo, cabe
preguntarse, ¢qué tan preparadas estan las pymes para atender una demanda
creciente, desde el punto de vista operativo y financiero? Este interrogante surge
de la misma problematica de la pyme, pues ante la necesidad de incrementar las
ventas, se hace necesario que las empresas cuenten con una serie de recursos

1 PUYANA SILVA, David Guillermo. “La Problematica de Las Pymes en Colombia: Internacionalizarse o Morir”. Centro de
Investigaciones Escuela De Finanzas y Comercio Exterior.
2 RODRIGUEZ, Astrid G. “La realidad de la pyme colombiana: desafio para el desarrollo”. Fundes, Colombia 2004
3 ’
Ibid.



operativos y financieros para cumplir con los pedidos; estos recursos se pueden
asociar a mano de obra, inversiones en maquinaria, ampliacién de instalaciones,
etc., los cuales a su vez se resumen en necesidades de financiamiento, lo cual
afecta en conjunto los flujos de caja de las empresas. Si éstas se encuentran en
una posicion desventajosa, es decir, si tienen problemas estructurales,
seguramente la mayor demanda de sus productos en lugar de beneficiarla
terminara afectandola, pues afectara sus flujos de caja negativamente.

Teniendo en cuenta lo anterior, y ante el advenimiento del TLC con los Estados
Unidos, se abren una serie de oportunidades para la industria del Valle del Cauca,
que implican a su vez, retos importantes para las empresas de la region
vallecaucana. Segun estudio de la Camara de Comercio de Cali, realizado por
Julian Dominguez® en el 2005, existen diversos sectores con diferentes
potencialidades de exportacién de sus productos a los Estados Unidos, algunos de
los cuales son de ampliacién inmediata®, como son: Fabricacién de muebles y
accesorios principalmente metélicos, Fabricacién de calzado, Fabricacion prendas
de vestir, excepto calzado, Fabricacion muebles y accesorios, excepto metélicos,
Fabricacion de bebidas no alcohdlicas y aguas gas, entre otros. Otros sectores
beneficiados son aquellos con potencial exportador que tienen complementariedad
comercial con Estados Unidos, entre los que se encuentran Fabricacion articulos
de pulpa, papel y cartdon, Ingenios y refinacion de azucar, Confiteria, Fabricacion
llantas, neumaticos y camaras, Imprentas, editoriales e industrias conexas,
Confecciones tejidos de punto, entre otros. De igual forma, existen otros sectores
cuya produccion se exporta actualmente a otros mercados, pero que pueden tener
oportunidad con el TLC, como son Productos de cuero excepto calzado, Muebles
excepto metalicos, Imprentas y editoriales, Plasticos, Muebles metalicos.

Como se puede observar, son muchos los sectores industriales con diferentes
oportunidades para exportar. De acuerdo a esto, antes de pensar en el incremento
de las ventas, las empresas deben revisar su situacion referente a su eficiencia, la
productividad de los activos fijos y la eficiencia operacional, es decir, deben
analizar si su estructura operativa esta en condiciones de soportar un mayor
volumen de ventas, dado que, a pesar de parecer paraddjico, en no todas las
circunstancias, el crecimiento de las ventas es deseable para las empresas. Esto
se debe a que el solo hecho de vender mas, determina para las organizaciones
mayores necesidades de recursos, por lo cual, una inadecuada estructura
operativa puede hacer indeseable para las mismas las perspectivas de
crecimiento de sus ventas.

4 DOMINGUEZ RIVERA, Julian. Lineamientos Estratégicos del Valle frente al TLC. Camara de Comercio de Cali. Abril de
2005.

5 Sectores con potencial exportador en los que Estados Unidos es importador intensivo.



2.1 FORMULACION DE LA PREGUNTA DE INVESTIGACION

¢Hasta qué punto la pyme del sector prendas de vestir del Valle del Cauca con
oportunidades comerciales frente al TLC con Estados Unidos, en términos de su
estructura operativa desde el punto de vista financiero esta preparada para
crecer?

2.2 DELIMITACION

El estudio esta delimitado a las pequefias y medianas empresas del sector
prendas de vestir del Valle del Cauca, el cual presenta oportunidades comerciales
en el contexto del TLC con Estados Unidos y que adicionalmente se encuentren
en la base de datos de la Superintendencia de Sociedades de Colombia, teniendo
en cuenta que se requiere de los estados financieros para la realizacién del
analisis de su estructura operativa, desde la optica financiera.

La definicion de mediana y pequefia empresa es la siguiente:®

1. Mediana Empresa:

a) Planta de personal entre cincuenta y uno (51) y doscientos (200) trabajadores.
b) Activos totales por valor entre cinco mil uno (5.001) y quince mil (15.000)
salarios minimos mensuales legales vigentes.

2. Pequeiia Empresa:

a) Planta de personal entre once (11) y cincuenta (50) trabajadores.

b) Activos totales por valor entre quinientos uno (501) y menos de cinco mil uno
(5.001) salarios minimos mensuales legales vigentes.

6 CONGRESO DE LA REPUBLICA. Ley No. 905 de 2004. Bogota, 2004



3. OBJETIVOS

3.1 OBJETIVO GENERAL

Determinar si las pymes del sector prendas de vestir del Valle del Cauca estan
preparadas para aprovechar las oportunidades comerciales del TLC con Estados
Unidos, a través del analisis de su estructura operativa desde la optica financiera.

3.2 OBJETIVOS ESPECIFICOS

Determinar cuéles son los sectores econdmicos industriales que presentan
mayores oportunidades comerciales en el marco del TLC con los Estados Unidos,
a través de un andlisis documental sobre las pymes en el Valle del Cauca.

Caracterizar la estructura operativa a partir de indicadores calculados con base a
los estados financieros de las pymes industriales con mayores oportunidades
comerciales frente al TLC con los Estados Unidos.

Analizar el riesgo operativo de las pymes industriales con mayores oportunidades
comerciales frente al TLC con los Estados Unidos.

Calcular y analizar la palanca de crecimiento para las pymes industriales del Valle
del Cauca, segun sector econémico.



4. JUSTIFICACION
4.1 JUSTIFICACION TEORICA

Desde el punto de vista teorico, el presente estudio utiliza teorias relacionadas con
la estructura operativa de las empresas; de acuerdo con esto, se recurrio al
analisis teorico que propone Oscar Leon Garcia, con referencia a la palanca de
crecimiento’, 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 0 no de que una empresa crezca, partiendo del supuesto que un
mayor volumen de ventas involucra la utilizacion de recursos productivos y
financieros, por lo tanto, ante un escenario como este, es necesario determinar si
una organizacion esta preparada operativamente para afrontar un mayor volumen
de pedidos, es decir, si los requerimientos de caja son inferiores a los ingresos
operacionales.

De acuerdo con lo anterior, el analisis que se plantea busca determinar si las
pymes industriales del Valle del Cauca presentan o no, problemas estructurales,
es decir, si el crecimiento de las ventas es para ellas atractivo o no.

4.2 JUSTIFICACION METODOLOGICA

En cuanto al aspecto metodoldgico, la investigacion implica el manejo de técnicas
y conceptos financieros a partir de los estados de resultados de las empresas en
estudio, para lo cual se realizd6 una recoleccion y andlisis de datos, con miras al
logro de los objetivos.

Es importante aclarar que el estudio estuvo delimitado a las pequefias y medianas
empresas industriales del sector prendas de vestir del Valle del Cauca que
reportan estados financieros a la Superintendencia de Sociedades de Colombia,
considerando que se requieren de estos informes a un nivel de detalle que permita
el calculo de los indicadores relacionados con la estructura operativa.

4.3 JUSTIFICACION PRACTICA

La justificacion para tomar las pymes industriales como objeto de estudio es que el
apoyo a través de la politica econémica del gobierno nacional hacia estas
organizaciones ha girado en torno al mejoramiento de su competitividad para
proyectarlas a los mercados extranjeros, los cuales suponen incrementos en los
niveles de ventas, por lo tanto, el desarrollo de este estudio permitira conocer

7 Concepto propuesto en el libro: Valoracién de empresas, gerencia del valor y EVA.



hasta qué punto ha mejorado dicha competitividad, y si las empresas estan en un
momento historico de aprovechar el acercamiento hacia mercados del exterior. De
no ser asi, la investigacion debe procurar una serie de recomendaciones entorno a
la correccién de los problemas estructurales que tuvieren las empresas.

De esta forma, el presente estudio interesa a los empresarios de las pymes
industriales directamente, pero también se puede tomar como un referente para
las otras empresas, la cuales pueden implementar este tipo de andlisis para
conocer sus propias posiciones entorno a sus estructuras operativas.



5. MARCO DE REFERENCIA

5.1 MARCO DE ANTECEDENTES
5.1.1 Antecedentes del TLC con Estados Unidos

De acuerdo con el Ministerio de Comercio, Industria y Turismo de Colombia, en la
ultima década, la politica de comercio exterior del pais se “fundamenté en la
profundizacion de las relaciones comerciales con la Comunidad Andina y en los
esfuerzos para obtener acceso unilateral a ciertos mercados, en especial el de
Estados Unidos, a través de los esquemas ATPA/ATPDEA, y el de la Union
Europea, a través del esquema SGP (Sistema Generalizado de Preferencias).”

El ATPDEA (por sus siglas en inglés: Andean Trade Promotion and Drug
Eradication Act) es el antecedente mas cercano al TLC con Estados Unidos,
siendo una Ley para la Erradicacion de Drogas y Promocion del Comercio Andino,
la cual prorroga y amplia los beneficios del ATPA (Andean Trade Preference Act)
o Ley de Preferencias Arancelarias Andinas (que estuvo vigente hasta diciembre 4
de 2001). Esta ley ofrece tratamiento preferencial para los cuatro paises
designados (Colombia, Bolivia, Ecuador y Perd) mediante la posibilidad de
ingresar al mercado de Estados Unidos una gran cantidad de productos libre de
arancel (son aproximadamente 700 productos adicionales a los 5,600 que ya
tenian ATPA). Después de varias prorrogas la ley estuvo vigente hasta el 15 de
Febrero de 2011.°

El principal objetivo del ATPDEA era promover las exportaciones y el desarrollo de
los paises beneficiarios ofreciéndoles una opcion que les permitiera tener
alternativas econdémicas diferentes a los cultivos ilicitos. Las preferencias después
de 2002 se ampliaron para productos como confecciones, petréleos y sus
derivados, calzado y manufacturas de cuero, y at(in, anteriormente excluidos.©

Ademas de estos acuerdos comerciales existentes, el Ministerio de Comercio
Industria y Turismo de Colombia, debido al creciente desnivel entre exportaciones
e importaciones, siendo las segundas mayoritarias para Colombia, sefala que es
necesario promover cambios en materia de politica comercial, encontrar nuevos
mercados y para esto es importante la suscripcion de tratados de libre comercio
como el que se decidié negociar con los Estados Unidos. Después de la ultima
prorrogacion del ATPDEA en 2010 que culmindé el 15 de febrero de 2011, se
visualiza el TLC con Estados Unidos como una posibilidad para que empresarios

8 MINISTERIO DE COMERCIO INDUSTRIA Y TURISMO. Resumen del tratado de libre comercio entre Colombia y Estados
Unidos. [en linea] <https://www.mincomercio.gov.co/tlc/publicaciones.php?id=723> [consultado el 18 de mayo de 2012]

9 MINISTERIO DE COMERCIO INDUSTRIA Y TURISMO. Preguntas Frecuentes — ATPDEA. [en linea]
<https://www.mincomercio.gov.co/publicaciones.php?id=18057&dPrint=1> [consultado el 18 de mayo de 2012]
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realicen inversiones a largo plazo, que incrementen su capacidad productiva y
cuenten con una estabilidad en el tiempo y en las condiciones favorables para las
exportaciones.

5.1.2 Antecedentes del comercio entre el Valle del Cauca y los Estados
Unidos

De acuerdo a los datos suministrados por el DANE (Departamento Administrativo
Nacional de Estadistica), entidad responsable de la planeacion, levantamiento,
procesamiento, analisis y difusion de las estadisticas oficiales de Colombia, a nivel
nacional el mercado de los Estados Unidos ha representado mas del 40% del total
de las exportaciones colombianas, mientras que para el Valle dicha participacion
sobre el total de las ventas, no alcanza el 20% en igual periodo?!.

“Los Estados Unidos ha pasado de ser el principal socio comercial del Valle del
Cauca en los afios ochenta (48.7%) a ser el tercero en el 2002 (15.1%), después
de Venezuela (23.08%) y Ecuador (17.29%). Los principales socios comerciales
del Valle del Cauca (Venezuela, Ecuador y Estados Unidos) representaron el
55.5% del total de las ventas externas del Valle para el 2002712, En este sentido,
las exportaciones vallecaucanas han estado mas orientadas hacia la CAN
(Comunidad Andina de Naciones) que hacia los Estados Unidos, no obstante, las
exportaciones a USA, se han recuperado desde 2000 gracias a la influencia
positiva del ATPDEA.

Las exportaciones del departamento han sido predominantemente industriales y
agroindustriales; los sectores mas importantes en exportaciones son: Alimentos y
Bebidas, Papel e imprenta, Quimicos (importante en términos relativos para el
Valle del Cauca pero no como proporcion de las exportaciones totales del pais).
Por su parte las exportaciones agricolas son pequefias y sin un patrén de
especializacién claro.3

Estados Unidos es un mercado importante para el Valle en los siguientes sectores
econdémicos:

Textiles y confecciones
Legumbres

Pescados y crustaceos
Animales vivos

11 ESCOBAR, Julio y ROMERO, José Vicente. Comercio exterior con los Estados Unidos: retos y oportunidades para el
Valle del Cauca. Banco de la Republica. Junio de 2003.

12 |pid. Pag. 3

13 FEDESARROLLO. Evaluacién del impacto del TLC entre Colombia y los Estados Unidos de América en la estructura
productiva del Valle del Cauca. 2005



5.1.3 Antecedentes sobre oportunidades para los sectores productivos del
Valle del Cauca frente al TLC con Estados Unidos

Segun estudio de la Camara de Comercio de Cali en el afio 2005, el futuro de las
exportaciones del Valle a Estados Unidos tiene tres escenarios distintos!#:

e De ampliacion inmediata (corto plazo).

e Con potencial de exportacién (mediano plazo).

e De ampliacion al mercado de Estados Unidos de las exportaciones que van
actualmente a mercados distintos

Sectores de ampliacién inmediata a Estados Unidos

De acuerdo con Dominguez, los sectores de ampliacion inmediata a Estados
Unidos son los que exportan mas a dicha nacion, (es decir, que tienen un indice
de Ventaja Comparativa Revelada, IVCR, con Estados Unidos mayor que 1), y
tienen alta demanda (es decir, que Estados Unidos es un importador intensivo o
se tiene complementariedad comercial con dicho pais). Se encuentran los
sectores Fabricacion de muebles y accesorios, Fabricacion de Calzado,
Fabricacion de prendas de vestir en aquellos en los cuales Estados Unidos es
importador intensivo, mientras que los sectores con complementariedad comercial
son Fabricacion de articulos de pula, papel y carton, Ingenios y refinacion de
azucar, confiteria.

Sectores con potencial exportador a Estados Unidos y alta productividad

Segun Dominguez Rivera, los sectores con potencial exportador a Estados Unidos
y alta productividad son: Legumbres, Animales Vivos, Flores, Pescados y
Crustaceos, asi como Prendas de vestir. Estos sectores se identifican como
sectores con potencial de exportacion en el mediano plazo.

Sectores de ampliacion al mercado de Estados Unidos de las exportaciones
gue van actualmente a mercados distintos.

Este escenario plantea los sectores con potencial que tienen ventaja comparativa
frente al mundo y que pueden fortalecerse en el mercado de Estados Unidos, pero
gue van actualmente a otros destinos. Segun estudio de la Camara de Comercio
de Cali y Fedesarrollo son productos de cuero, articulos de madera y corcho,
imprentas y editoriales, plasticos, entre otros.

14 DPOMINGUEZ RIVERA, Julian. Lineamientos Estratégicos del Valle frente al TLC. Camara de Comercio de Cali. Abril de
2005.
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5.2 MARCO TEORICO

Uno de los principales retos que enfrentan los empresarios, juntas directivas y
gerentes es el relacionado con el crecimiento de la empresa. De hecho, para
muchos el crecimiento es una obsesion. Pero, ¢saben ellos qué tan atractivo es
crecer? Es posible que antes de emprender aventuras de crecimiento deban
realizarse ajustes estructurales que no siempre son considerados por quienes
toman esta decision.

5.2.1 Estructura operativa

Lo anterior se puede entender a partir del planteamiento teérico sobre estructura
operativa, la cual define la capacidad de producir y vender bienes y servicios por
parte de una empresa, explicada a partir de tres infraestructuras como son la
produccion, administracion y ventas®®, que se aprecian en el estado de resultados
como se muestra a continuacion:

Ventas

- Costos de ventas

= Utilidad Bruta Efecto de la estructura operativa
- Gastos de administracion

- Gastos de ventas

= UAII (utilidad operativa)

- Intereses

= UAI Efecto de la estructura financiera
- Impuestos

= Utilidad Neta

Teniendo en cuenta este esquema, la utilidad operativa establece una linea
divisoria en el estado de resultados, ubicAndose arriba de ella la estructura
operativa y hacia abajo la estructura financiera. De acuerdo con esto, dependiendo
de la situacion 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; dicho de otra forma, es
necesario calcular la situacién de las empresas en lo que se refiere al riesgo
operativo, para determinar si una expectativa de mayores ventas es un hecho
positivo 0 si es necesario hacer ajustes a la estructura operativa para que lo sea.

15 GARCIA S., Oscar Leén. Administracién financiera: fundamentos y aplicaciones. Tercera edicién, 1999. p. 34
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Por lo tanto, la estructura operativa es un concepto que permite explicar la relacion
entre los costos variables operacionales y los costos y gastos fijos
operacionales.16

La proporcion entre costos y gastos fijos operacionales con relacion 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. Este tipo de factores deben evaluarse para el grupo de empresas en
estudio, pues conforman el entorno general en el cual se desenvuelven las
mismas y que afectan, como se observa, la estructura operativa de las
organizaciones.

Para Garcia, la estructura operativa es aquella que define la capacidad de producir
y vender bienes y servicios que tiene una empresa y esta conformada a su vez por
tres infraestructuras: produccion, administracion y ventas, que a su vez implican
para la empresa la incurrencia de costos de produccion, gastos de administracion
y gastos de venta que son justamente los que aparecen reflejados en la parte
superior del Estado de Resultados, antes de calcular la utilidad operativa.l’ Esta
estructura genera riesgos operativos.

5.2.2 Riesgo operativo

Segun Rivera, 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 mas unidades para poder llegar a un punto en el
gue no se gana ni se pierde, genera una mayor incertidumbre para la organizacion
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 habra mas
probabilidades de que se ejecute el volumen de ventas requerido, con lo que se
atenua el peligro de tener una pérdida operacional.

La forma de medir, evaluar y controlar el riesgo operativo es mediante el uso del
indice conocido como el grado de apalancamiento operativo. Este mide la forma
en que determinado cambio en el volumen de ventas afecta la utilidad operacional.
Este indice varia segun la relacion de los costos y gastos fijos operacionales con
respecto a los costos y gastos operacionales totales. De esta forma, si el indice de

16 RIVERA GODOY, Jorge Alberto. Introduccién a la administracién financiera. Universidad del Valle. 2004 p.145
17 GARCIA S., Oscar Leén. Administracién Financiera: fundamentos y aplicaciones. Tercera edicién. 1999. p. 34
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apalancamiento operativo es alto, significa que los costos fijos operacionales son
elevados con relacion a los costos variables totales, ademas, que un cambio
relativamente pequefio 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
disminucién de las mismas, en este sentido se habla de mayor riesgo operativo.
Dicho riesgo, segun Rivera, va a depender de circunstancias tales como el tipo de
empresa, el sector econémico al cual pertenece, el desarrollo tecnoldgico, la
estructura financiera y el ciclo econémico entre otros.®

5.2.3 Grado de apalancamiento operativo
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. El

GAO va ser igual a:*°

_ % cambio de la utilidad operacional
% cambio de las unidades vendidas

Dado que el porcentaje de cambio de la utilidad operacional es igual a la variacion
de la utilidad antes de intereses e impuestos dividido entre la utilidad antes de
intereses e impuestos (AUAII/UAII), y el porcentaje de cambio de las unidades
vendidas es igual a la variacion de la cantidad vendida dividido entre la cantidad
vendida (AQ/Q), entonces:

(AUAII/ UAI)
(4Q/Q)

GAO =

Como UAII = Qc — CF, una variacién de UAIl por un cambio de Q afecta solo a Qc,
y no a CF; es decir, una variacion de las utilidades operativas debido a un cambio
en las cantidades vendidas solo afecta al margen de contribucién (Qc), y no a los
costos fijos. Asi que la ecuacion anterior quedaria expresada de la siguiente
forma:?°

cAQ
_ (Qc-cCF)
e~ "a
Q

18 |bid. p. 148
19 RIVERA (2004) Op. cit. p. 147
20 |bid. p. 148
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Simplificando se tiene que:

GAO:L
(Qc-CF)

GAO=£
UAII

Es decir, el grado de apalancamiento operativo se obtiene del cociente entre el
margen de contribucién total y la utilidad operacional, a pesar de que su
interpretacion debe realizarse de acuerdo a la relacion original, es decir, que ante
un cambio de las unidades producidas y vendidas en un 100%, se deberia esperar
un cambio en la utilidad operacional en un X%.

De esta forma, 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 relacion a los costos variables totales,
ademas, que un cambio relativamente pequefio 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 obtencion de grandes utilidades en caso de que la variacion de la venta
sea positiva, o de amplias reducciones de la utilidad operacional, o incluso
pérdidas, cuando la cantidad de unidades vendidas disminuya.

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 estimacion 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 econémico al cual
pertenece, desarrollo tecnolégico, estructura financiera, ciclo econémico, etc.

5.2.4 Punto de equilibrio y margen de seguridad

El concepto de punto de equilibrio da una idea del riesgo operativo, ya que
mientras mayores sean los costos fijos de la empresa mas alto sera el punto de
equilibrio y por lo tanto mayor el riesgo de incurrir en pérdidas como consecuencia
de una disminucion de las ventas. El margen de seguridad, muestra el porcentaje
de disminucién en las ventas presupuestadas que podria soportar la empresa sin
incurrir en pérdidas. Entre mas bajo sea este indicador, el riesgo es mayor. Segun
Garcia, lo riesgoso o no del punto de equilibrio obtenido, dependera de la mucha o
poca probabilidad de que las ventas se puedan disminuir en esa proporcion, lo
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cual dependera de las caracteristicas propias del negocio y su sensibilidad a los
cambios en el entorno.

5.2.5 Margen EBITDA

El EBITDA es la utlidad operativa que se calcula antes de descontar las
depreciaciones y amortizaciones. Al aislar las depreciaciones y amortizaciones del
costo de ventas y los gastos de administracién y ventas, quedarian los costos y
gastos que implican desembolso de efectivo y por lo tanto el EBITDA podria
definirse como la diferencia entre los ingresos (o ventas) y los costos y gastos que
implican desembolso de efectivo.?!

La existencia del EBITDA proporciona otro concepto de margen de utilidad, el cual
se denomina margen EBITDA vy resulta de dividir esta utilidad entre las ventas del
periodo. Su interpretacion se relaciona con los centavos que por cada peso de
ingresos se convierten en caja con el propdsito de atender el pago de impuestos,
apoyar las inversiones, cubrir el servicio a la deuda y repartir utilidades, por lo
tanto, debe entenderse como un indicador de eficiencia operacional.??

5.2.6 Productividad del Capital de Trabajo

Este es un inductor operativo que permite determinar si la empresa esta
aprovechando los recursos comprometidos en capital de trabajo para generar
valor agregado para los propietarios; se calcula de la siguiente forma:23

Ventas

~ KTNO

PKT = Productividad del capital de trabajo
KTNO = Capital de trabajo neto operativo

Se supone que mientras una empresa pueda vender la mayor cantidad de pesos
con relacion a su capital de trabajo neto operativo, mas eficiente sera la operacion
y por lo tanto mayor la generacion de FCL (Flujo de Caja Libre).

Una mejor forma de expresar el indicador consiste en utilizar el inverso de la
medida, que sera la forma que se utilizara en el presente estudio:

_ KTNO
Ventas

PKT

21 GARCIA S. Oscar Ledn. Valoracién de empresas, gerencia de valor y EVA. Medellin, 2003 Pag. 180
22 |bid. p. 182
23 GARCIA (2003) Op. Cit. p. 187
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Por lo tanto, si el indice de productividad se expresa como la relacion entre el
capital de trabajo y las ventas, se interpretaria 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 administracion del capital de trabajo resulta de
mantener una cifra lo mas pequefia posible.

Para el célculo del KTNO se utiliza la siguiente expresion:

KTNO = KT Operativo— Cuentas X pagar
A su vez:

KT Operativo= Cuentas x Cobrar + Inventario

5.2.7 Palanca de crecimiento

El concepto de Palanca de Crecimiento - PDC, desarrollado por Oscar Lebn
Garcia y que se presenta en su libro "Valoracion de Empresas, Gerencia del Valor
y EVA", permite a la gerencia determinar qué tan atractivo es crecer a partir de la
observacion de la relacion 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 disponibles 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.

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 demandara caja en vez de liberarla, situacion que permite concluir
que en esas condiciones no seria atractivo crecer. Si bien crecer con PDC
desfavorable (menor que 1), no necesariamente lleva a la empresa a sufrir crisis
de liquidez, también es cierto que hacerlo en esas condiciones poco valor agrega
al patrimonio de los accionistas.
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6. METODOLOGIA DEL ESTUDIO

6.1 TIPO DE ESTUDIO

El estudio tiene caracteristicas descriptivas en el sentido de que caracteriza una
poblacidn especifica de empresas con relacién a sus perspectivas de crecimiento,
asi 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
caracteristicas del entorno al cual se enfrentan las empresas. Asi mismo, se busca
una explicacion de la forma como afectaria un posible crecimiento de las ventas a
las pymes industriales con oportunidades comerciales, en términos de flujo de
caja.

6.2 METODO DE INVESTIGACION

El método de investigacion que se utiliza es el deductivo, pues a partir de la
identificacion de ciertas caracteristicas de la poblacion en estudio, se determinan
relaciones y explicaciones a otras variables tenidas en cuenta. Se aplican técnicas
financieras para el calculo de indicadores y el analisis de datos provenientes de
los estados financieros, lo cual implica a su vez, utilizar la estadistica para la
explicacion de las cifras y resultados.

6.3 FUENTES DE INFORMACION

Para la identificacion de las fuentes de informacién, a continuacién se presentan
cada uno de los objetivos especificos del trabajo, la informacién requerida y la
fuente.

1. Investigar cuales son los sectores econdémicos industriales que presentan
mayores oportunidades comerciales en el marco del TLC, a través de un
analisis documental sobre las pymes en el Valle del Cauca.

Informacion requerida: para este objetivo se requiere informacion documental, es
decir, estudios que se hayan realizado de indole econémico para determinar
cudles son las oportunidades comerciales y qué sectores econdmicos se verian
beneficiados. En este aspecto existen diversos estudios que tocan esta tematica a
nivel del Valle del Cauca precisamente por la importancia del TLC.

Fuente de informacidn: estos documentos y estudios provienen de diversas

fuentes como son: Camara de Comercio de Cali y Departamento Nacional de
Planeacion.
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Tratamiento de la informacidn: estos estudios y documentos se analizan, se
seleccionan los sectores industriales que resultan beneficiados potencialmente.
Con estos sectores se hace una busqueda en la base de datos de la
Superintendencia de Sociedades para conocer cuales empresas pertenecen a
dichos sectores y se seleccionan solo las pequefias y medianas organizaciones,
es decir, se filtra la informacion.

2. Caracterizar la estructura operativa a partir de indicadores calculados con
base a los estados financieros de las pymes industriales con mayores
oportunidades comerciales frente al TLC.

Informacidn requerida: para este objetivo se requiere informacién de los estados
financieros de las pymes de los sectores identificados en el objetivo anterior.

Fuente de informacién: los estados financieros se obtienen en la
Superintendencia de Sociedades de Colombia.

Tratamiento de la informacion: Como en el objetivo anterior se seleccionan las
empresas objeto de estudio, es decir, las pymes pertenecientes a sectores
industriales potencialmente beneficiados con el TLC, entonces, a este grupo de
empresas se les calculan los indicadores financieros relacionados con la
estructura operativa, segun se mostré en el marco teérico. Estos indicadores se
calculan a través de Excel, donde ademas se pueden establecer promedios y
estadisticas relevantes en el analisis.

3. Analizar la eficiencia en la administracién del capital de trabajo y su riesgo
operativo de las pymes industriales con mayores oportunidades
comerciales frente al TLC.

Informacién requerida: para este objetivo se requiere informaciéon de indicadores
financieros especificos, relacionados con capital de trabajo y riesgo operativo,
teniendo en cuenta que la eficiencia se mide a través de estos indicadores y su
evolucion en un periodo de tiempo.

Fuente de informacion: los estados financieros se obtienen en la
Superintendencia de Sociedades de Colombia y los céalculos los realizamos
nosotros basandonos en el marco teodrico.

Tratamiento de la informacion: se calculan indicadores y se analizan los
resultados a la luz de la eficiencia y el riesgo operativo. Este objetivo mas alla de
calcular indicadores, busca analizar e interactuar con las cifras encontradas, es
decir, es un objetivo de analisis, donde se profundiza en los resultados obtenidos.
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4. Calcular y analizar la palanca de crecimiento para las pymes industriales del
Valle del Cauca, segun sector econdmico.

Informacion requerida: para este objetivo se requiere informacion de indicadores
financieros especificos, el riesgo operativo y la palanca de crecimiento.

Fuente de informacién: los estados financieros se obtienen en la
Superintendencia de Sociedades de Colombia y los célculos se realizan basados
en el marco teorico.

Tratamiento de la informacién: se calculan indicadores y se analizan los
resultados a la luz de la palanca de crecimiento, segun el marco teorico
establecido, herramienta que permite conocer si las empresas en estudio estan
realmente preparadas o no para aprovechar las oportunidades comerciales, desde
la perspectiva financiera, especificamente de su estructura operativa.
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7. OPORTUNIDADES PARA LOS SECTORES INDUSTRIALES DEL VALLE
DEL CAUCA FRENTE AL TLC CON ESTADOS UNIDOS

En este capitulo se identifican los sectores econdmicos pertenecientes a la
industria del Valle del Cauca que presentan mayores oportunidades comerciales
en el marco del TLC, para posteriormente definir en cuales de esos sectores, las
pymes tienen mayor presencia.

7.1 GENERALIDADES DEL TLC ENTRE COLOMBIA Y ESTADOS UNIDOS

El mercado de Estados Unidos es importante por su niumero de habitantes: mas
de 310 millones, por su PIB superior a los 14,6 billones de délares y por el PIB per
capita de 47.400 dolares, segun datos de 2010. En ese mismo afo, el 43 por
ciento de las exportaciones colombianas llegaron a ese mercado, es decir 16.900
millones de dodlares, mientras que los productos estadounidenses que fueron
colocados en el pais alcanzaron 10.400 millones de dolares. Esto convierte a
Estados Unidos como el principal socio comercial de Colombia.?*

El Tratado de Libre Comercio es un contrato entre dos o0 mas paises (bilateral o
regional), que buscan establecer reglas claras y previsibles para regular sus
relaciones comerciales, con el objetivo de incrementar las inversiones y flujos de
comercio, asi como de integrar economias Se fijan derechos y obligaciones que
buscan eliminar progresivamente barreras en el comercio de bienes y servicios.?®

La importancia del TLC con Estados Unidos radica en que es un instrumento
eficaz para garantizar el acceso de los bienes y servicios de Colombia a este
mercado, de una forma mas fécil y sin barreras. Asimismo, permite que aumente
la comercializacibn de productos nacionales, se genere mas empleo, se
modernice el aparato productivo y se promueva la inversion a través de la creacion
de nuevas empresas nacionales y extranjeras.?®

Segun la Camara de Comercio de Cali, los objetivos que busca el TLC con
Estados Unidos son:

- Eliminar barreras que afecten o mermen el comercio.

24 MINISTERIO DE COMERCIO, INDUSTRIA Y TURISMO y PROEXPORT COLOMBIA. Abecé del TLC Colombia-Estados
Unidos. [en linea] <http://www.emprendimientouao.org/wp-content/uploads/2012/05/EL-ABEC%C3%89-DEL-TLC.pdf>
[recuperado el 22 de mayo de 2012]

25 IBARRA CASTANEDA, Carolina. El TLC con Estados Unidos: Nuevas oportunidades para el Valle del Cauca en la
importacién de productos. [en linea]
<http://www.fenalcovalle.com/.storage/public/TLC%20PRESENTACIONES/Dia%202¢.%20TLC%20con%20EEUU%200port
unidad%20de%20importaci%C3%B3n%20de%20productos.pdf> [recuperado el 22 de mayo de 2012]

26 CAMARA DE COMERCIO DE CALI. ABC del Tratado. En: Revista Accién. Edicién Digital. [en linea]
<http://www.ccc.org.co/articulos-revista-accion/actualidad/6567/abc-del-tratado.html> [consultado el 23 de mayo de 2012]
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- Promover las condiciones para una competencia justa.

- Incrementar las oportunidades de inversion.

- Proporcionar una proteccion adecuada a los derechos de propiedad intelectual.
- Establecer procesos efectivos para la estimulacién de la produccion nacional.

7.2 RELACIONES COMERCIALES ENTRE ESTADOS UNIDOS Y COLOMBIA

Para comprender la importancia del acuerdo comercial en referencia, es necesario
describir las relaciones comerciales entre los dos paises. Al respecto, segun un
estudio de Proexport, para el 2011, la balanza bilateral entre Colombia y Estados
Unidos fue superavitaria en US$8.697 millones, es de resaltar que durante el
periodo (2009 - 2011) la balanza comercial presenté un aumento de 44,9%.%’

Durante el periodo sefalado, las importaciones colombianas provenientes de
Estados Unidos crecieron 20,6% en promedio, mientras que las exportaciones
subieron en un 29,7% (ver cuadro 1), lo que trajo como consecuencia que la
balanza comercial entre Colombia y Estados Unidos fuese superavitaria en el afio
2001 en una cifra superior a lo registrado en los afios 2009 y 2010.

Cuadro 1. Balanza comercial de Colombia — Estados Unidos. USD miles

2009 2010 2011 Promedio
Exportaciones 12.878.924 16.917.946 21.720.184
Crec. % Exp. 31,4% 28,4% 29,9%
Importaciones 9.021.987 9.982.748 13.022.651
Crec. % Imp. 10,6% 30,5% 20,6%
Balanza Comercial 3.856.937 6.935.198 8.697.534

Fuente: Proexport Colombia, calculos de los autores.

En el grafico 1 se logra evidenciar de una mejor forma la dindmica que han tenido
las exportaciones desde Colombia hacia los Estados Unidos, pasando de
12.878.924 miles de USD en el 2009 a 21.720.184 miles de USD en el afio 2011,
cifra superior a lo registrado en las importaciones. Igualmente se aprecia en dicho
gréfico, que la balanza comercial ha sido superavitaria para Colombia y presenta
también una dinamica de ascenso.

27 PROEXPORT COLOMBIA. Guia Comercial a Estados Unidos. Abril de 2012. [en linea]
<http://www.proexport.com.co/sites/default/files/Guia_Comercial_Estados_Unidos_2012.pdf> [recuperado el 14 de mayo de
2012]
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Grafico 1. Balanza comercial de Colombia — Estados Unidos. USD miles
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Fuente: Proexport Colombia, grafico elaborado por los autores.

7.3 GENERALIDADES DEL VALLE DEL CAUCA

De acuerdo con el documento “Agenda Interna del Valle del Cauca”, el
departamento se proyecta hacia el futuro como una region exportadora que, al ser
reconocida como punta de lanza hacia la Cuenca del Pacifico, y como centro
terminal y de enlace internacional de los corredores comerciales de Colombia,
aprovechara al maximo su privilegiada posiciéon geoestratégica. 22

Segun el documento referenciado, uno de los grandes retos del Valle del Cauca es
potenciar su importante desarrollo agroindustrial y consolidar la capacidad de
prestacion de servicios, alrededor de sus vocaciones competitivas en la cadena
del azucar y sus derivados —azucar refinado, confiteria, alcohol carburante y
sucroquimica—, en la cadena forestal —productos maderables, pulpa, papel, carton
y artes graficas—, en las cadenas del sector agricola —hortofruticola, cafés
especiales, plantas aromaticas y condimentarias—, en el cluster pesquero y
acuicola, en el sector salud —industria farmacéutica, servicios de salud, estética y
nutracéutica—, en las manufacturas de cuero y textiles, la produccion de
programas informaticos, el turismo y los servicios de logistica.

28 DEPARTAMENTO NACIONAL DE PLANEACION. Agenda interna para la productividad y la competitividad. Documento
regional. Valle del Cauca. Bogota, D.C., octubre de 2006. p. 8
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El proposito nacional y regional de ubicar al pais y al departamento
competitivamente frente a los mercados mundiales, segun el documento Agenda
Interna del Valle del Cauca, supone elevar la oferta exportable con alto valor
agregado, asi como disponer de un sistema portuario tecnificado y conectado a las
redes de comercio internacional, integrado a los sistemas de transporte global que
permita vincular la economia regional y nacional al mundo a través de los océanos
Atlantico y Pacifico. Este desarrollo portuario contribuira ademas al
aprovechamiento de los recursos maritimos.?®

El Valle del Cauca tiene ventajas competitivas en la dinamica de crecimiento del
PIB, en la prestacion de servicios financieros y a las empresas, asi como en la
dotacién de infraestructuras y en la disponibilidad de talento cientifico. Sus
debilidades competitivas se encuentran en la calidad del recurso humano y en la
organizacion empresarial, en la solidez de las finanzas publicas y en las
condiciones de seguridad.2¢

En el cuadro 2 se presentan los datos generales del Valle del Cauca en el afio
2010. Su extension territorial es de 22.140 Km?, que representa el 1.9% del total
nacional. Su poblacion proyectada al 2010 era de 4.382.939 habitantes, es decir,
el departamento concentra el 9.6% del total de la poblacién de Colombia.

A nivel econdmico, el PIB para el afio 2010 fue de 53.1 billones de pesos, que
para dicho afio represent6é el 9.7% del total nacional, mientras que la industria
aport6 8.9 billones de pesos, es decir, el 14.1% de Colombia. Sin embargo, a nivel
de comercio exterior, las importaciones son superiores a las exportaciones; de
acuerdo con los datos del DANE en su Encuesta Anual Manufacturera, las
exportaciones del departamento fueron de 2.207 millones de ddlares mientras que
las importaciones fueron de 3.887 millones de ddlares en el afio 2010.

Cuadro 2. Datos generales del Valle del Cauca. 2010

Datos claves

0| K2
4382939

| 530 | Billones de pesos corrientes |
|89 | Billones de pesos corrientes
Millones de délares E.UA

Fuente: Dase. EAN 2009

Fuente: Camara de Comercio de Cali. Revista Accion, edicion diéital.

29 |bid. p. 8
30 Ibid. p. 8
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Respecto a la composicion del PIB departamental segun ramas de actividad, en el
afio 2010, el Valle del Cauca presentaba una estructura en la cual el 34.8% se
concentraba en los Establecimientos financieros y actividades inmobiliarias (ver
grafico 2). La industria represento el 17.8% y el sector servicios el 11.4%.

Grafico 2. Participacion porcentual por ramas de actividad. Valle del Cauca, 2010
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Fuente: Camara de Comercio de Cali. Revista Accion, edicion digital.

En el sector industrial, que es el segmento de interés para la presente
investigacion, su composicion se presenta en el grafico 3. El 44.6% de las
actividades industriales se concentran en el sector Alimentos y Bebidas; le sigue
en importancia las Sustancias y Productos Quimicos con el 19.9%, el Papel y
Carton con el 8%, Editorial e Impresion con el 3.5% y Textil con 2.6%.

Esta estructura industrial es consecuente con la vocacion agroindustrial del
departamento del Valle del Cauca, motivo por el cual, el sector de Alimentos y
Bebidas aparece como el mas importante dentro de la estructura de las
actividades manufactureras.
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Grafico 3. Principales actividades industriales segun produccion bruta. Valle del
Cauca, 2010
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Fuente: Camara de Comercio de Cali. Revista Accion, edicion digital.

7.3.1 Comportamiento de las exportaciones del Valle del Cauca

Las exportaciones del Valle del Cauca han tenido un comportamiento positivo, en
el sentido de que se ha presentado un crecimiento en su valor entre los afios 2005
y 2010 (ver grafico 4), pasando de 1.624.515.165 délares FOB a 2.206.819.407
dolares FOB entre dichos afios, que representa un crecimiento del 35.8% para el
periodo en referencia.

El incremento de las exportaciones ha sido continuo, exceptuando el afio 2009
cuando disminuyeron con relacién al afio 2008, sin embargo, para el 2010
retomaron la senda de crecimiento.

A pesar de lo anterior, es importante observar en el gréfico 5, que la dinamica de
crecimiento ha venido disminuyendo paulatinamente, especialmente entre los
afios 2006 y 2009. Se aprecia en dicho grafico que para el afio 2006 las
exportaciones del Valle del Cauca crecieron 15.9%, sin embargo, dicho
crecimiento comenzé a ser inferior con el paso de los afios, llegando incluso a un
decrecimiento en el 2009 (-9.4%).
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Grafico 4. Exportaciones del Valle del Cauca, 2005-2010. Délares FOB
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Fuente: DANE, Observatorio Economico y Social del Valle del Cauca

Gréfico 5. Tasa de crecimiento de las exportaciones del Valle del Cauca, 2006-
2010. Porcentajes.
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Para establecer la razon del decrecimiento de las exportaciones en el afio 2009 en
el Valle del Cauca, es importante conocer su estructura segun la composicion por
productos. En el cuadro 3 se presentan las exportaciones del Departamento para
el periodo 2005-2010. Se observa gran diversidad en los productos exportados
durante dicho periodo.

Cuadro 3. Exportaciones del Valle del Cauca, 2005-2010

DESC. CAPITULO 2005 2006 2007 2008 2009 2010
AZUCAR 234.060.919 288.934.567 220.258.059 131.743.558 290.459.015 325.468.277
CAFE 124.234.349 89.209.576 114.167.795 120.550.631 83.275.306 102.007.405
QUIMICOS Y CAUCHO 365.843.706 409.212.516 476.212.032 569.473.294 534.373.033 566.769.364
ALIMENTOS 148.561.581 164.581.399 189.974.360 263.921.006 175.120.306 152.836.109
PAPEL Y EDITORIALES 184.249.752 191.144.896 240.933.051 273.312.175 235.276.165 254.663.023
PRODUCTOS
MANUFACTURADOS 91.856.314 138.795.022 173.816.656 175.485.464 189.027.063 235.977.904
DIVERSOS
CONFITERIA 122.002.044 151.092.658 171.669.991 179.757.043 193.169.401 177.679.146
MAQUINARIA'Y EQUIPO 81.902.803 118.388.076 171.753.059 192.717.931 139.409.620 128.231.820
TEXTILES Y CONFECCIONES 109.229.293 132.925.770 159.210.133 151.397.066 87.735.313 103.474.465
PRODUCTOS METALICOS 97.971.614 125.965.001 129.287.769 127.567.096 72.757.410 77.393.827
MINERALES NO METALICOS 21.551.122 22.889.255 29.196.235 34.698.434 31.180.174 40.096.995
MADERA 22.555.766 22.525.356 33.781.183 27.381.887 21.036.355 25.482.566
MATERIAL DE TRANSPORTE 2.893.202 4.269.394 8.722.7121 10.307.403 7.362.912 7.447.060
AGROPECUARIO 5.536.554 6.646.613 7.835.423 11.868.435 10.632.887 7.067.194
BEBIDAS 12.066.148 15.587.678 17.428.865 16.227.090 1.737.925 2.221.821
TABACO 41517 151.612 434.321 8.464 2431
TOTAL 1.624.515.165 |  1.882.209.294 | 2.144.398.947 2.286.842.833 | 2.072.561.349 2.206.819.407
TASA DE CRECIMIENTO ANUAL 15,9% 13,9% 6,6% -9,4% 6,5%

Fuente: DANE, Observatorio Economico y Social del Valle del Cauca

Para el afio 2010, la composicion de las exportaciones del Valle del Cauca,
mostraron que el principal sector exportador era Quimico y Caucho, que
representaba el 26.9% del total. Le sigue en importancia el sector del AzGcar con
el 15.5% del total, la industria del Papel y Editoriales con el 12.1%, los Productos
Manufacturados Diversos con el 11.2%, la Confiteria con el 8.4%, Alimentos con el
7.3%, Maquinaria y Equipo con el 6.1% y el sector Textil y Confecciones con el
4.9%. Se observa que a pesar de que el Departamento del Valle del Cauca
concentra su produccion en el sector Alimentos y Bebidas, en materia de
exportaciones dicho sector solo representa el 7.3%.

Especificamente en el periodo 2008-2009, los Unicos sectores que presentaron un

crecimiento de sus exportaciones fueron Azucar, Productos Manufactureros
Diversos y Confiteria (ver cuadro 4), el resto decrecieron en sus ventas al exterior.
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Grafico 6. Exportaciones del Valle del Cauca, 2010
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Cuadro 4. Crecimiento de las Exportaciones del Valle del Cauca, 2008-2009

AZUCAR 120,5%
CAFE -30,9%
QUIMICOS Y CAUCHO -6,2%
ALIMENTOS -33,6%
PAPEL Y EDITORIALES -13,9%
PRODUCTOS MANUFACTURADOS DIVERSOS 7,7%
CONFITERIA 7,5%
MAQUINARIA Y EQUIPO -27,7%
TEXTILES Y CONFECCIONES -42,0%
PRODUCTOS METALICOS -43,0%
MINERALES NO METALICOS -10,1%
MADERA -23,2%
MATERIAL DE TRANSPORTE -28,6%
AGROPECUARIO -10,4%
BEBIDAS -89,3%
TABACO -98,1%
TOTAL -9,4%

Fuente: DANE, Observatorio Economico y Social del Valle del Cauca, célculos de los autores.
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7.3.2 Destino de las exportaciones del Valle del Cauca

Con relacioén a los destinos de las exportaciones del Valle del Cauca, en el cuadro
5 se aprecia que en los ultimos afios, los principales mercados han sido Estados
Unidos, Ecuador, Peru y Venezuela. Sin embargo, en el grafico 7 se aprecia que
se ha presentado una recomposicion en los mercados, teniendo en cuenta que
Venezuela ha venido perdiendo importancia como socio comercial a la par de que
Estados Unidos la ha venido ganando.

Cuadro 5. Destino de las Exportaciones del Valle del Cauca, 2005-2010

Nombre pais 2005 2006 2007 2008 2009 2010
ESTADOS UNIDOS 293.517.581 341.503.538 280.431.242 297.525.801 313.349.823 415.191.514
ECUADOR 218.800.254 237.345.275 268.806.326 332.536.491 256.804.220 334.449.335
PERU 145.016.054 164.382.264 193.968.118 205.115.783 194.899.719 264.854.654
VENEZUELA 259.259.862 335.863.390 494.998.748 532.071.420 399.471.958 222.505.125
CHILE 59.638.855 71.672.747 80.358.288 109.607.435 114.804.804 145.664.931
BRASIL 23.337.881 25.168.392 40.232.343 68.512.231 63.080.275 137.028.118
MEXICO 76.915.632 96.364.841 76.891.748 66.248.665 77.787.502 80.744.865
PANAMA 29.059.544 35.431.045 43.157.966 53.451.725 56.323.125 59.442.643
JAPON 33.393.954 22.439.018 17.375.580 51.206.239 26.675.715 43.522.018
INDIA 283.962 281.407 493.498 209.982 45.529.244 39.652.529

Fuente: DANE, Observatorio Economico y Social del Valle del Cauca.

Gréfico 7. Participacion porcentual por destino de las exportaciones del Valle del
Cauca, 2007-2010
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Estos cuatro paises absorben el 56.1% de las exportaciones del Valle del Cauca
en el aflo 2010, siendo Estados Unidos el mas importante con el 18.8% del total,
Ecuador 15.2%, Peru 12% y Venezuela 10.1% (ver grafico 8). Esta composicion y
la dinamica de las exportaciones del Valle del Cauca y sus destinos, confirman la
importancia del TLC para la region.

Gréfico 8. Principales destinos de las exportaciones del Valle del Cauca, 2010

Fuente: DANE, Observatorio Economico y Social del Valle del Cauca, gréfico de los autores.

De acuerdo con Julidn Dominguez Rivera, las exportaciones del Valle a Estados
Unidos se han direccionado prioritariamente hacia La Florida (Ver Figura 1). Las
exportaciones a cada estado tienen composiciones diferentes y tienden a estar
concentradas en pocos productos. Por su parte, el mercado de la Costa Pacifica
se encuentra inexplorado, mientras que California es un mercado dificil, pero
ofrece oportunidades para algunos sectores.3!

31 DOMINGUEZ RIVERA, Julian. Lineamientos Estratégicos del Valle frente al TLC. Camara de Comercio de Cali. Abril de
2005.
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Figura 1. Destino de las exportaciones del Valle hacia los diferentes estados de los
Estados Unidos
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Teniendo en cuenta que Estados Unidos representa un importante mercado para
el Valle del Cauca, segun los datos registrados anteriormente, es necesario
identificar como esta la industria frente al Tratado de Libre Comercio con dicho
pais, para derivar de alli, las oportunidades comerciales que ofrece dicha
negociacion.

7.4 LA INDUSTRIA FRENTE AL TLC

Colombia obtiene acceso inmediato a practicamente la totalidad de su oferta
industrial (99,9%). Ello incluye todo el ambito de los textiles y las confecciones,
preferencias que van mucho mas alla del Atpdea, pues cubren sectores nuevos
como las confecciones para el hogar, generando nuevas lineas de exportacion. De
otro lado, Colombia otorga a Estados Unidos acceso inmediato al 81,8% de sus
productos, de los cuales el 92,5% corresponde a materias primas y bienes de
capital no producidos en el pais.3?

32 CAMARA DE COMERCIO DE CALI. Op. cit.
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De acuerdo con la Camara de Comercio de Cali, hay que tener en cuenta que el
Tratado de Libre Comercio le permite al Valle ampliar de manera importante sus
exportaciones, ya que Estados Unidos representa un mercado de 312 millones de
consumidores y un ingreso per capita de US$47.184 al afio.3

En el 2010 las exportaciones del Valle del Cauca a los Estados Unidos fueron
US$415 millones, representados en azucar, confiteria, café, confecciones y
algunos productos quimicos (como &acido citrico). Asimismo, las importaciones del
Valle desde los Estados Unidos el afio pasado fueron de US$536 millones, en
bienes como materias primas, entre ellas cereales (trigo y maiz), equipos y
maquinaria.3*

El TLC sera favorable para la industria del Valle, dado que es importadora de
materias primas y capital, cuyos aranceles tienen desgravacion inmediata.
Igualmente, las exportaciones vallecaucanas a ese pais son manufacturas livianas
gue quedaron desgravadas dentro del tratado.

Mas de la mitad de los sectores exportadores del Valle tienen posibilidades de
aprovechar este TLC (entre ellos confiteria, cartdon, productos farmaceéuticos,
impresos e editoriales, tejidos de punto, plasticos, empaques, aceites y grasas y
productos hortofruticolas).

De acuerdo con el estudio de Araujo Ibarra, los productos que Estados Unidos
puede comprar al Valle del Cauca son los siguientes:

Cuadro 6. Oportunidades comerciales para el Valle del Cauca en el TLC.

Productos libres de inmediato en USA para Colombia Arancel promedio
Magquinaria y equipo eléctrico 3.1%
Quimicos organicos 4.8%
Productos farmacéuticos 4.9%
Metales preciosos, joyeria y bisuteria 6.4%
Aluminio y sus manufacturas 3.5%
Herramientas y utensilios de metal comun 5.5%
Prendas de vestir 16.3%
Manufacturas de cuero 11.8%

Fuente: Araujo Ibarra Asociados

33 CAMARA DE COMERCIO DE CALI. TLC: oportunidad con preparacién. En: Revista Accién. Edicién Digital. [en linea] <
http://www.ccc.org.co/articulos-revista-accion/actualidad/6558/tlc-oportunidad-con-preparacion.html> [consultado el 23 de
mayo de 2012]

34 Ibid.
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Por su parte, de acuerdo con los andlisis adelantados por las Oficinas Comerciales
de Proexport Colombia y el Ministerio de Comercio, Industria y Turismo, algunos
de los sectores industriales con grandes posibilidades de exportaciéon son:°

Confites, galletas y snacks: los productos colombianos se han enfocado en
atender al mercado étnico de colombianos residentes en Estados Unidos, que ya
conocen los productos y reconocen su calidad. Estos productos hacen parte de la
dieta diaria de los consumidores lo que hace que su demanda sea permanente y
en constante crecimiento.

Los canales de distribucion para estos productos estan concentrados en
almacenes de cadena. La entrada al mercado se realiza fundamentalmente a
través de distribuidores hispanos especialmente en la Florida, Texas y Nueva
York.

Productos de panaderia: este mercado ha venido solicitando productos de
panaderia dentro de los segmentos de listos para hornear y listos para consumir.
El canal de acceso es a traves de distribuidores de alimentos pero también es una
buena opcion buscar el canal institucional de hoteles y restaurantes.

Materiales de construccion: existen oportunidades en este sector en expansion
para productos como revestimientos para pisos, paredes y techos. Es importante
tener en cuenta la normatividad estatal y las caracteristicas climéaticas en las
diferentes zonas del pais, que hacen variar las necesidades de productos,
calidades y resistencias.

Envases y empaques: el estilo de vida de los estadounidenses es de alta
velocidad y ademas integra el crecimiento en el consumo de productos listos para
consumir, lo que hace que el segmento de envases y empagues tenga
posibilidades interesantes de acceso. Para estos productos se deben detectar
compradores interesados en volumenes flexibles y referencias variadas, que
busquen cantidades no tan elevadas, lo que junto con la calidad del producto
colombiano generaria una importante diferenciacion frente a la masiva oferta
china, de grandes volumenes, no siempre conveniente para los productores
pequefios y medianos en este pais.

Ropa interior y vestidos de bafio: Colombia tiene ya un reconocimiento y
experiencia en este segmento en el mercado estadounidense. Sin embargo,
gracias a la consolidacion y ampliacion de las preferencias del ATPDEA, dentro
del TLC, las posibilidades de ser mas competitivos aumentan. A la vez que los
disefios y la innovacion en colores, materiales y estilo hacen que la oferta
colombiana encuentre nichos en el mercado estadounidense mas alla del mercado
latino.

35 PROEXPORT (2012) Op. cit. p. 18-19

33



Active wear: el crecimiento de una cultura deportiva, el aumento de consumidores
de servicios de gimnasios y spas ha hecho desarrollar una moda alrededor de la
ropa para actividades fisicas en este pais. Adicionalmente la busqueda de nuevos
materiales textiles, de los cuales ya Colombia ha entrado en la produccion y oferta,
hace que se abra una interesante oportunidad de negocio, enfocada en tiendas
especializadas.

Confecciones para el hogar: con el TLC se ampliaran las posibilidades de este
segmento de textil confeccion en Estados Unidos. Existen interesantes
posibilidades para productos como toallas, lenceria de cama y de cocina. El
aumento del niamero de hogares, asi como la busqueda de diferenciaciéon en
detalles y objetos, hace de las confecciones para hogar un segmento atractivo en
este mercado, especialmente en los estados del sur como la Florida y Texas.

Por lo tanto, segun Proexport Colombia, el Tratado de Libre Comercio abrira
nuevas puertas para los exportadores colombianos. En el siguiente mapa obtenido
en Proexport se identifican las oportunidades que el instituto ha detectado en ese
pais para los empresarios en los sectores de prendas de vestir, agroindustria,
servicios y manufacturas, asi como los estados con potencial para negocios (ver
figura 1).

De los anteriores sectores industriales identificados por Proexport Colombia, se
destaca el sector textil y confecciones, como uno de los mas importantes, en el
segmento de ropa interior y vestidos de bafio, active wear y confecciones para el
hogar.

A continuacion se presenta una descripcion de este sector industrial, en el cual se
concentra el estudio del andlisis de la estructura operativa, para determinar si las
pymes pertenecientes a este sector, estan preparadas operativamente para
crecer, producto de las oportunidades comerciales que ofrece el TLC con Estados
Unidos.

Se escoge el sector textil y confecciones por ser el que ofrece mayores
oportunidades comerciales, concentradas en tres de los siete sectores industriales
identificados por Proexport y el Ministerio de Comercio, Industria y Turismo, frente
al TLC con Estados Unidos.
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Figura 1. Oportunidades de negocios en Estados Unidos
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Fuente: Proexport Colombia
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7.5 GENERALIDADES DEL SECTOR TEXTIL Y CONFECCIONES EN
COLOMBIA3S

La cadena textil-confeccion es diversa y heterogénea en cuanto a la multiplicidad
de sus productos finales. Si bien su parte mas caracteristica es la produccion de
hilados y tejidos para la confeccién de prendas de vestir y articulos para el hogar
(lenceria, cortinas, toallas, etc.), la industria textil abarca también la produccién de
fibras técnicas utilizadas por otras industrias, la agricultura y la construccion, en
forma de productos tan diversos como cintas transportadoras, filtros, materiales de
aislamiento y de techar, textiles para empaques, cuerdas, redes, fibras para
revestimiento, alfombras, etc. Las actividades de la cadena -vista de manera muy
general y segun su grado de transformacion- van desde la produccion de materia
prima (fibras naturales, artificiales y sintéticas) hasta la manufactura de aquella
gran variedad de productos semiacabados y acabados.

Los procesos intermedios de la cadena son la fabricacion de hilos (hilatura), el
tejido (plano y de punto) y el tefiido y acabado de telas. La diferencia entre tejido
plano y de punto es relevante porque, como etapa previa a la elaboracion de
prendas de vestir, uno y otro tipo de tejido implica un paso adicional en la cadena
del valor. Del tejido plano se elaboran telas que han de ser moldeadas y cortadas
para, mediante la costura, confeccionar las prendas de vestir (camisas, blusas,
pantalones, vestidos, por ejemplo). El tejido de punto, en cambio, se realiza
simultdneamente con la confeccién de la prenda de vestir. Tal es el caso de las
medias, las camisetas, alguna ropa interior, los suéteres, etc.

De manera simplificada, la cadena organizada en eslabones; los eslabones
iniciales de la cadena tienen un estrecho vinculo con el sector agropecuario a
través de la demanda de fibras de origen natural, vegetal y animal (como el
algoddn y la lana, principalmente, y en menor medida otras fibras como seda
natural, lino, fique, yute, etc.), y con la industria petroquimica, de la cual insume
una amplia gama de fibras sintéticas tales como el nailon y el poliéster. Otras
fibras, que habitualmente se catalogan como artificiales, tienen origen natural,
como el acetato y el raydn-viscosa, y su produccién se orienta tanto a la
confeccion de prendas de vestir (raydn-viscosa) como a la industria del tabaco (el
acetato de los filtros de cigarrillo).

Por dltimo, la cadena comprende también la produccién de los mencionados
textiles técnicos que, ademas del uso de fibras predominantemente sintéticas de
origen petroquimico, insume fibras de materiales inorganicos como el vidrio, el
metal, el carboén, la ceramica y el asbesto.

36 CEPEDA VILLAREAL, Jorge y VILLAREAL RINCON, Nelson Fabian. Agenda interna para la productividad y la
competitividad. Documento sectorial algodon, fibras, textiles y confecciones. Departamento Nacional de Planeacion. Bogota,
2007.
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7.5.1 Evolucion econdmica del sector textil y confecciones en Colombia

Colombia es reconocida internacionalmente como un pais que presenta grandes
fortalezas en el negocio de los textiles y las confecciones, representando un
importante porcentaje del PIB manufacturero 8% y un 3% del PIB nacional.®’
Colombia se ha posicionado en los dltimos afios como un centro de produccion de
confecciones y moda en Latinoamérica. La producciéon de la industria de
confecciones crecié 11,8% en términos reales entre el 2006 y 2007 (ver grafico
10). Se puede apreciar en el grafico que esta industria ha venido mejorando sus
cifras de crecimiento con relacion al afio 2001, cuando crecio el 6%. Igualmente,
se aprecia que el sector de tejidos, ha presentado importantes crecimientos
especialmente en el afio 2004 y 2007, muy superiores a los resultados obtenidos
en el afio 2001. Por su parte, el sector de fibras, hilo e hilazas es el que presenta
una menor dindmica. La industria de textiles y confecciones genera mas de
8.00.000 empleos directos, lo que representa 12% del total de la fuerza laboral de
la industria manufacturera.®® En el grafico 9 se puede apreciar que el 72% de la
produccion total de la industria estuvo concentrada en el sector de confecciones
en el afio 2007, mientras que el sector fibras, hilos e hilazas represento el 16% y
tejidos el 12%. Esta estructura ha sido similar a lo largo de la década.

Gréfico 9. Tasa de crecimiento del sector textil y confecciones. Colombia.
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37 MAPFRE y CREDISEGURO S.A. Informe sector textil y confecciones colombiano. Medellin, Marzo de 2010

38 PROEXPORT y MINISTERIO DE COMERCIO, INDUSTRIA Y TURISMO. Industria Textil y Confecciones. Septiembre de
2009.
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Grafico 10. Produccion total del sector textil y confecciones. Colombia.
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El sector ha tenido una clara vocacion exportadora, de tal forma que ha
representado el 12% de las exportaciones no tradicionales de Colombia, en los
dltimos cinco afios.®® En el grafico 11 se aprecia el crecimiento de las
exportaciones del sector textil y confecciones; se observa que éste ultimo
representa la mayor parte de las ventas al exterior de la industria por encima del
sector textil.

39 MAPFRE y CREDISEGURO S.A. (2010). Op. Cit. p. 21
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Grafico 11. Exportaciones del sector textil y confecciones. Colombia.
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Aungue Colombia exporta textiles, mas del 65% de las exportaciones del sector se
concentran en Confecciones de valor agregado en Tejido de Punto: US$ 1.381

millones en el afio 2008 (ver grafico 12).

Por su parte, los principales destinos de las exportaciones del sector confecciones
colombiano es Venezuela y Estados unidos, que concentran el 76.7% del total

exportado en el afio 2008 (ver cuadro 7).
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Grafico 12. Composicion de las exportaciones de confecciones. Colombia, 2008

Fuente: DANE

Cuadro 7. Principales destinos de las exportaciones de confecciones. Colombia,

2008.

Pais Peso toneladas FOI?ni\{Ia(\)I;);SUS$ Participacién FOB (%)
Venezuela 20.213 777 56,2%
USA 17.096 282 20,4%
México 2.725 91 6,6%
Ecuador 1.904 67 4,8%
Costa Rica 632 21 1,5%
Pert 656 19 1,4%
Puerto Rico 427 14 1,0%
Otros 6.866 111 8,0%
Total 50.519 1.382 100,0%

Fuente: DANE
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Con relacion a los textiles, el 32% se concentra en tejidos de punto, mientras que
en algoddén concentro el 22% de las exportaciones de Colombia en el afio 2008
(ver grafico 13). Para este sector, los principales mercados son Venezuela y
Ecuador, que representan el 80.9% del total de exportaciones en el aifio 2008 (ver

cuadro 8).

Gréfico 13. Composicion de las exportaciones de textiles. Colombia, 2008

Tejidos
especiales,
superficiales
textiles con
mechdén
incertado
8%

artificiales
11%

Filamentos y
tiras sintéticas o

Fuente: DANE

Cuadro 8. Principales destinos de las exportaciones de confecciones. Colombia,

2008.
Pais FOB valor US$ millones Participacion FOB (%)

Venezuela 527,2 71,0%
Ecuador 73,5 9,9%
México 35,6 4,8%
USA 22,3 3,0%
Brasil 15,6 2,1%
Otros 68,3 9,2%
Total 742,5 100,0%

Fuente: DANE
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De acuerdo con la informacién anterior, en Colombia las exportaciones del sector
confecciones se concentran principalmente en las prendas de vestir (44%), que es
precisamente el sector que identifica Proexport como el que presenta mayores
oportunidades comerciales en el TLC. A continuacion se caracterizan las
empresas pertenecientes a dicho sector en el Valle del Cauca, utilizando para ello
estadisticas de la Superintendencia de Sociedades Colombia.

7.5.2 Sector prendas de vestir en el Valle del Cauca

Para el sector Prendas de Vestir, Proexport identifica los siguientes productos con
oportunidades comerciales frente al TLC:4°

- Jeans

- Ropa Interior y Control
- Vestidos de Bafio

- Calzado

- Ropa Deportiva

- Joyeria y Bisuteria

Para caracterizar el sector prendas de vestir, cuyo codigo CllU es D1810
(Fabricacion Prendas de Vestir), se utilizan las estadisticas de la Superintendencia
de Sociedades. En el cuadro 9 se presentan las empresas que reportaron sus
estados financieros en el afio 2011.

Cuadro 9. Sector prendas de vestir en el Valle del Cauca.

NIT Razén Social :&TICS TAMARO
800.130.149 | SUPERTEX SA. 46611473 | Grande
805.003.626 | STUDIO F INTERNATIONAL FASHION CORPORATION S.A 210.158.508 | Grande
805.014.704 | MODA INTERNACIONAL LTDA. 23960435 | Grande
805.015.744 | C | DENIM FACTORY LTDA 18.676.079 | Grande
805.021.170 | ARITEX DE COLOMBIA SA. 23.262.783 | Grande
805.022.296 | EXPRES QUEST SA. 30262772 | Grande
890.312.535 | C... SPATARO NAPOLISA. 28952404 | Grande
800.024.557 | DANIEL TOLEDO Y CIA. LTDA 7542409 | Mediana
800.084.948 | SOCIEDAD COMERCIALIZADORA INTERNACIONAL INDUCORSET SA.S 4652823 | Mediana
805.002.392 | MARCARO LIMITADA 7.243.118 | Mediana
805.016.873 | UNITED S.A 7.803.799 | Mediana
805.019.220 | SOCIEDAD DE COMERCIALIZACION INTERNACIONAL DIRECT MARKETING 7.912.074 | Mediana

40 PROEXPORT COLOMBIA. Oportunidades TLC — Prendas de Vestir. Mayo 2012
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Continuacion cuadro 9.

TOTAL

NIT Razén Social ACTIVO TAMANO
805.025.449 | MANUFACTURAS CHEVIOTTO S.A. 3.580.202 | Mediana
805.028.204 | ENCANTADORA POR NATURALEZA S.A. EN REORGANIZACION 3.741.270 | Mediana
890.310.761 | CI PENATEX LTDA 3.545.816 | Mediana
890.312.413 | DISTRIBUIDORA DANATEX SAS 7.246.175 | Mediana
890.319.791 | C 1 MANUFACTURAS FEMENINAS LTDA 8.076.978 | Mediana
890.320.046 | C.I. PIETRILTDA 7.533.716 | Mediana
890.323.894 | C 1 CORSETERIA COLOMBIANA LTDA 4.902.152 | Mediana
890.329.900 | MANUFACTURAS CALIFORNIA S A. 5.313.671 | Mediana
800.014.694 | CREACIONES MASCULINAS TOLMAN LTDA 380.363 | Pequefa
800.085.913 | CREACIONES CHAZARI S.A 1.621.966 | Pequefa
805.014.580 | EVER S.A. 297.133 | Pequefia
805.014.801 | SIXTEEN JUNIOR S.A. 508.422 | Pequefa
805.016.303 | ISAMODA LIMITADA 812.905 | Pequefia
805.017.318 | MODA ITALIANA LTDA. 1.982.327 | Pequefa
805.017.555 | KYDOS S.A. 1.178.232 | Pequefia
805.020.161 | KASSIS LIMITADA 1.100.336 | Pequefa
805.023.584 | PROMOCIONARTE LTDA 1.194.397 | Pequefia
815.004.728 | GRUPO EMPRESARIAL APPAREL SOLUTIONS LTDA 2.434.051 | Pequefia
890.301.811 | SANTANGEL LTDA 703.045 | Pequefa
890.305.520 | CONFECCIONES NOVA LTDA 2.533.262 | Pequefia
890.315.745 | CREACIONES RUBBY LTDA 379.359 | Pequefa
890.323.136 | BURTTON'S S.A.S 2.107.923 | Pequefia
890.326.855 | CREACIONES ZAMANTA'Y CIA LTDA 533.630 | Pequefa
890.330.965 | IZAKO LIMITADA 1.589.689 | Pequefia
900.102.845 | TEXTILES CAFFESAS 1.371.168 | Pequefia

Fuente: Superintendencia de Sociedades de Colombia, 2011

En total son 37 empresas, distribuidas segun valor de los activos en grandes
empresas (18.9%), pequefias empresas (45.9%) y medianas empresas (35.1%)

(Ver grafico 14).

El 86.5% de estas empresas se ubican en Cali, seguido de Yumbo con el 8.1%

(ver grafico 15).
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Grafico 14. Composicion del sector prendas de vestir segun tamafio de empresa.
Valle del Cauca, 2011

Fuente: Superintendencia de Sociedades, grafico de los autores

Grafico 15. Localizacion de las empresas del sector prendas de vestir. Valle del
Cauca, 2011
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Fuente: Superintendencia de Sociedades, grafico de los autores
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8. ANALISIS DE LA ESTRUCTURA OPERATIVA DE LAS PYMES DEL DEL
SECTOR PRENDAS DE VESTIR DEL VALLE DEL CAUCA

8.1 SELECCION DE LA MUESTRA

A partir de la identificacion de los sectores productivos del Valle del Cauca que
tienen oportunidades comerciales o potencial de exportacion en el marco del TLC,
realizada en el Capitulo anterior, se presentan a continuacion el sector sobre el
cual se adelanta el estudio.

De las 37 empresas del sector prendas de vestir del Valle del Cauca, que reportan
estados financieros a la Superintendencia de Sociedades, se seleccionaron
inicialmente 28, teniendo en cuenta que se busca conformar una muestra
balanceada u homogénea, es decir, que las empresas del afio 2010 correspondan
a las mismas del afio 2011. Por lo tanto, se descartaron de la muestra, aquellas
empresas que solo reportaban en un afio y en el otro no.

Cuadro 10. Muestra homogénea de empresas del sector prendas de vestir. Valle
del Cauca, 2010-2011. Valores en miles de pesos.

Nro. Razon Social TOTAL ACTIVO TAMANO
1| CICORSETERIA COLOMBIANA LTDA 4.902.152 | Mediana
2 | CIMANUFACTURAS FEMENINAS LTDA 8.076.978 | Mediana
3| C..PIETRILTDA 7.533.716 | Mediana
4| CIPENATEX LTDA 3.545.816 | Mediana
5 | DANIEL TOLEDOY CIA. LTDA 7.542.409 | Mediana
6 | ENCANTADORA POR NATURALEZA S.A. EN REORGANIZACION 3.741.270 | Mediana
7 | MANUFACTURAS CALIFORNIA S A. 5.313.671 | Mediana
8 | MANUFACTURAS CHEVIOTTO S.A. 3.580.202 | Mediana
9 | MARCARO LIMITADA 7.243.118 | Mediana

10 | SOCIEDAD COMERCIALIZADORA INTERNACIONAL INDUCORSET S.A.S 4.652.823 | Mediana
11 | SOCIEDAD DE COMERCIALIZACION INTERNACIONAL DIRECT MARKETING 7.912.074 | Mediana
12 | UNITEDS.A 7.803.799 | Mediana
13 | BURTTON'S SAA.S 2.107.923 | Pequefia
14 | CONFECCIONES NOVA LTDA 2.533.262 | Pequefia
15 | CREACIONES CHAZARI S.A 1.621.966 | Pequefia
16 | CREACIONES MASCULINAS TOLMAN LTDA 380.363 | Pequefia
17 | CREACIONES RUBBY LTDA 379.359 | Pequefia
18 | CREACIONES ZAMANTAY CIA LTDA 533.630 | Pequefia
19 | EVERSA. 297.133 | Pequefa
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Continuacion cuadro 10.

Nro. Razon Social TOTAL ACTIVO TAMANO
20 | GRUPO EMPRESARIAL APPAREL SOLUTIONS LTDA 2434.051 | Pequefia
21 | ISAMODA LIMITADA 812.905 | Pequefia
22 | IZAKO LIMITADA 1.589.689 | Pequefia
23 | KASSIS LIMITADA 1.100.336 | Pequefia
24 | KYDOS S.A. 1.178.232 | Pequefia
25 | MODA ITALIANA LTDA. 1.982.327 | Pequefia
26 | PROMOCIONARTE LTDA 1.194.397 | Pequefia
27 | SANTANGEL LTDA 703.045 | Pequefia
28 | SIXTEEN JUNIOR S.A. 508.422 | Pequefia

Fuente: Superintendencia de Sociedades, cuadro de los autores

La muestra esta conformada por 12 medianas empresas y 16 pequefias empresas
del sector prendas de vestir del Valle del Cauca.

8.1.1 Depuracion de la muestra

Se retiraron de la muestra aquellas empresas que en alguno de los periodos
presentase pérdidas operacionales, pues esto puede generar distorsion en la
informacion, dado que se intenta trabajar con las empresas que tengan mejores
resultados financieros. En el Cuadro 11 se presentan las empresas que finalmente
conforman la muestra definitiva.

Cuadro 11. Muestra homogénea definitiva de empresas del sector prendas de
vestir. Valle del Cauca, 2010-2011. Valores en miles de pesos.

Nro. Razon Social Activos Tamano
1| DANIEL TOLEDO Y CIA. LTDA 7.542.409 | Mediana
2 | MANUFACTURAS CALIFORNIA S.A. 5.313.671 | Mediana
3| MANUFACTURAS CHEVIOTTO S.A. 3.580.202 | Mediana
4| MARCARO LIMITADA 7.243.118 | Mediana
5] UNITED S.A 7.803.799 | Mediana
6 | CONFECCIONES NOVA LTDA 2.533.262 | Pequefia
7| CREACIONES CHAZARI S.A 1.621.966 | Pequefia
8| CREACIONES MASCULINAS TOLMAN LTDA 380.363 | Pequefa
9| CREACIONES RUBBY LTDA 379.359 | Pequefa

10 | CREACIONES ZAMANTAY CIA LTDA 533.630 | Pequefa
11| ISAMODA LIMITADA 812.905 | Pequefa
12 | 1ZAKO LIMITADA 1.589.689 | Pequefia




Continuacion cuadro 11.

Nro. Razon Social Activos Tamaio
13| KYDOS S.A. 1.178.232 | Pequefia
14| MODA ITALIANA LTDA. 1.982.327 | Pequefia
15| PROMOCIONARTE LTDA 1.194.397 | Pequefa
16 | SANTANGEL LTDA 703.045 | Pequefia
17 | SIXTEEN JUNIOR S.A. 508.422 | Pequefa

Fuente: Superintendencia de Sociedades

Una vez retiradas estas empresas, la muestra queda conformada por 17
organizaciones, de las cuales 5 son medianas y 12 son pequefas.

El analisis de la estructura operativa se realiza para los afios 2010 y 2011 a partir
de la conformacion de una muestra homogénea, es decir, se considera una
muestra formada por las mismas empresas en ambos afos, para poder relacionar
los cambios y transformaciones al mismo grupo de empresas, asi como los
indicadores financieros.

8.2 PERSPECTIVAS DEL SECTOR PRENDAS DE VESTIR

Para el estudio de la estructura operativa de la industria del Valle del Cauca con
potencial exportador es importante tener como referente el crecimiento esperado
en ventas, pues es fundamental para el calculo de indicadores financieros y la
palanca de crecimiento, para determinar si dicho incremento en ventas es
beneficioso para las empresas o si la estructura operativa hace desventajoso
crecer. Debido a que los célculos se realizaran con base a los estados de
resultados de los afios 2010 y 2011, los datos requeridos se relacionan con el
crecimiento que se espera para el afio 2012.

Al finalizar el primer trimestre del afio, los resultados de la Encuesta de Opinion
Industrial Conjunta se mantienen en niveles favorables. En efecto, se registran
crecimientos positivos en producciéon y ventas, utilizacion de la capacidad
instalada en el promedio histérico, pedidos en aumento y un clima favorable para
los negocios.** El momento que vive la industria estd ademas reflejado en la
percepcion de los empresarios sobre el clima de negocios. En marzo de 2012 el
71% considera la situacion de su empresa como buena, cerca de 4 puntos por
encima del nivel observado el afio anterior. En cuanto a las expectativas sobre el
inmediato futuro, el 40.5% considera que la situacién va a mejorar.*?

41 ANDI. Encuesta de Opinién Industrial Conjunta. La industria esta preparada para aprovechar el TLC. Marzo de 2012
42 1hi
Ibid. p. 7
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Segun la encuesta de la ANDI, los principales obstaculos que perciben los
empresarios en el desarrollo normal de su actividad son en su orden: tipo de
cambio, costo y suministro de materias primas, baja demanda, alta competencia
en el mercado, infraestructura y costos logisticos, contrabando, baja rotacion de la
cartera, bajos margenes de rentabilidad y factores climaticos.

Teniendo en cuenta la coyuntura actual, en la encuesta del mes de marzo la ANDI
preguntd a los empresarios sobre cudles estrategias estdn adoptando para
aprovechar la entrada en vigencia del TLC con los Estados Unidos. Dentro de
éstas, se encuentran tanto estrategias orientadas a aumentar la competitividad de
las empresas, como otras dirigidas a fortalecer el mercadeo en dicho pais. En su
orden, estas estrategias son: aumento de la productividad, busqueda de nuevos
clientes y proveedores, estudios de mercado, compra de materias primas en
EEUU, reduccion de costos y desarrollo de nuevos productos (ver gréfico 16). En
Su conjunto, estas estrategias demuestran que el empresariado colombiano esta
asumiendo positivamente los retos que supone la internacionalizacion de la
economia colombiana.*3

Gréfico 16. Estrategias adoptadas por las empresas para aprovechar la entrada en
vigencia del TLC con los Estados Unidos

Aumento de productividad 19,1
Busqueda de nuevos clientes y proveedores 17,6
Estudio de mercado 15,3
Compra de materias primas en EEUU 13,7
Reduccién de costos 12,2
Desarrollo de nuevos productos 11,5
Aumento de capacidad 4,6

Implementacién normas 1,5

0 5 10 15 20

Fuente: Encuesta de Opinion Industrial Conjunta, Marzo de 2012
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Pero la accion de los empresarios colombianos por si misma, no es suficiente para
el total aprovechamiento del TLC con los Estados Unidos. Es por esto que, en la
encuesta del mes de marzo, la ANDI indag6 acerca de las medidas que debe
adelantar el gobierno para que las empresas colombianas puedan aprovechar
plenamente el TLC con los Estados Unidos.

Desde esta perspectiva, mejorar la infraestructura del pais es la necesidad mas
apremiante. Para poder contar con verdaderos corredores logisticos, y con un
sistema que permita el uso del transporte inter y multimodal, se hace necesario,
ademas de la construccion de una verdadera red vial, la recuperacion del
transporte férreo y el fluvial y el disefio de un sistema de aeropuertos y puertos
acorde con el crecimiento del comercio internacional. Asimismo, los empresarios
consideran necesario el acompafiamiento del gobierno a la hora de identificar las
principales oportunidades en el mercado estadounidense, disminucion de la carga
impositiva, apoyo en la modernizacion tecnolégica y control del contrabando y la
informalidad.44

Grafico 17. Medidas que debe adelantar el gobierno para que las empresas
colombianas puedan aprovechar plenamente el TLC con los Estados Unidos.

Mejorar infraestructura 49,1
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Propiciar alianzas sectoriales 8,2

Mejorar normatividad/tramites 6,3
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Fuente: Encuesta de Opinion Industrial Conjunta, Marzo de 2012

44 |bid. p. 11
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Finalmente, con relacién al crecimiento de las ventas del sector prendas de vestir
presenta en lo corrido del afio 2012 una buena dinamica. En el mes de enero las
ventas totales crecieron 11.4%, en febrero 10.5% y marzo 17.4% (ver cuadro 12).
El promedio durante los tres meses del afio 2012 registrados por la Encuesta de
Opinién Industrial Conjunta es de 13.1%.

Cuadro 12. Crecimiento nominal de las ventas para el afilo 2012. Sector prendas
de vestir.

VENTAS TOTALES (*) .
SECTOR Promedio
ene-12 feb-12 mar-12
PRENDAS DE VESTIR; CONFECCIONES 11,4 10,5 17,4 13.1%

Fuente: Encuesta de Opinién Industrial Conjunta

8.3 ESTRUCTURA OPERATIVA SECTOR PRENDAS DE VESTIR
8.3.1 Utilidad operacional

De acuerdo con los datos consignados en el Cuadro 23, se aprecian algunas
diferencias en la estructura operativa de los distintos sectores industriales del Valle
del Cauca.

Las empresas del sector prendas de vestir del Valle del Cauca seleccionadas,
presentan una estructura operativa en la cual el mayor costo lo representan las
materias primas (costo de ventas), dado que en el afio 2010 representaron el
64.8% del total de ventas y en el afio 2011 el 66.6%. Debido a esto, la utilidad
bruta disminuy6 en el afio 2011 con relacion al 2010, sin embargo, se aprecia que
los gastos de administracion y ventas, disminuyeron para el 2011, representando
una menor proporcién del total de ventas (ver cuadro 13).

Cuadro 13. Estructura operativa sector prendas de vestir. Valle del Cauca. 2010-
2011. Miles de pesos, promedios.

PRENDAS DE VESTIR 2010 2011

Ventas 2.945.030 3.152.487

Costo Ventas 1.907.145 64,8% 2.100.796 66,6%
Utilidad Bruta 1.037.885 35,2% 1.051.691 33,4%
Gastos Administracion 317.313 10,8% 309.486 9,8%
Gastos Ventas 480.530 16,3% 455.957 14,5%

Fuente: Superintendencia de Sociedades, célculos de los autores
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En el Cuadro 14 se puede observar mejor la estructura operativa a través del
andlisis vertical para las empresas del sector prendas de vestir del Valle del
Cauca. Se aprecia que la utilidad operacional crecid, pasando de 8.2% a 9.1%
entre el 2010 y 2011 respectivamente, a pesar de que la utilidad bruta habia
disminuido de 35.2% a 33.4%, lo que significa que se ajusto la parte operacional

de las empresas.

Cuadro 14. Analisis vertical de la estructura operativa del sector prendas de vestir.

Porcentajes, 2011

2010 2011
Costo Ventas 64,8% 66,6%
Utilidad Bruta 35,2% 33,4%
Gastos Administracion 10,8% 9,8%
Gastos Ventas 16,3% 14,5%
Utilidad Operacional 8,2% 9,1%

Fuente: Superintendencia de Sociedades, céalculos de los autores

Grafico 18. Estructura operativa sector prendas de vestir.
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Con relacion a los resultados operativos, calculados como la relacion entre los

porcentajes de cambios en

las ventas y los cambios en

las utilidades

operacionales, se puede observar en el cuadro 25 que las empresas del sector en
promedio obtuvieron un resultado operativo positivo, teniendo en cuenta que el
crecimiento de las utilidades operativas fue superior al crecimiento de las ventas

en el periodo 2010-2011.

Cuadro 15. Resultados operativos del sector prendas de vestir. Valores en miles
de pesos. Promedios 2010-2011

SECTOR Ventas Ventas % uo uo % Resultado
2010 2011 cambio 2010 2011 cambio | Operativo
PRENDAS DE VESTIR 2.945.030| 3.152.487 7,0% | 240.042| 286.247 19,2% Positivo

Fuente: calculos propios con base a informacion de la Superintendencia de Sociedades

En el cuadro 16 se presentan los resultados operativos a nivel empresa para el
periodo 2010-2011. Se aprecia que 9 de las 17 organizaciones del sector
presentaron resultados operativos positivos, es decir el 52.9% de la muestra,
mientras que 8 empresas mostraron resultados negativos.

Cuadro 16. Resultados operativos por empresa del sector prendas de vestir.
Valores en miles de pesos. Promedios 2010-2011

Voo | o || O8O0t [ K| et
CONFECCIONES NOVA LTDA 2.300.792 | 2.443.627 6,2% 37.681 85.776 127,6% Positivo
CREACIONES CHAZARI S.A 2467418 | 2.760.819 119% | 263.221 | 308.379 17,2% Positivo
CREACIONES MASCULINAS TOLMAN LTDA 530.739 741.732 39,8% 82.115 83.234 -1,4% | Negativo
CREACIONES RUBBY LTDA 825.462 877.655 6,3% 93.701 100.934 7,7% Positivo
CREACIONES ZAMANTAY CIALTDA 291.428 330.785 13,5% 22.902 26.952 -17,7% | Negativo
DANIEL TOLEDO Y CIA. LTDA 6.675.161 | 7.962.818 19,3% | 813.629 | 1.368.413 68,2% Positivo
ISAMODA LIMITADA 726.025 775.498 6,8% 10.989 39.233 257,0% Positivo
IZAKO LIMITADA 500.749 553.612 10,6% 25.158 33.632 33,7% Positivo
KYDOS S.A. 1.315.505 | 1.560.674 18,6% 17.853 11.524 -35,5% | Negativo
MANUFACTURAS CALIFORNIA S.A. 1.903.331 | 2.159.670 13,5% | 400.153 | 447.641 11,9% | Negativo
MANUFACTURAS CHEVIOTTO S.A. 5.733.717 | 6.316.503 10,2% | 338.941 | 286.347 -15,5% | Negativo
MARCARO LIMITADA 9.281.733 | 10.538.623 13,5% | 1.489.988 | 1.650.709 10,8% | Negativo
MODA ITALIANA LTDA. 1.526.111 | 1.647.559 8,0% | 252400 | 193.504 23,3% Positivo
PROMOCIONARTE LTDA 1.209.123 | 1.521.583 258% | 114.460 | 164.448 43,7% Positivo
SANTANGEL LTDA 1.595.109 | 1.853.646 16,2% 91.751 86.237 6,0% | Negativo
SIXTEEN JUNIOR S.A. 1.053.432 | 1.081.558 2,7% 43.271 22.903 -47,1% | Negativo
UNITED S.A 12.129.680 | 10.465.921 -13,7% -17.501 -43.668 149,5% Positivo

Fuente: calculos propios con base a informacién de la Superintendencia de Sociedades
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Con excepcion de una empresa, el resto de organizaciones incrementaron sus
ventas entre el 2010 y el 2011, sin embargo, en términos operativos, se
presentaron decrecimientos de la utilidad operacional en la mitad de empresas
(ver cuadro 16).

8.3.2 Riesgo operativo del sector prendas de vestir

El riesgo operativo es un indicador fundamental en el analisis de la estructura
operativa, ya que mide la forma como un determinado cambio en las ventas afecta
la utilidad operacional de la empresa; por lo tanto, cuando los costos y gastos fijos
son elevados con relacidn a los costos variables totales, se dice que la empresa
tiene un indice de apalancamiento alto, lo cual es muy riesgoso si se tiene en
cuenta que un pequefio cambio en las ventas tiene el potencial de afectar en gran
medida las utilidades operacionales; es decir, el riesgo se deriva de la posibilidad
de que las ventas decrezcan, lo cual afectaria significativamente las utilidades de
operacion, reduciéndolas en una gran proporcion.

A partir de la estructura operativa de las empresas del sector prendas de vestir, se
puede calcular su riesgo operativo, como la relaciébn entre el margen de
contribucion total y la utilidad operacional. En el Cuadro 17 se resumen los
resultados para las empresas del sector industrial con potencial exportador del
Valle del Cauca.

Cuadro 17. Grado de apalancamiento operativo empresas del sector prendas de
vestir del Valle del Cauca. 2010-2011. Valores en miles de pesos.

PRENDAS DE VESTIR 2010 2011

Ventas 2.945.030 3.152.487

Costo Ventas variables operacionales 1.907.145 64,8% 2.100.796 66,6%
Margen de contribucion total 1.037.885 35,2% 1.051.691 33,4%
Gastos Administracion 317.313 10,8% 309.486 9,8%
Gastos Ventas 480.530 16,3% 455.957 14,5%
Utilidad Operativa 240.042 8,2% 286.247 9,08%
GAO 4,3 3,7

Fuente: Superintendencia de Sociedades, célculos de los autores

Se observa que el sector Prendas de Vestir presenta mayor riesgo operativo en el
afio 2010, con 4.3, reduciendo el riesgo para el afio 2011 a 3.7, debido al menor
peso de sus costos fijos operacionales con relacion a los costos variables totales,
lo cual se puede apreciar cuando se compara el margen de contribucion total con
la utilidad operacional en términos porcentuales respecto de las ventas; se aprecia
gue la utilidad operativa se incrementa para el afilo 2011. Este menor riesgo
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operativo indica que las empresas del sector prendas de vestir, para lograr su
punto de equilibrio, debian vender menos en el afio 2011 con relacion a lo que
debian vender en el afio 2010.

En el cuadro 17 se presenta el GAO segun empresa del sector prendas de vestir.
Se aprecian grandes diferencias en los resultados, con alguna organizaciones con
altos niveles de riesgo como Kydos S.A. y Confecciones Nova Ltda., cuyos GAO
son elevados con relaciéon a las otras empresas, representando un alto nivel de
riesgo en el caso de que las ventas disminuyan, ya que las utilidades operativas
podrian verse bastante afectadas.

Cuadro 18. Grado de apalancamiento operativo empresas del sector prendas de

vestir del Valle del Cauca. 2010-2011. Valores en miles de pesos.

Razén social Ventas Costo Ventas clc\)n:t:r?i)l:::nlc(iign Ag;?rt\(i,sstr. 3::::: ol:)t::ggsa GAO
CONFECCIONES NOVA LTDA 2.443.627 1.544.310 899.317 271.583 541.958 85.776 10,48
CREACIONES CHAZARI S.A 2.760.819 1.640.124 1.120.695 323.820 488.496 308.379 3,63
CREACIONES MASCULINAS
TOLMAN LTDA 741.732 570.790 170.942 87.708 83.234 2,05
CREACIONES RUBBY LTDA 877.655 256.331 621.324 345.469 174.921 100.934 6,16
CREACIONES ZAMANTA'Y CIA LTDA 330.785 269.564 61.221 24.627 9.642 26.952 2,27
DANIEL TOLEDO Y CIA. LTDA 7.962.818 4.980.305 2.982.513 737.571 876.529 | 1.368413 2,18
ISAMODA LIMITADA 775.498 658.375 117.123 62.566 15.324 39.233 2,99
IZAKO LIMITADA 553.612 345414 208.198 131.958 42.608 33.632 6,19
KYDOS S.A. 1.560.674 718.087 842.587 180.196 650.867 11.524 7312
MANUFACTURAS CALIFORNIA S.A. 2.159.670 1.174.659 985.011 301.969 235.401 447 641 2,20
MANUFACTURAS CHEVIOTTO S.A. 6.316.503 5.226.002 1.090.501 565.937 238.217 286.347 3,81
MARCARO LIMITADA 10.538.623 7.911.067 2.627.556 340.856 635.991 1.650.709 1,59
MODA ITALIANA LTDA. 1.647.559 1.092.256 555.303 58.926 302.873 193.504 2,87
PROMOCIONARTE LTDA 1.521.583 1.120.120 401.463 235.759 1.256 164.448 244
SANTANGEL LTDA 1.853.646 1.010.343 843.303 356.666 400.400 86.237 9,78
SIXTEEN JUNIOR S.A. 1.081.558 707.994 373.564 132.759 217.902 22.903 16,31
UNITED S.A 10.465.921 6.487.797 3.978.124 | 1.102.900 | 2.918.892 -43.668 -91,10

Fuente: Superintendencia de Sociedades, célculos de las autoras

De acuerdo a lo anterior, ante la perspectiva de que las empresas del sector
prendas de vestir del Valle del Cauca incrementen sus ventas debido a la firma del
Tratado de Libre Comercio con los Estados Unidos, algunas empresas como
Kydos y Confecciones Nova Ltda. obtendrian el mayor beneficio porque sus
utilidades operativas crecerian en gran proporcién, sin embargo, como se explicé
esta es una situacion de mucho riesgo, pues una disminucion de las ventas
tendria el efecto contrario, es decir, las empresas tienen el riesgo de caer en
grandes pérdidas operacionales producto de los altos costos fijos que presentan
en sus estructuras operativas.
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8.4 CALCULO DE LA PALANCA DE CRECIMIENTO

En primer lugar es necesario establecer el valor de la productividad del capital;
segun la formula de calculo en este caso, el indicador representa la cantidad de
centavos que se requieren en capital de trabajo por cada peso que las empresas
venden.

8.4.1 Calculo de la productividad del capital

La productividad del capital es un indicador que muestra la cantidad de inversion
en activos de operacién necesaria para generar un determinado nivel de ventas,
por lo tanto, es un indicador de eficiencia en la administraciéon del capital de
trabajo. Asi, lo que se busca es que este valor sea lo mas pequefio posible.

La empresas del sector Prendas de Vestir ha mostrado un leve deterioro de su
productividad del capital, ya que en el afilo 2011 se requieren mas centavos en
capital de trabajo para generar cada peso de ventas; en este afio se requieren 44
centavos por peso, mientras que en el afio 2010 solo se necesitaban 42 centavos
(Cuadro 19); dicho de otra forma, para vender el mismo peso, en el afio 2011 se
requiere mas inversion en activos de operacion.

Cuadro 19. Productividad del capital de trabajo. Sector Prendas de Vestir. Valle
del Cauca 2010-2011. Valores en miles de pesos.

Rotacion (dias)
2010 2011 Variacion 2010 2011
Ventas 2.945.030 3.152.487 7,0%
Cuentas por cobrar 895.726 984.646 9,9% 111 114
Inventario 596.885 680.044 13,9% 114 118
KT OPERATIVO 1.492.611 1.664.691 11,5%
Cuentas por pagar 261.733 286.476 9,5% 50 50
KTNO 1.230.878 1.378.215 12,0%
PKT (Ventas/KTNO) 2,39 2,29 -4,4%
PKT (KTNO/Ventas) 0,42 0,44 4,6%

Fuente: Superintendencia de Sociedades, célculos de los autores

Al calcular la productividad del capital de trabajo como la relacién entre
Ventas/KTNO, se obtiene un inductor operativo que permite determinar si la
empresa esta aprovechando los recursos comprometidos en capital de trabajo
para generar valor agregado para los propietarios. Segun el Cuadro 19, en el afio
2010 por cada peso invertido en capital de trabajo se generaban ventas por 2.39
pesos, mientras que en el 2011 solo se generaron 2.29 pesos, es decir, el sector
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en promedio tuvo una disminucién en su eficiencia, la cual corresponde a un
deterioro de -4.4%.

Este deterioro en la productividad se debié principalmente a que las ventas
aumentaron en una proporcion mas baja (7%) que el capital de trabajo neto
operativo (12%), pues se observa que en promedio las empresas del sector
incrementaron su inversion en activos de operacion, especialmente en inventarios
(13.9%)

Adicionalmente, al observar las rotaciones de los activos corrientes, se aprecia
que las empresas en promedio debieron mantener una mayor inversion en
cuentas por cobrar e inventarios en el afio 2011 lo que implicé un mayor deterioro
de la productividad del capital, pues una mejor gestion de estos activos hubiese
significado un alivio para las empresas.

8.4.2 Calculo del margen operativo del sector prendas de vestir

El segundo paso para calcular la palanca de crecimiento, es calcular el margen
operativo para el afio 2011, el cual servira posteriormente de base para el calculo
de la palanca de crecimiento. El sector prendas de vestir presenta unos costos de
ventas variables operacionales que representan el 66.6% de las ventas (Cuadro
20). Por la estructura de costos fijos el margen operativo se reduce al 3.7% de las
ventas.

Cuadro 20. Margen operativo para el sector prendas de vestir. Valle del Cauca,
2011. Valores en miles de pesos.

SECTOR PRENDAS DE VESTIR PART. %
Ventas 3.152.487

Costo Ventas variables operacionales 2.100.796 66,6%
Margen de contribucion total 1.051.691 33,4%
Gastos Administracion 309.486 9,8%
Gastos Ventas 455.957 14,5%
Utilidad Operativa 286.247

Margen Operativo 3,7

Fuente: Superintendencia de Sociedades, calculos de los autores

A partir de los resultados anteriores de la productividad del capital y el margen
operativo, se puede conocer qué tan atractivo resulta para las empresas del sector
prendas de vestir, crecer a partir de las oportunidades que se presentan por la
firma del TLC, teniendo en cuenta las condiciones estructurales en términos
financieros que posee cada uno de ellos.
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En lo que sigue, el Afio 1 representa los datos para el afio 2011 y el Afio 2 para el
afo 2012, es decir, corresponde al afio proyectado.

Asimismo, el crecimiento propio del sector se tomé del Cuadro 12, que relaciona el
crecimiento nominal promedio de las ventas para el afio 2012, especificamente en
lo que se relaciona con las ventas totales, internas y externas; estos datos
corresponden a la Encuesta de Opinién Industrial Conjunta realizada por la ANDI.

De esta forma, la palanca de crecimiento, como se indicé en el marco tedrico se
calcula a partir de la siguiente formula:

Margen EBITDA
PKT

PDC =

El margen EBITDA corresponde a su vez a la UODI / Ventas, pues los datos
provenientes de los estados financieros de la Superintendencia de Sociedades de
Colombia son netos de depreciacion y amortizacion.

8.4.3 Palanca de crecimiento para el sector prendas de vestir

En el Cuadro 21 se presentan los resultados para el sector Prendas de Vestir; se
observa que las condiciones estructurales de las empresas de este sector hacen
gue no sea atractivo crecer en la actualidad (PDC=0.21); como se plante6 en el
marco tedrico, si la palanca de crecimiento es menor que 1, significa que
existe un desbalance estructural y en esta situacién no es deseable crecer.

El desbalance se puede observar en el Cuadro 21 a través de los valores del
margen EBITDA y la productividad del capital de trabajo (KTNO/Ventas), pues
mientras dicho margen es de 9.08%, la productividad expresada como el nimero
de centavos necesarios para generar un peso de ventas es del 43.7%. Esto
significa que para generar un incremento bruto de caja de 9.08 pesos es necesario
invertir 43.7 pesos en capital de trabajo neto, es decir, el sector demandaria caja
en lugar de generar recursos; asi, entre mas crezcan las empresas de este
sector, demandaran mas recursos de caja, por lo cual crecer no
representaria atractivo alguno.

Sin embargo, si se tiene en cuenta que el sector econémico referido tiene unas
perspectivas de crecimiento del 13.1%, se puede observar a través del Cuadro 21
gue el desbalance de caja no alcanza a afectar la liquidez de las empresas; dicho
crecimiento generaria un aumento del EBITDA en el afio 2 por valor de 323.745
miles de pesos en promedio, pero para generar estas ventas se requeriria una
inversion en capital de trabajo por valor de 180.546 miles de pesos, es decir, que
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en esta situacion las empresas del sector prendas de vestir demandarian caja por
valor de 143.048 miles de pesos promedio en el afio 2.

Por lo tanto, se tendria un balance de caja por valor de 143.199 miles de pesos los
cuales se requieren para pago de impuestos, servicio a la deuda, pago de
dividendos y reposicion de activos fijos, que deben ser provistos por otras fuentes
como la deuda financiera.

En resumen, el crecimiento esperado de las ventas del sector por valor de 13.1%
en el afio 2 no afectaria la liquidez de la empresa a pesar del desbalance en la
estructura operativa de las empresas del sector.

Cuadro 21. Palanca de crecimiento para el sector Prendas de Vestir. Valores en
miles de pesos.

PRENDAS
Margen EBITDA (UODI / Ventas) 9,08% PALANCA DE CRECIMIENTO - PDC 0,21
KTNO/Ventas (Cuadro 19, afio 2011) 43,7%
Crecimiento (Cuadro 12, promedio) 13,1%
Ventas afio 1 (Estados Financieros, 2011) 3.152.487
Ventas afio 2 (Ventas afio 1 x Crecim.%) 3.565.463
EBITDA afio 1 (UODI, Cuadro 20) 286.247
EBITDA afio 2 (EBITDA afio 1 x Margen
EBITDA) 323.745
Incremento del EBITDA 37.498 | (Caja Bruta provista por el crecimiento)
Incremento del KTNO 180.546
Caja Neta demandada (o generada) (143.048)
EBITDA afio 2 323.745 EBITDA afio 1 286.247
Incremento del KTNO 180.546 Caja Neta demandada (143.048)
Caja Disponible para Imptos, Servicio a Caja Disponible para Imptos, Servicio a
la Deuda, Dividendos y Reposicion de AF 143.199 la Deuda, Dividendos y Reposicion de AF 143.199

Fuente: Superintendencia de Sociedades, célculos de las autoras

Sin embargo, es importante mostrar que, ante un crecimiento mayor de las ventas,
los problemas de estructura operativa se harian evidentes. A continuacion se
presenta un escenario con un crecimiento del 27% en las ventas de las empresas
del sector prendas de vestir. En este caso, se puede observar a través del Cuadro
22 que el desbalance de caja puede atentar contra la liquidez de las empresas;
dicho crecimiento generaria un aumento del EBITDA en el afio 2 por valor de
77.287 miles de pesos en promedio, pero para generar estas ventas se requeriria
una inversion en capital de trabajo por valor de 372.118 miles de pesos, es decir,
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gue en esta situacion las empresas del sector prendas de vestir demandarian caja
por valor de 294.831 miles de pesos promedio en el afio 2. Por lo tanto, se tendria
un desbalance de caja por valor de 8.584 miles de pesos los cuales se requieren
para pago de impuestos, servicio a la deuda, pago de dividendos y reposicion de
activos fijos, que deben ser provistos por otras fuentes como la deuda financiera.

Finalmente, ante un crecimiento de las ventas del sector por valor de 27%% en el
afo 2 afectaria la liqguidez de las empresas y haria necesario adquirir deuda o
incrementar el aporte de los socios para poder cubrir el desbalance de caja;
claramente esta seria una situacion inapropiada generada por el desbalance en la
estructura operativa de las empresas del sector.

Cuadro 22. Simulacién de palanca de crecimiento para el sector Prendas de
Vestir. Valores en miles de pesos.

PRENDAS
Margen EBITDA 9,08% PALANCA DE CRECIMIENTO - PDC 0,21
KTNO/Ventas 43,7%
Crecimiento 27%
Ventas afio 1 3.152.487
Ventas afio 2 4.003.659
EBITDA afio 1 286.247
EBITDA afio 2 363.534
Incremento del EBITDA 77.287 | (Caja Bruta provista por el crecimiento)
Incremento del KTNO 372.118
Caja Neta demandada (o generada) (294.831)
EBITDA afio 2 363.534 EBITDA afio 1 286.247
Incremento del KTNO 372.118 Caja Neta demandada (294.831)
Caja Disponible para Imptos, Servicio a Caja Disponible para Imptos, Servicio a
la Deuda, Dividendos y Reposicion de AF (8.584) la Deuda, Dividendos y Reposicion de AF (8.584)

Fuente: Superintendencia de Sociedades, calculos de las autoras

La situacion anterior requiere que las empresas del sector prendas de vestir del
Valle del Cauca revisen sus estructuras operativas, para adoptar estrategias que
generen un incremento en el margen operacional (o EBITDA), para que el
crecimiento de las ventas a cualquier nivel pueda ser atractivo.

45 Este porcentaje del 27% se logré a través de pruebas de ensayo y error, para mostrar el porcentaje limite dentro del cual
la Caja Disponible se hace negativa.
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8.4.4 Palanca de crecimiento a nivel empresa para el sector prendas de
vestir

Hasta aqui se han manejado datos promedios para el célculo de la palanca de
crecimiento, sin embargo es necesario realizar los calculos a nivel empresa, para
conocer cuéles empresas presentan estructuras operativas apropiadas las cuales
hagan deseable el crecimiento esperado de las ventas. En el Cuadro 37 se
presentan los resultados a nivel empresa para el sector Prendas de Vestir del
Valle del Cauca del afio 2005.

Se aprecia en la ultima columna del Cuadro 23 que ninguna de las empresas de la
muestra del sector Prendas de Vestir presentan una estructura operativa
adecuada, que hagan deseable el crecimiento. Por esto, cualquiera de las
empresas gue incrementen sus ventas, se veran en una situaciéon de mayor

demanda de caja lo cual puede llegar a afectar la liquidez de las mismas.

De esta forma, al

parecer

caracteristicos del sector, fundamentalmente por productividad del capital.

los problemas de estructura operativa son

Cuadro 23. Palanca de crecimiento para las empresas del sector Prendas de

Vestir. 2011. Valores en miles de pesos.

Razén Social Ventas 2011 | UO 2011 o'\;f::gt?\r/]o KTNO PKT PDC
CONFECCIONES NOVA LTDA 2.443.627 85.776 3,5% | 1.213.040 0,50 0,07
CREACIONES CHAZARI S.A 2.760.819 308.379 11,2% | 1.629.466 0,59 0,19
CREACIONES MASCULINAS
TOLMAN LTDA 741.732 83.234 11,2% 242.066 0,33 0,34
CREACIONES RUBBY LTDA 877.655 100.934 11,5% 472.273 0,54 0,21
CREACIONES ZAMANTA Y CIA
LTDA 330.785 26.952 8,1% 114.161 0,35 0,24
DANIEL TOLEDO Y CIA. LTDA 7.962.818 1.368.413 17,2% | 5.121.746 0,64 0,27
ISAMODA LIMITADA 775.498 39.233 5,1% 434.608 0,56 0,09
IZAKO LIMITADA 553.612 33.632 6,1% | 666.907 1,20 0,05
KYDOS S.A. 1.560.674 11.524 0,7% | 1.049.204 0,67 0,01
MANUFACTURAS CALIFORNIA
S.A. 2.159.670 447.641 20,7% | 2.946.360 1,36 0,15
MANUFACTURAS CHEVIOTTO
S.A. 6.316.503 286.347 45% | 3.741.486 0,59 0,08
MARCARO LIMITADA 10.538.623 1.650.709 15,7% | 5.941.580 0,56 0,28
MODA ITALIANA LTDA. 1.647.559 193.504 11,7% | 2.236.543 1,36 0,09
PROMOCIONARTE LTDA 1.521.583 164.448 10,8% | 1.156.203 0,76 0,14
SANTANGEL LTDA 1.853.646 86.237 4, 7% 407.084 0,22 0,21
SIXTEEN JUNIOR S.A. 1.081.558 22.903 2,1% 334.127 0,31 0,07
UNITED S.A 10.465.921 -43.668 -0,4% | 5.462.972 0,52 -0,01

Fuente: Superintendencia de Sociedades, célculos de los autores
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Consecuente con los resultados anteriores, se apreciaba en la Encuesta de
Opinién Industrial Conjunta de la ANDI, de marzo de 2012, que la principal
estrategia adoptada por las empresas para aprovechar la entrada en vigencia del
TLC con los Estados Unidos era aumentar la productividad (ver gréafico 16).

61



9. CONCLUSIONES

Las pequefias y medianas empresas en Colombia atraviesan en la actualidad por
una situacion en la cual se identifican algunas oportunidades para su
consolidacion y desarrollo provenientes de la firma del TLC con Estados Unidos,
teniendo en cuenta la importancia de este mercado.

Uno de los sectores potencialmente mas beneficiados, segun diferentes estudios,
sera el de prendas de vestir. Sin embargo, para las pymes vallecaucanas
pertenecientes al sector en referencia, 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 tal crecimiento esperado.

De esta forma, la conclusion general mas importante es que la pyme industrial del
sector prendas de vestir del Valle del Cauca que tiene algun potencial de
exportacion, identificado a través de las oportunidades que genera el TLC, no est&
en la actualidad en condiciones operativas de soportar un crecimiento en
sus ventas. Esto se debe a que presentan serios problemas estructurales, debido
al riesgo operativo que presentan pues sus costos fijos son muy altos, lo que
imposibilita 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. Asi, se
demostré6 que ante crecimientos de las ventas mayores, la generacion de
utilidades es menor a las necesidades de inversion en capital de trabajo neto
operativo, para poder producir la produccion a vender.

De acuerdo con esto, a pesar de las oportunidades comerciales que genera el
TLC, las pymes industriales pertenecientes al sector prendas de vestir se
encuentran en una situacion en la que no es atractivo crecer, es decir, incrementar
sus ventas al exterior; si esto llegase a ocurrir, seguramente las empresas
pertenecientes a este sector tendrian que invertir una gran cantidad de recursos
en capital de trabajo para poder producir lo necesario para atender los mercados
internacionales, sin embargo el problema estructural que se referencia implica que
ésta inversion sera superior a las utilidades operativas que las ventas generarian,
lo cual produce un desbalance de caja, con el potencial de afectar la propia
liquidez de las empresas.

De acuerdo con la metodologia de la palanca de crecimiento, los determinantes de
esta situacién estan consignados en el margen operativo y la productividad del
capital de trabajo. Por lo tanto, el desbalance estructural de la pyme del sector
prendas de vestir pertenecientes a la industria del Valle del Cauca se presenta
porque el margen operativo es mucho menor que la productividad del capital de
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trabajo, por lo tanto, un crecimiento determinado de las ventas, a pesar de
producir una utilidad operativa adicional, termina siendo inferior a las necesidades
de inversion en capital de trabajo neto operativo, por lo tanto, la caja de las
empresas se Vve seriamente lesionada, pues se requieren MAs recursos
restringiendo asi las posibilidades de cubrir los costos financieros, el pago de
impuestos, el pago de dividendos y la reposicion de activos fijos, por lo que el
crecimiento se vuelve contraproducente a la larga.

En esto inciden muchos factores, principalmente los costos de la materia prima,
los cuales son muy altos con relacion a los ingresos totales promedio de las
empresas de la industria, dejando un escaso margen bruto que posteriormente,
por la aplicacién de los gastos operacionales terminan reduciendo aun mas la
utilidad operativa.

Por lo tanto, el estudio permanente de los costos, el control y la gestion de éstos
resulta una actividad de gran relevancia para que las pymes configuren una
estructura operativa apropiada; es decir, las organizaciones deben ser muy
eficientes operativamente.
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10. RECOMENDACIONES

De acuerdo con los resultados encontrados, en términos generales las pymes del
sector prendas de vestir del Valle del Cauca presentan problemas estructurales
gue impiden considerar el crecimiento esperado como un hecho deseable, debido
a que un incremento de las ventas terminara demandando caja en lugar de
generar excedentes, afectando asi potencialmente la liquidez de las empresas.
Puede decirse que esta situacion es general para todas las empresas
consideradas en este estudio, para las cuales el margen operacional (o EBITDA)
resultdé mayor que la productividad del capital calculada como la razén
KTNO/Ventas, con algunas diferencias en su magnitud.

Teniendo en cuenta esto, las estrategias 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.

10.1 RECOMENDACIONES PARA INCREMENTAR EL MARGEN OPERATIVO

Con relacion al primero, el margen se calcula como UAll/Ventas, por lo tanto el
incremento del mismo solo se logra a través de un crecimiento proporcionalmente
mayor de las utilidades operativas con relacion 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 mas, sino controlar como se
generan los costos de las ventas y los gastos operacionales de administracion y
ventas. En tal sentido, es necesario que la administraciébn 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 mas eficientes.

Para esto se recomienda:

1) El control sobre los costos de las materias primas:

Estos costos no son controlables directamente por las empresas que demandan
las materias primas, sino que se sus costos se determinan en el mercado. Por lo
tanto, la recomendacion mas que para las empresas es para las autoridades

encargadas de la politica economica, las cuales deben controlar la inflacion al
productor que es la que determina el costo de las materias primas.
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2) La busqueda de proveedores que otorguen mejores precios vy
condiciones de compra:

A pesar de que los costos de las materias primas no son controlables por las
empresas, lo que si pueden hacer es gestionar las compras, a través de una
adecuada seleccién de proveedores y buenas condiciones de negociacion. El
analisis de proveedores, precios y calidad deben ser la guia para una adecuada
gestién en las compras, de tal forma que los costos de las materias primas se
controlen hasta donde sea posible.

3) Las alianzas entre empresas para la compra de materias primas de tal
forma que se reduzcan los costos unitarios:

La asociacién empresarial es fundamental para las pymes, pues a través de estos
acuerdos se pueden realizar compras en volimenes que seguramente una sola
empresa no podra hacer, beneficiandose mutuamente por los descuentos que
pueden otorgar los proveedores.

El objetivo en general debe ser encontrar la respuesta a cuél puede ser la mejor
estrategia para las pymes que le permitan sobrevivir, pues los riesgos del proceso
de globalizaciébn son altos, lo que requiere estrategias en todos los frentes
empresariales. La conformacién de alianzas entre empresas es una estrategia que
puede llevar a que las pymes logren consolidarse dentro de un grupo de empresas
exitosas o de un cluster competitivo, para asi aprovechar la posibilidad de crecer y
sostenerse en el futuro en un marco de economia integrada, globalizada y
privatizada.

4) Control de los gastos de administracion y ventas:

Uno de los aspectos fundamentales para el mejoramiento de la estructura
operativa es el relacionado con los gastos de administracion 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 Yy dirigidas, tomando aqui gran importancia la administracion de las
empresas, la cual debe estar en cabeza de personas con la suficiente formacién
académica y experiencia necesarias para tal propoésito. Esto es importante
ademas porque las pymes se caracterizan por ser organizaciones que suelen
estar en manos de los propietarios, sin que tengan en muchas ocasiones la
formacion adecuada para dirigir sus empresas.
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5) Exigencia de mayor eficiencia y productividad del personal operativo y
administrativo

La eficiencia y productividad deben ser los parametros fundamentales para guiar
las empresas hacia la consolidacion en el mercado. Para esto se recomienda
utilizar los programas de ayuda a las pymes disefiados por el gobierno nacional,
como es la participacion en el Centro Nacional de Productividad.

El CNP (Centro Nacional de Productividad) contribuye al incremento de la
productividad de la economia colombiana, mediante la adaptacion, desarrollo,
promocién y masificacion del uso de las tecnologias de gestion en las
organizaciones y la participacion en la formulacion de la politica puablica, sobre
calidad, productividad y competitividad

Para desarrollar su mision, 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
aplicacion de tecnologias de gestién con estandares internacionales.

El grupo objetivo est4 conformado principalmente, por las pequefias, medianas y
grandes empresas, exportadoras o0 potencialmente exportadores, atendidas
individualmente o como miembros de cluster o cadenas productivas.

Los objetivos del centro son:

- Fortalecer las competencias y capacidades de las personas y las
organizaciones para impulsar su propio desarrollo.

- Contribuir a la generacion de trabajo productivo (empleo).

- Incrementar el valor agregado de las organizaciones.

- Desarrollar la capacidad exportadora del pais.

- Propiciar la distribucién equitativa de los beneficios de la productividad

10.2 RECOMENDACIONES 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 capacitacion de los directivos en la gestiébn de estos recursos, pues las
estrategias para administrar los mismos se relacionan con habilidades directivas,
conocimiento del sector, capacidad de negociacion con clientes y proveedores, asi
como la eficiencia en la produccion.
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1) Administracion del efectivo

La administracion 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 informacién, podr4 tomar las
decisiones apropiadas para obtener fondos adicionales o invertir los excedentes
de liquidez. Ademés de conocer el flujo de fondos, se requiere una informacion
permanente de los niveles de efectivo disponible en cada banco.

2) Administracion 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 expedicion de la factura y el ingreso del dinero a la firma. Las
politicas 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 mas
amplio, los clientes compraran el producto a la competencia.

De esta forma, el objetivo fundamental de la administracion de cuentas por cobrar
es maximizar el rendimiento de la inversion o, al menos, obtener un retorno
satisfactorio que agregue valor a la organizacién

3) Manejo de inventarios

Desde un enfoque financiero, la administracion de este recurso debe centrarse en
la evaluacién y control de la inversion de fondos en inventarios con el propdsito de
permitir el aumento de su rendimiento.

El crecimiento de la rotacion 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 rotacion.
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ANEXO A. GLOSARIO

ATPA: es un programa de comercio mediante el cual el gobierno de los Estados
Unidos libera unilateralmente de impuestos de importacion a productos
provenientes de Bolivia, Colombia, Ecuador y Peru.

ATPDEA: Es un tratado firmado el 4 de diciembre de 1991 por Estados Unidos y
varios paises latinoamericanos y consiste en crear alternativas de empleo para
eliminar la produccién y el trafico ilicito de drogas, a través de la diversificacion y
aumento del comercio entre los paises andinos y los Estados Unidos facilitando un
mayor acceso al mercado estadounidense eliminando barreras arancelarias.

Capital de trabajo: es el excedente de los activos de corto plazo sobre los
pasivos de corto plazo, es una medida de la capacidad que tiene una empresa
para continuar con el normal desarrollo de sus actividades en el corto plazo.

CllU: La CIlIU es una clasificacion uniforme de las actividades econdmicas por
procesos productivos. Su objetivo principal es proporcionar un conjunto de
categorias de actividades que se pueda utilizar al elaborar estadisticas sobre ellas.
Tiene por objeto satisfacer las necesidades de los que buscan datos clasificados
referentes a categorias comparables internacionalmente de tipos especificos de
actividades econémicas.

EBITDA: es un indicador financiero representado mediante un acronimo que
significa en inglés “Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation, and
Amortization”, (Beneficio antes de Intereses, Impuestos, Depreciaciones y
Amortizaciones) es la utilidad operativa que se calcula antes de descontar las
depreciaciones y amortizaciones.

Estructura Operativa: la estructura operativa es un concepto que permite explicar
la relacion entre los costos variables operacionales y los costos y gastos fijos
operacionales.

Grado de apalancamiento operativo: mide la forma en que determinado cambio
en el volumen de ventas afecta la utilidad operacional. Este indice varia segun la
relacion de los costos y gastos fijos operacionales con respecto a los costos y
gastos operacionales totales

Inductor: se entiende por inductor aguel aspecto asociado con la operacion del
negocio que por tener relacion causa-efecto con su valor, permite explicar el
porqué de su incremento o disminucidbn como consecuencia de las decisiones
tomadas.
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Inductores Operativos: Son: el margen EBITDA, la Productividad del capital de
Trabajo y la Productividad del Activo Fijo.

Margen de seguridad: muestra el porcentaje de disminucion en las ventas
presupuestadas que podria soportar la empresa sin incurrir en pérdidas. Entre
mas bajo sea este indicador, el riesgo es mayor.

Palanca de crecimiento: concepto permite a la gerencia determinar qué tan
atractivo es crecer a partir de la observacion de la relacidon entre la estructura de
ingresos y costos Yy la estructura de capital de trabajo de la empresa.

Pyme: La pequefia y mediana empresa (conocida también por el acronimo PYME)
€S una empresa con caracteristicas distintivas, y tiene dimensiones con ciertos
limites ocupacionales y financieros prefijados por los Estados o regiones. En
Colombia, de acuerdo con la definicion de la ley 590 de 2000 y la ley 905 de 2004
la pequefia empresa es aquella con una planta de personal entre 11 y 50
trabajadores o activos entre 501 y 5000 salarios minimos legales mensuales
vigentes; por ultimo la mediana empresa es aquella que cuenta con una planta de
personal entre 51 y 200 trabajadores o activos totales entre 5001 y 30000 salarios
minimos legales mensuales vigentes.

Productividad del capital de trabajo: este es un inductor operativo que permite
determinar si la empresa esta aprovechando los recursos comprometidos en
capital de trabajo para generar valor agregado para los propietarios

Punto de equilibrio: EI concepto de punto de equilibrio da una idea del riesgo
operativo, ya que mientras mayores sean los costos fijos de la empresa mas alto
sera el punto de equilibrio y por lo tanto mayor el riesgo de incurrir en pérdidas
como consecuencia de una disminucion de las ventas.

Riesgo operativo: es entendido como la posibilidad de ocurrencia de pérdidas
financieras, originadas por fallas o insuficiencias de procesos, personas, sistemas
internos, tecnologia, y en la presencia de eventos externos imprevistos.

Tratado de Libre Comercio: consiste en un acuerdo comercial regional o bilateral
para ampliar el mercado de bienes y servicios entre los paises participantes.
Basicamente, consiste en la eliminacion o rebaja sustancial de los aranceles para
los bienes entre las partes, y acuerdos en materia de servicios. Este acuerdo se
rige por las reglas de la Organizacion Mundial del Comercio (OMC) o por mutuo
acuerdo entre los paises.
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ANEXO B. GLOSARIO DE SIGLAS

ANDI: Asociacion Nacional de Industriales.
ATPA: Ley de Preferencias Arancelarias Andinas.

ATPDEA: Andean Trade Promotion and Drug Eradication Act y en espafiol Ley de
Promocién de Preferencias Arancelarias Andinas y Erradicacion de Drogas.

CAN: Comunidad Andina de Naciones.

ClIU: Cddigo Industrial Internacional Uniforme

DANE: Departamento Administrativo Nacional de Estadistica.
DNP: Departamento Nacional de Planeacion.

EBITDA: Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation, and Amortization
(Beneficio antes de Intereses, Impuestos, Depreciaciones y Amortizaciones).

EVA: Economic Value added (Valor econémico agregado)
FCL: Flujo de Caja Libre.

GAQO: grado de apalancamiento operativo
IVCR: indice de Ventaja Comparativa Revelada.
KTNO: Capital de trabajo neto operativo

PDC: Palanca de Crecimiento.

PIB: Producto Interno Bruto.

PKT: Productividad del capital de trabajo
PYME: pequefia y mediana empresa

SGP: Sistema Generalizado de Preferencias
TLC: Tratado de libre comercio

UAII: Utilidad antes de intereses e impuestos
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UAI: Utilidad antes de intereses

USD: Do6lar americano
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ANEXO C. CALCULOS FINANCIEROS

- Calculo de la productividad del capital de trabajo afio 2011
KT OPERATIVO = Cuentas por cobrar + Inventario

KT OPERATIVO = 984.646 + 680.044 = 1.664.691

KTNO = KT OPERATIVO — Cuentas por pagar

KTNO = 1.664.691 — 286.476 = 1.378.215

PKT = Ventas / KTNO = 3.152.487 / 1.378.215 = 2,29

PKT = KTNO / Ventas = 1.378.215 / 3.152.487 = 0,437

- Calculo del margen operativo afio 2011

Margen operativo = Utilidad Operativa / Margen de contribucién total
Margen de contribucién total = Ventas — Costos variables operacionales
Margen de contribucidn total = 3.152.487 — 2.100.796 = 1.051.691

Utilidad Operativa = Margen de contribucion total — Gastos de administraciéon —
Gastos de Ventas

Utilidad Operativa = 1.051.691 — 309.486 — 455.957 = 286.247
Reemplazando:

Margen operativo = 286.247 / 1.051.691 = 3,7

- Calculo PDC afio 2011
PDC = Margen EBITDA / PKT
Margen EBITDA = UODI / Ventas = 286.247 / 3.152.487 = 9,08%

PDC =9,08% / 4,37% = 0,21
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