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INTRODUCCION
El presente analisis pretende realizar un aporte a la investigacion “Fracaso empresarial y negocio
en marcha de las empresas listadas en la camara de comercio de Bogota: vulnerabilidades y
recurrencias a nivel sectorial”; con la cual se quiere identificar los principales factores del
fracaso empresarial y/o insolvencia declarada en las empresas del sector de las TIC en Bogota
durante los afios 2019 y 2020. Para ello se revisara los conceptos de insolvencia, quiebray las
diferencias que existen entre estas dos situaciones.
La insolvencia se define como la incapacidad de resolver o solucionar el pago de la totalidad de
las obligaciones, dicha insolvencia genera sefiales de un estado de situacion patrimonial en donde
el deudor no satisface a los acreedores. En este sentido, la insolvencia no solamente hace
referencia a aquel que no puede pagar sus obligaciones, sino también quien las paga parcial o
integramente, dicho en otras palabras, quien no paga en los tiempos definidos o los montos
pactados, desde ese momento se empieza a definir una empresa como insolvente, segun”
(Broseta,1977)
Se pueden identificar dos tipos de insolvencia:
1. Insolvencia provisional: esta se refiere a una situacion de iliquidez transitoria.
2. Insolvencia definitiva: cuando el valor de sus bienes es superior a sus deudas y por lo
tanto no tiene como cumplir ante sus acreedores.
En el primer supuesto existe una simple situacion de iliquidez, mientras que en el segundo existe
una situacion de "déficit” o de desbalance...”. segun (Garriges,1974).
A su vez, en Colombia la Ley 1116 de 2006 establece el régimen de insolvencia empresarial, esta
busca la reactivacion y/o liquidacion ordenada de las empresas sometidas a ella, con el fin de

cubrir, en la medida de lo posible, los pasivos aceptados dentro del respectivo tramite, en el 2020



se expide el decreto 560 el cual busca adicionar nuevas medidas y figuras para beneficiar las
empresas que se vieron afectadas por la pandemia COVID-19.

A diferencia de la insolvencia, la quiebra es una situacién irreversible y definitiva, esta se da
cuando los activos no alcanzan a cubrir los pasivos afectando la totalidad de la empresa y una
vez declarada en quiebra esta desaparece completamente del sector; sin embargo, se debe tener
en cuenta que la situacién de quiebra debe ser objetiva y no subjetiva teniendo en cuenta los
beneficios de ley que puede llegar a tener ante sus acreedores.

Una de las herramientas que se utilizan para poder medir los conceptos anteriormente descritos
son los indicadores financieros, los cuales permiten combinar entre si los elementos de
informacion que se reflejan en los estados financieros, la funcion de los mismos son de vital
importancia para medir el rendimiento econémico, operativo y financiero de una compafiia
(Amendola, Giordano, Parrella y Restaino, 2017) y asi identificar si las empresas muestran
indicios en llegar a una posible quiebra u otras dificultades financieras en el corto plazo.

Los indicadores financieros se han utilizado desde los primeros estudios realizados por (Beaver,
1966) y (Altman,1968) para predecir la quiebra. Segin (Hernandez y Wilson,2013) las
investigaciones sobre la quiebra se han centrado principalmente en desarrollar el mejor modelo
estadistico, utilizando la metodologia del modelo Logit y Boosting como técnica estadistica del
andlisis de regresion logistica Multiple aplicado al resultado de los indicadores financieros.

Por tanto, en los estudios realizados, (Beaver,1966) clasificé los indicadores financieros en seis
grupos: flujo de caja, ingresos netos, deuda en relacion con el activo total, activo liquido a activo
total, activo liquido a deuda corriente, y de rotacién. Sin embargo, autores como Ochoa, Toro,

Betancur, & Correa'y Lopez y Sanz (como se citd en Correa, Lopera 2020) clasifican los



indicadores financieros con menos categorias que se pueden resumir en liquidez, rentabilidad y
endeudamiento.

Bogotéa en temas de Insolvencia

De acuerdo con los informes presentados por la Superintendencia de Sociedades en referencia a
las empresas en Colombia que se declararon insolventes durante los afios 2019 y 2020, Bogota
tiene aproximadamente el 50.44% de las solicitudes realizas; en dicho informe, el sector
servicios representa a nivel Nacional el 32% de los cuales el 8.21% corresponde a empresas cuya
actividad principal son las Tecnologias de la Informacién y las comunicaciones, de ahora en
adelante TIC.

Del 100% de las solicitudes presentadas durante los afios referenciados, el 75.5% se acogieron al
proceso de reorganizacion empresarial y el 24.5% se liquidaron dado que no cumplen con los
requisitos establecidos en la Ley 1116 (2006)

Expuesto lo anterior, este anélisis pretende desarrollar una metodologia mixta de investigacion
basada en los indicadores financieros que seran aplicados a los estados financieros publicados en
la Superintendencia de Sociedades a las empresas acogidas a la Ley 1116 de 2006 en los afios

2019y 2020.



JUSTIFICACION

La presente investigacion se centrara en las empresas declaradas en insolvencia en el sector de
las TIC en Bogota entre los periodos 2019 y 2020, este estudio pretende examinar los
indicadores generados a partir de los estados financieros con el fin de identificar las variables
que conllevaron a las empresas del sector a acogerse a la Ley 1116 de 2006. Este resultado
generara una perspectiva anticipada para los accionistas, lo que les permitira tomar decisiones
oportunas para minimizar los riesgos financieros en las compafiias.

Se considera que el analisis detallado de las causas sobre el fracaso empresarial en el sector de
las TIC permitira identificar variables, situaciones y antecedentes que llevan a las compafiias a
acogerse a la Ley que rige la insolvencia en Colombia; segun estudios realizados por los
diferentes autores mencionados en el presente documento, se deben conocer y analizar las cifras
obtenidas de los indicadores financieros aplicando modelos estadisticos, los cuales determinan el

resultado de los puntos mas sensibles y podran llegar a impactar negativamente a las empresas.



PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA
La insolvencia no solamente hace referencia a aquel que no puede pagar sus obligaciones, €s
decir, quien no paga en los tiempos definidos o los montos pactados, desde ese momento se
empieza a definir una empresa como insolvente, segiin” (Broseta,1977)
En relacién con lo anterior, en Colombia fue creada la ley 1116 de 2006, la cual permite a las
empresas acogerse a una posible reorganizacion con el fin de salvaguardar aquellas que son
financieramente viables pero que atraviesan por unas situaciones temporales de iliquidez.
Por otra parte, se habla de quiebra en las empresas cuando sus pasivos son superiores a sus
activos y tiene una situacion irreversible de liquidez, esta situacion puede presentarse de tres
formas: fortuita, culpable y fraudulenta.
En Colombia las empresas que tengan dificultades financieras y que cumplan con los requisitos
establecidos por la ley 1116 de 2006, pueden presentar la solicitud a la Superintendencia de
Sociedades para su respectivo analisis y posteriormente esta determinara si se acoge al proceso
de reorganizacion o liquidacion judicial.
A raiz de estas situaciones, se utilizan indicadores financieros que son herramientas que permiten
medir las variables que pueden llegar a incidir en el fracaso empresarial, estos son aplicados a la
informacion revelada en los estados financieros; a razon de esto surge la pregunta ¢Cudles son
las variables financieras que inciden en el fracaso empresarial del sector TIC en Bogota?
Palabras Claves
Quiebra, insolvencia, Liquidez, Fracaso empresarial, TIC, Indicadores Financieros, Modelo

estadistico.



OBJETIVOS

OBJETIVO GENERAL
Analizar las variables financieras que inciden en el fracaso empresarial de las empresas del

sector de las TIC en Bogota.

OBJETIVOS ESPECIFICOS

1. Identificar las empresas declaradas en insolvencia durante 2019 y 2020 en Bogota
2. Sistematizar los datos de las empresas declaradas en insolvencia

3. Analizar los indicadores que son sensibles a la insolvencia a nivel sectorial y los cambios.
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MARCO REFERENCIAL

MARCO TEORICO

Casos de éxito de empresas de las TIC en Colombia:
Entre los factores principales de éxito de las empresas se destaca la inversién en investigacion y
desarrollo; al igual Herndndez (como se cité en Navarro, Hernandez, Navarro, Hernandez 2020)

relaciona tres aspectos importantes:

1. La Capacidad humana y econémica
2. Aspectos demogréaficos
3. La Implementacion de procedimientos y politicas sobre las tendencias actuales a nivel

organizacional.
Actualmente existe una campafa llamada "Marca Colombia TI" creada por el Ministerio de las
TIC, Proexport, FEDESOFT Yy el sector privado, dicha campafia destaca a empresas que
posicionan la industria TIC como indicador fundamental de la economia colombiana.
En 2020 destacaron dos empresas de tecnologia Starup que han tenido éxito a pesar de la
pandemia COVID y que se han consolidado como empresas de desarrollo estratégico a gran
escala, estas son, segin The Startupvc Team (2021):

Biz Online Marketing

La empresa trabaja para desarrollar y construir la huella digital y la generacion de leads

online de sus clientes.

Truora

Esta innovadora empresa de software estéa especializada en el sector de la prevencion del

fraude. Su software y tecnologia procesan la verificacion de antecedentes, principalmente
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para la industria FinTech y las entidades bancarias. (By The Startupvc Team | 14 Julio,
2021)
En 2021 la revista Forbes destaco en su articulo “10 startups prometedoras del 2021 en
Colombia, seglin Starter Company” las empresas de tecnologia que tiene un alto potencial y
crecimiento en el pais, entre ellas: Unergy, Imoblo, EI Artesano, Anna, Instacrops, Teclogi,
Wiipo, Beagle Group, Algoritmo, Spider Apps.
El factor diferenciador del éxito de estas empresas esta en la innovacidn en la tecnologia que
ofrecen y la estructura financiera a sus inversores.
El fracaso empresarial
De acuerdo con la situacion de fracaso en las empresas, autores como (Romero,2013) indica que:
el entorno actual de incertidumbre econdémica obliga a las empresas a estudiar y controlar de
forma constante su riesgo de crédito y liquidez. De alli que los investigadores, analistas
financieros, entre otros agentes econémicos y sociales, estén interesados en identificar las
variables que determinen una posible situacion de fracaso empresarial, dando prioridad a la
deteccion y prevencion de estas situaciones. (P.3)
A partir de esto se identifica que al interior de las empresas no se da la importancia necesaria a
los resultados de la gestion administrativa a traves de la informacion financiera y la capacidad de
diagndstico dado que son variables que aportan a la toma de decisiones de manera oportuna,
(Romero 2013).
Pratten (como se cit6 en Acosta, Briones 2012), indica que una de las razones que conlleva al
incremento del fracaso empresarial es la poca preparacion por parte de los lideres de las
organizaciones, a razon de esto los estudios que realizaron, evidenciaron que las personas que

quieren iniciar un emprendimiento y los lideres de las empresas ya constituidas, consideran que
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el apoyo del personal especializado en la administracién de empresas en sus diferentes areas es
indispensable para contribuir al desarrollo eficiente y asi lograr los objetivos propuestos, lo
anterior como factor importante para evitar que se llegue al fracaso empresarial en las
compafiias.

Incidencia De Los Indicadores Financieros En La Prevencién Del Fracaso Empresarial
Segun Amendola (como se citd en Correa y Lopera, 2020) los indicadores financieros revelan
informacion que contribuye a diagnosticar la salud financiera de la empresa mediante la
evaluacion de los tres factores considerados mas importantes como son la liquidez, la
rentabilidad y endeudamiento.

El indicador de liquidez refleja la capacidad que tiene una empresa para cumplir con sus deudas
de corto plazo en los tiempos pactados; por otra parte, el indicador de rentabilidad revela la
eficiencia y el valor que esta generando la empresa; Nissim y Penman, (como se cit6 en Correa y
Lopera, 2020) menciona que la rentabilidad debe coincidir con la liquidez como parte
fundamental de una buena administracién financiera; y por ultimo el indicador de endeudamiento
muestra como se esta financiando la empresa y la composicion de la estructura del capital de la

misma.
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MARCO CONCEPTUAL

Al realizar un diagnostico integral del comportamiento de los casos de fracaso empresarial de
diferentes empresas que estan ubicadas en paises de Europa, nos es necesario tener un punto de
partida de investigacion desde un nivel macro a un nivel micro; las estadisticas de registro de
negocios y declaraciones de banca rota muestran de acuerdo con la figura 1. la evolucion y la
tendencia de registro de nuevas compaiiias; sin embargo, para el segundo trimestre del afio 2020
se evidencia una disminucion tanto en registro como en declaracion de banca rota, esto se debe al
efecto de pandemia por la cual se atravesaba durante este periodo; no obstante, una vez superado
este primer momento, se registrd una mayor cantidad de solicitudes, este efecto se debe a la

obligatoriedad de la Unién de Empresas a partir del primer trimestre de 2021.

Figura 1.

Registration of businesses and declaration of bankruptcies in the EU

Q12015-Q1 2022, seasonally adjusted data  (2015=100)

130
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eu/eurostati

Nota. La figural. Muestra el registro de negocios y declaraciones de banca rota en la Unién

Europea; fuente: Eurostat Statistics Explained (Eurostat , 2022).
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Una vez analizada esta informacion, se evidencia que Espafia uno de los paises que conforman la

Unidn Europea, tiene una alta tendencia de empresas vinculadas a procesos de quiebra como se

muestra en la figura No. 2, segun las cifras de cierre del altimo periodo del afio 2021, hubo un

incremento de 22.1% respecto a 2020 (Benedito, 2022), como una de las consecuencias

relacionadas con la pandemia; sin embargo, pueden existir diferentes causas que conllevan a las

empresas a declarase en quiebra, algunas de estas se dieron a raiz de los cierre parciales por los

aislamiento obligatorios declarados por la alerta sanitaria y en otros casos la inadecuada

administracion.

Figura 2.

Quiebras empresariales
Variacion interanual en 2021.

Rumania
Espafia
Islandia
Luxemburgo
Croacia
Francia 149
Eurozona 13,2
VE 131
ltalia 12,7
Irlanda 12,2
Paises Bajos 121
Eslovenia 121
Estonia 12
Bulgaria 11,4

Polonia 11

Portugal 9,6

Lituania 94

Bélgica 8,8

Eslovaguia 52

Alemania 2,3

Noruega 1,8

Dinamarca -3,3

fico: Business Insider Espafia - Fuente: Eurostat + Creado con Datawrapper

Nota. Figura 2. Muestra Quiebras Empresariales (Benedito, 2022)
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Revisando otra de las herramientas mas conocidas a nivel mundial para estos procesos de
registro o para iniciar un proceso de insolvencia es el capitulo 11 de la ley de Quiebra de Estados
Unidos (Garcia, 2021), a la cual diferentes compariias pueden acogerse dadas las condiciones
que ofrece a las empresas que inician este proceso, en mayor medida esta ley es preventiva, esto

en busqueda de salvaguardar los intereses de las organizaciones y sus accionistas.

En Colombia las micro, pequefias y medianas empresas son las que se han visto fuertemente
afectadas por la crisis econdmica, dado que estas se ven impactadas principalmente por las
limitaciones al acceso del sistema financiero, a pesar de que este segmento de empresas
representa el 40% del PIB del pais; por otro lado, el sector de las TIC aport6 al PIB el 1.7 % para
el 2019 y para el 2020 el -2.7 %, este tuvo una disminucion de 4.4% respecto a 2019 como

consecuencia de la pandemia.

Figura 3.

Solicitudes Admitidas a un Proceso
de Insolvencia Bogota / Enero —
Diciembre 2019 - 2020

545

438
340
262

107

78

Admitidas Admitidas Total
Reorganizacion Liquidacion

= 2019 m 2020

0 En Bogota se admitieron 60% mas solicitudes, comparado con las
que se admitieron en el afno 2019.

Nota. La figura 3 muestra las solicitudes admitidas a proceso de insolvencia en Bogota para el
periodo enero — diciembre para los afios 2019 y 2020. Fuente. Superintendencia de Sociedades

(2020).
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Expuesto lo anterior, podemos concluir que a nivel mundial existe una tendencia al alza en los
registros de las empresas gque se acogen a los diferentes procesos establecidos por cada pais para
evaluar los casos de insolvencia que en ocasiones surgen por falta de organizacion,

direccionamiento y modelos de gestion corporativos eficientes.
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MARCO LEGAL

En Colombia se establece desde la constitucion politica un régimen econémico que ayude al
sostenimiento de las empresas como factor principal del desarrollo para el pais, las normas

constitucionales que establece la economia son:

v" La libre actividad econdémica y la iniciativa privada. (Art. 333 C. N.)

v El derecho a la libre competencia econémica. (Art. 333 C. N.)

v El derecho a la propiedad privada. (Art.58 C. N.)

v’ El gjercicio libre de cualquier profesion u oficio. (Art. 26 C. N.)

v" Los principios del libre comercio internacional y de la internacionalizacion de las

relaciones econdmicas (Art. 226 y 227 C. N.) (Constitucién Politica de Colombia, 1991).

Es a partir de ello, que en Colombia se regula y mitiga la causa del fracaso empresarial el cual
afecta el principio del desarrollo econdmico expidiendo asi la Ley 1116 de 2006, en la que se
establece el Régimen de Insolvencia Empresarial, esta ley tiene como objetivo la proteccion del
crédito, la recuperacidn y conservacion de las empresas como fuente generadora de empleo,
mediante procesos de reorganizacion y liquidacion judicial donde la superintendencia de

sociedades busca darles valor agregado a estas empresas para su posible recuperacion.

Esta ley busca una liquidacion y aprovechamiento del patrimonio deudor, protegiendo las
relaciones comerciales, también busca generar sanciones a conductas que vayan en contra de
esta; asi mismo dicta los requisitos del proceso, el inicio, los actores y facultades de los jueces
que acttian en el mismo, en esta se definen las matrices, los controles y deméas temas que exige el

asunto.
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SECTORES AMPARADOS POR LEY

Bajo esta ley estan cobijadas todas aquellas personas naturales y juridicas que ejecuten labores
de negocios en todo el territorio colombiano de naturaleza privada o mixta, aplicable también a

las sociedades extranjeras y los patrimonios autdbnomos que ejecuten actividades empresariales.

No pueden aplicar todas aquellas empresas o entidades que son supervisadas por las demas
superintendencias diferentes a la superintendencia de sociedades, de igual manera no son

amparadas empresas publicas y personas naturales no comerciales.

A continuacion, se relacionan las modificaciones efectuadas a la ley, Segun el Diario Oficial No.

46.494 de 27 de diciembre de (2006) LEY 1116 DE 2006 del congreso de la republica:

o Modificada por la Ley 1380 de 2010, publicada en el Diario Oficial No. 47.603 de
25 de enero de 2010, 'Por la cual se establece el Régimen de Insolvencia para la Persona
Natural No Comerciante'

o Modificada por la Ley 1173 de 2007, publicada en el Diario Oficial No. 46.854 de
27 de diciembre de 2007, 'Por la cual se modifica el articulo 120 de la Ley 1116 de 2006'
o Corregida mediante el Decreto 2190 de 2007, publicado en el Diario Oficial No.
46.659 de 14 de junio 2007, 'Por el cual se corrigen yerros en el texto de la Ley 1116 del
27 de diciembre de 2006, “por la cual se establece el Régimen de Insolvencia

Empresarial en la Republica de Colombia y se dictan otras disposiciones”. (p.1)

Estas son las modificaciones que se les ha efectuado a la ley con el fin de garantizar que el
proceso de insolvencia fluya de manera éptima para apoyar el sector empresarial que asi lo

requiera.
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PRINCIPIOS ESTABLECIDOS EN LA LEY 1116 DE 2006

1. Eltotal de los bienes del deudor y los acreedores quedaran vinculados al proceso de
insolvencia, una inicie el mismo.

2. Todos los acreedores tendran el mismo trato frente a la aplicacion de créditos sin aplicar
preferencias en contratos.

3. Los recursos que tenga la empresa deben ser aprovechados al méximo garantizando una
administracion optima segun la informacion que proporcione la misma en sus estados
financieros.

4. Laempresa (deudor) y sus acreedores deben de suministrar la informacion requerida de
manera oportuna, transparente y que sea comparable durante cualquier momento del
proceso.

5. Se debe generar durante el proceso negociacion no litigiosa, proactiva informada y de
buena fe en relacion con los activos y pasivos de la empresa.

6. Para el caso de la insolvencia trasfronteriza debe haber colaboracion y coordinacion
mutua de las autorizades extranjeras.

7. En el proceso de insolvencia se debe lograr una direccion gerencial éptima para el
manejo y destinacion de los recursos generando la totalidad de pagos adeudados y que se

reactive el funcionamiento de la empresa.
ACTORES DEL PROCESO DE INSOLVENCIA

v’ La Superintendencia de Sociedades, en uso de facultades jurisdiccionales, segun los
dispuesto en el inciso 3o del articulo 116 de la Constitucidon Politica,

v El Juez Civil del Circuito del domicilio principal de la empresa.
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Dentro del marco legal de la insolvencia se estipula que las asesorias del proceso se ejecutan

segun lo indicado en los articulos 135 a 139 del Cédigo de Procedimiento Civil.

Nota aclaratoria: en la ley 1116 de 2006 también se define el proceso de liquidacion judicial de
las empresas en el capitulo VIII, el cual se puede llegar a ejecutar por el incumplimiento de
reorganizacion establecida, el fracaso de la misma o a los casos que aplique la liquidacion

judicial inmediata segun lo define la misma ley.

REFORMAS APLICADAS AL REGIMEN DE INSOLVENCIA A CONSECUENCIA DE

LA PANDEMIA COVID -19

El gobierno creo el decreto Legislativo 560 del afio 2020 a raiz de las consecuencias generadas
por la pandemia COVID-19, el cual tenia como objetivo salvaguardar la economia del pais
apoyando a las empresas que mas fueron afectadas por la pandemia, el decreto busco agilizar el
proceso de insolvencia de estas empresas a fin de que fueran acogidas y apoyadas bajo el

régimen de la ley.

Mediante este decreto también se suspendieron algunas normas dictadas en la ley de insolvencia

por los afos que duro la emergencia sanitaria dictada por el gobierno nacional.

Mediante la sancion de la Ley 2159 del 12 de noviembre de 2021, Ley de Presupuesto
General de la Nacion 2022, el Gobierno Nacional prorrog6 hasta el 31 de diciembre de
2022 la vigencia de los Decretos Ley 560 y 772 de 2020 y sus decretos reglamentarios
(Articulo 136) a fin de atender las dificultades financieras de las empresas en especial las
micro y pequefias, generando otros mecanismos que pretenden afrontar el efecto negativo
que trajo la pandemia a la economia del pais. (Decretos Ley 560y 772 de 2020)

(“Noticias SuperSociedades”, 2021)
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De los objetivos de este decreto, es agilizar los procesos de insolvencia para micro y pequefias

empresas, una reorganizacion y liquidacion mas simplificada, mejorando esos mecanismos que
facilitan la financiacion a través de la ley de insolvencia, los datos mas relevantes que indica la
superintendencia de sociedades en resultado a este decreto creado como mecanismo de

conservacion de las pymes son:

Segun las cifras entregadas por la Superintendencia de Sociedades las herramientas para facilitar
la recuperacion empresarial (Decretos Ley 560 y 772 de 2020) (“Noticias SuperSociedades”,

2021) arrojaron lo siguiente:

Del total de 1.761 solicitudes, 56% (999) corresponde a procesos creados con el Decreto
Ley 772 de 2020 para pequefias insolvencias, el 26% (442) corresponde a los procesos de
reorganizacion y liquidacién ordinarios previstos en la Ley 1116 de 2006 y el 18% (320)
restante a procesos NEAR, tramite creado por el Decreto Ley 560 de 2020. En
conclusion, el 74% de los deudores en crisis, hacen uso de los mecanismos creados con

los Decretos Legislativos. (“Noticias SuperSociedades”, 2021).

Para los procesos de insolvencia los tiempos definidos por la Superintendencia de Sociedades

son los siguientes:

El proceso de reorganizacion abreviado tiene una duracion aproximada de 5,5 meses y el
proceso de liquidacién simplificado de 6 meses. Se trata de una reduccion sustancial, ya
que el proceso ordinario de reorganizacion tiene una duracion de 24 meses y el proceso

ordinario de liquidacion una duracion promedio de 22 meses.
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METODOLOGIA

El andlisis financiero es considerado como una de las herramientas més eficaces dentro de las
fases de la gerencia, mediante la cual se puede evaluar los resultados econémicos y financieros
reales de una empresa, esta principalmente hace el uso de instrumentos de gestion basados en la
informacion de los registros contables los cuales revelan informacion necesaria que llevan a la

toma de decisiones de forma oportuna.

Se considera importante el uso del analisis financiero en empresas de cualquier tamafio, asi como
el conocimiento a profundidad de esta herramienta por parte de los gerentes de las compafiias
con el fin de dar una interpretacion adecuada que permita identificar brechas que perturben la
gestién eficiente tanto interna como externa, y asi los lleven a mantener o mejorar los resultados
para lograr los objetivos trazados por sus inversionistas; es importante mencionar que para
realizar un adecuado andlisis este se debe hacer de forma comparativa entre periodos y entre

entidades del sector al cual pertenece.

Por otra parte, se considera que los instrumentos de gestién mas utilizados dentro del analisis
financiero son los indicadores financieros; para el calculo de estos, se utilizan las cifras reveladas
en el balance general y el estado de resultados haciendo combinaciones de los diferentes rubros
los cuales permiten evaluar la liquidez, el endeudamiento, la rentabilidad y la eficiencia o gestién
que tiene la empresa en un periodo de tiempo.

Es importante tener en cuenta que los resultados arrojados en el calculo de los indicadores
financieros no reflejan nada por si solos, pues se les debe dar la interpretacion correspondiente,
lo cual permitira evaluar la salud financiera real de la empresa, por medio de estos se puede

identificar los puntos fuertes y los puntos débiles sobre los cuales se deben tomar de decisiones



de forma oportuna que logren ajustar el desempefio operativo.
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Los indicadores financieros estan conformados por cuatro grandes grupos que son: los

indicadores de liquidez, indicadores de endeudamiento, indicadores de rentabilidad y el

indicador de gestion o eficiencia; sin embargo entre ellos se consideran mas sensibles para el

analisis financiero de una empresa la razén corriente, la prueba acida, el endeudamiento total, el

endeudamiento a corto y largo plazo, el apalancamiento total, el margen de utilidad bruta, el

ROA o la rentabilidad sobre las inversiones, el ROE 6 rentabilidad sobre recursos propios; a

continuacion se relaciona la formula para calcularlos y la interpretacion de cada uno:

Tabla 1. Indicadores Financieros

Grupo de
Indicador Indicador Formula Interpretacion
*Activo Corriente/ Pasivo Capac:l_dad _de cubrir
. las obligaciones a
. . Corriente
Razon Corriente corto plazo
* (Activo Corriente- Capacidad de generar
Inventario) /Pasivo flujos de efectivo en el
Liquidez Prueba Acida Corriente corto plazo

Capital de Trabajo

*Activo Corriente - Pasivo
Corriente

Determina los
recursos financieros
con lo que dispone la
empresa para operar
en el corto plazo

Endeudamiento

Endeudamiento Total

*Pasivo Total / Activo Total

Mide el nivel de
endeudamiento y la
capacidad para
cumplir con las
obligaciones de la
empresa

Endeudamiento a Corto
Plazo

* Pasivo Corriente/
Patrimonio Neto

Mide el nivel de
endeudamiento y la
capacidad del
patrimonio de la
empresa para cumplir
con las obligaciones a
corto plazo
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Endeudamiento a Largo
Plazo

* Pasivo No Corriente/
Patrimonio Neto

Mide el nivel de
endeudamiento y la
capacidad del
patrimonio de la
empresa para cumplir
con las obligaciones a
largo plazo

Apalancamiento Total

* Pasivo Total/Patrimonio
Neto

indica el grado de
cobertura que puede
tener el patrimonio
respecto a las
obligaciones
contraidas con
terceros

Rentabilidad

Margen de Utilidad
Bruto

*Utilidad Bruta/Ventas
Netas *100

Indica el porcentaje de
utilidad que genera la
empresa después de
los costos directos de
su operacién

Margen Neto

* Utilidad neta/Ingresos
Netos

Indica el porcentaje de
utilidad que genera la
empresa después de
deducir todos los
costos y gastos del
periodo

Margen Operativo

*Utilidad
operacional/Ingresos netos

Indica el porcentaje de
utilidad que genera la
empresa después de
los costos y gastos
operacionales.

ROA (Rentabilidad sobre
las Inversiones)

*Utilidad Neta/Total
Activos

Mide la rentabilidad
de los activos que
posee la empresa

ROE (Rentabilidad sobre
recursos Propios)

*Utilidad Neta/ Patrimonio

Mide la rentabilidad
del patrimonio de la
empresa

Elaboracion: Fuente Propia, informacion tomada de: Hernandez Cabrera José Luis. (2005,

noviembre 3). Técnicas de analisis financiero. Los indicadores financieros. Recuperado de

https://www.gestiopolis.com/tecnicas-de-analisis-financiero-los-indicadores-financieros/



https://www.gestiopolis.com/tecnicas-de-analisis-financiero-los-indicadores-financieros/
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Con el fin de identificar las variables que tienen relacion con el fracaso empresarial en el sector de
las Tecnologia de la Informacidn en Bogota, se aplicara el analisis de correlacién parcial de este

tipo existen tres coeficientes de correlacion los cuales se relacionan a continuacion.

> Tau-b de Kendall,

» Spearman

> Pearson

El Anélisis de Correlacion Parcial aplicado al presente trabajo es el de Pearson.

Coeficiente de correlacion de Pearson
El coeficiente de correlacién de Pearson, denominado el mejor y el mas utilizado, es la
metodologia que estudia el grado de relacion lineal que existe entre dos variables cuantitativas,
este se remonta al afio 1896.
Esta correlacion de Pearson toma valores entre -1y 1: un valor de 1 muestra relacién
lineal perfecta positiva, un valor de -1 muestra relacion lineal perfecta negativa y un valor
de O indica relacion lineal nula. El coeficiente de correlacion alto no implica casualidad,
dos variables pueden estar linealmente relacionadas (incluso muy relacionadas) sin que
una sea causa de la otra.
e El coeficiente de correlacion r de Pearson mide el grado de asociacion lineal entre dos
variables.
e El valor de r puede situarse entre -1y +1. La prueba de significacion se hace con la
hipétesis nula de que no hay asociacién, r = 0.

e Deben calcularse y comunicar los intervalos de confianza de r.
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e Antes de decidir la aplicabilidad de una correlacion lineal se debe siempre graficar en una
“nube de puntos” la relacion entre las dos variables. (Rev Chil Anest (2014); 43: 150-153
Dagnino S.1.)

Al realizar la interpretacion del coeficiente de correlacion se debe tener en cuenta que siempre
esta correlacion exige informacion adicional para que no simplemente exista una p asociada. El
coeficiente puede ser importante o no dependiendo de las variables o indicadores que se estén
analizando, cuando se ejecute la correlacion se puede establecer los rangos en que los pardmetros
de la correlacién en las que se realizara la interpretacion. Las restricciones que existen al realizar
la correlacion son la distribucion de los datos y el uso de r, dado que las dos variables deben ser

independientes para observar a cada variable por individuo.
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Desarrollo de la Metodologia

Para el desarrollo del presente analisis se tom6 como fuente de informacion el listado de
empresas gque se acogieron a la ley de insolvencia 1116 de 2006 durante los afios 2019 y 2020, el
cual se encuentra publicado en la pagina de la Superintendencia de Sociedades; posteriormente,
para identificar las empresas que pertenecen al sector de las TIC, se tomaron como base los
cddigos CIHU que se encuentran publicados en la pagina del Ministerio de Tecnologias de la

Informacion y las Comunicaciones las cuales se relacionan a continuacion:

Tabla 2: Actividades CIIU incluidas en el sector TIC

Clase Descripcion de la actividad
2610 | Fabricacion de componentes y tableros electronicos.

2620 | Fabricacion de computadoras y de equipo periférico.

2630 | Fabricacion de equipos de comunicacion.

2640 | Fabricacion de aparatos electrénicos de consumo.

2670 | Fabricacion de instrumentos dpticos y equipo fotogréfico.

2680 | Fabricacion de medios magnéticos y opticos para almacenamiento de datos.

3290 | Otras industrias manufactureras n.c.p.

3320 | Instalacion especializada de maquinaria y equipo industrial.

5820 | Edicion de programas de informatica (software).

6110 | Actividades de telecomunicaciones aldmbricas.

6120 |Actividades de telecomunicaciones inaldmbricas.

6130 | Actividades de telecomunicacion satelital.

6190 | Otras actividades de telecomunicaciones.

6201 Actividades de desarrollo de sistemas informaticos (planificacion, analisis, disefio,
programacion, pruebas).

6202 Actividades de consultoria informética y actividades de administracion de
instalaciones informaticas.




6209

Otras actividades de tecnologias de informacion y actividades de servicios

informaticos.

6311

Procesamiento de datos, alojamiento (hosting) y actividades relacionadas.

7729

Alquiler y arrendamiento de otros efectos personales y enseres domésticos n.c.p.

9511

Mantenimiento y reparacion de computadores y de equipo periférico.

9512

Mantenimiento y reparacion de equipos de comunicacion.

4651

Comercio al por mayor de computadores, equipo periférico y programas de

informatica.

4652

Comercio al por mayor de equipo, partes y piezas electrénicos y de

telecomunicaciones.

4741

Comercio al por menor de computadores, equipos periféricos, programas de

informatica y equipos de telecomunicaciones en establecimientos especializados.

4742

Comercio al por menor de equipos y aparatos de sonido y de video, en

establecimientos especializados.

4791

Comercio al por menor realizado a través de internet.

6312

Portales web.

9521

Mantenimiento y reparacion de aparatos electronicos de consumo.

Nota. Datos tomados de la pagina del Ministerio de Tecnologias de la Informacion y las

Comunicaciones
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Una vez identificadas las empresas, se toma la informacion financiera de 46 empresas del sector

de las Tecnologias de la Informacion y Comunicaciones, la cual se encuentra publicada en la
pagina de la Superintendencia de Sociedades, de estas, 29 empresas se acogieron a la ley de

insolvencia durante los afios 2019 y 2020, las 17 empresas restantes, se encontraban en este

mismo periodo solventes y fueron incluidas para la aplicacion del Analisis de Correlacion

Parcial.
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A continuacion, se realizé la consolidacion de la informacion extraida de la pagina de la
Superintendencia de Sociedades para las empresas seleccionadas; seguidamente se calcularon los

indicadores financieros.



RESULTADOS

Resultados de la Metodologia Aplicada
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Para realizar el presente andlisis de los resultados de la metodologia aplicada, se tomaron como
referencia los siguientes intervalos para determinar su clasificacion:

Intervalo Clasificacion
<a-0,3 Relacion Fuerte a la Inversa
-0,2a-0,3 Relacién Moderada a la Inversa
0a-1,1999 Relacion Débil a la Inversa
0a1,19999 Relacion Débil
0,2a0,3 Relacion Moderada
>a0,3 Relacion Fuerte

Elaboracion Fuente Propia

Interpretacion de Resultados del Anélisis de Correlacion Parcial.

INDICADOR ESTADO |ESTADO |CLASIFICACION| CLASIFICACION
FINANCIERO 2019 2020 2019 2020
Capital de Trabajo 0,14301 | 0,04563 Relacion Débil Relacion Débil
Raz6n Corriente 1016463 | -0,13054 Relacion Débil ala | Relacion Débil a la
Inversa Inversa
Prueba Acida 0,10667 | -0,10540 | Relacion Débil | Reiacion Debilala
Inversa
Endeudamiento Total 1031399 | -0,28799 Relacu_)n Fuerte a la| Relacion Moderada a
inversa la Inversa
Endeudamiento Corto .0.02075 | -0,08395 Relacion Débilala | Relacion Débil a la
Plazo Inversa Inversa
Endeudamiento Largo 018642 | 0,23475 Relacién Débil a la Relacién Moderada
Plazo Inversa
Apalancamiento (L) | -0,06216 | 0,00680 | R12ION DDA | petacign pei
Margen de Utilidad 0,09594 | -0,06868 Relacién Débil Relacion Débil a la
Bruto Inversa
Margen neto (MN) 0,23644 | 0,14849 | Relacion Moderada Relacion Débil
Margen operativo (MO) | 0,21033 | 0,16273 | Relacion Moderada Relacion Débil
Ren_tab|l|_dad del 0,46392 | 0,40128 Relacion Fuerte Relacion Fuerte
patrimonio (ROE)
?ngtig"“dad delactivo | 35876 | 016316 | Relacion Fuerte Relacion Débil
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Elaboracion: Fuente Propia

Capital de trabajo: El resultado de la correlacién para el afio 2019 y 2020 fue débil ya que no
existe relacion directa del indicador con la insolvencia, este indicador determina los recursos
financieros con lo que dispone la empresa para operar.

Razén Corriente: El resultado de la correlacion para el afio 2019 y 2020 fue débil a la inversa
ya que no existe relacién directa del indicador con la insolvencia, el indicador determina la
capacidad de cubrir las obligaciones a corto plazo.

Prueba Acida: El resultado de la correlacion para el afio 2019 fue débil y para el 2020 fue débil
a la inversa; sin embargo, no existe relacion directa del indicador con la insolvencia, este
indicador sefiala la capacidad de generar flujos de efectivo en el corto plazo sin tener en cuenta
los inventarios.

Endeudamiento Total: El resultado de la correlacién para el afio 2019 fue fuerte a la inversa 'y
esto indica que tiene relacion directa con la insolvencia, para el 2020 fue moderado a la inversa;
Sin embargo, incide directamente con la insolvencia; el indicador establece la capacidad de
endeudamiento la cual es soportada por terceros frente a lo aportado por los socios o accionistas
y hace referencia a la cantidad de deuda méxima que puede asumir la empresa.
Endeudamiento Corto Plazo: El resultado de la correlacion para el afio 2019 y 2020 fue débil a
la inversa ya que no existe relacion directa del indicador con la insolvencia, este precisa la
capacidad de endeudamiento a corto plazo.

Endeudamiento Largo Plazo: El resultado de la correlacion para el afio 2019 fue débil a la
inversa, esto indica que no tiene relacion directa con la insolvencia; en comparacion con el afio

2020 se evidencia que su relacion fue moderada, lo cual refleja que hay un cambio o una
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incidencia directa con la insolvencia. El objetivo del indicador es determinar la capacidad de
endeudamiento a largo plazo.

Apalancamiento (L): El resultado de la correlacién para el afio 2019 fue débil a la inversa y
para el afio 2020 fue débil; sin embargo, esto indica que no existe relacién directa con la
insolvencia. La finalidad del indicador permite analizar el riesgo que corre la empresa por el
monto de deuda que posee.

Margen de Utilidad Bruto: El resultado de la correlacién para el afio 2019 fue débil y para el
afio 2020 fue débil a la inversa; sin embargo, esto indica que no existe relacion directa con la
insolvencia. El objetivo del indicador es conocer si la empresa genera ingreso después de sus
gastos.

Margen neto (MN): El resultado de la correlacion para el afio 2019 fue moderada, esto indica
que puede tener un porcentaje alto de incidencia con la insolvencia, sin embargo, para el afio
2020 esta correlacion disminuye dando como resultado una relacion débil lo cual no genera
incidencia con la insolvencia. Este indicador mide si la empresa esta realizando un eficiente
control de costos.

Margen operativo (MO): El resultado de la correlacion para el afio 2019 fue moderada esto
indica que tiene una alta relacion con la insolvencia, sin embargo, para el afio 2020 esta
correlacion disminuye dando como resultado una relacion débil lo cual genera poca incidencia
con la insolvencia. Este margen nos permite tener en cuenta todos los gastos operativos incluidas
las amortizaciones (beneficio antes de intereses e impuestos).

Rentabilidad del patrimonio: El resultado de la correlacion para el afio 2019 y 2020 es fuerte,
este indica que tiene relacidon directa con la insolvencia, el indicador sefiala el porcentaje de

rentabilidad que los socios obtienen de la inversion realizada.



Rentabilidad del activo: El resultado de la correlacion para el afio 2019 es fuerte y tiene
relacion directa con la insolvencia, sin embargo, para el afio 2020 la relacion cambia a débil
disminuyendo la incidencia con la insolvencia; el proposito de este indicador es evaluar la

eficiencia de la empresa para administrar los activos.
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CONCLUSIONES

Segun lo expuesto en la metodologia del presente trabajo, se realizara la interpretacion de la
correlacion existente entre los indicadores financieros con la insolvencia empresarial en el sector

de las TIC en Bogota lo cual lleva a concluir lo siguiente:

Anélisis de la correlacion para el afio 20109.

Al realizar el anlisis de correlacion parcial para el afio 2019, se identificaron 5 indicadores que
de acuerdo con la clasificaciébn mencionada son sensibles y estan relacionados con la insolvencia

de las empresas que pertenecen al sector de las TIC.

Endeudamiento Total: El analisis de correlacion del endeudamiento total para el afio 2019
arrojo como resultado -0.31399 esto indica que tiene una relacion fuerte a la inversa con respecto
al estado de insolvencia; este resultado muestra si la empresa tiene la capacidad de solventar las
deudas adquiridas con los terceros lo cual puede generar indicios de llegar a una posible
insolvencia econémica. Se recomienda a las empresas tomar acciones respecto a las deudas
adquiridas a largo plazo dado que estas son las mas representativas en el presente indicador y
establecer como politica el valor de este indicador con un comportamiento adecuado de acuerdo

con la actividad de la empresa.

Margen neto (MN): El analisis de correlacion del Margen Neto para el afio 2019 arrojé como
resultado 0.23644, este valor indica que tiene una relacidn directa moderada con la insolvencia
de las empresas. Se recomienda a las empresas evaluar el comportamiento de los costos

relacionados con la actividad e identificar el rubro que mas influye en la disminucion del
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resultado de la utilidad neta tomando las acciones necesarias para evitar que este se convierta en

un factor que conlleve a la insolvencia.

Margen operativo (MO): El analisis de correlacion del Margen Operativo para el afio 2019
arrojo como resultado 0.21033, este valor indica que tiene una relacion directa moderada con la
insolvencia de las empresas. Al igual que el margen neto este indicador no tiene una relacion
fuerte, sin embargo; es importante revisar los rubros que estan directamente relacionados con el

resultado, dado que este refleja la utilidad generada por el negocio.

Ortiz (2011) menciona que, para estudiar el margen operacional y el margen neto, se deben
estudiar los dos resultados en conjunto con el fin de establecer si los ingresos generados en el
periodo estan relacionados directamente con la actividad principal de la empresa lo anterior
debido a que, si se analizan por separado, estos pueden llevar a una toma de decisiones no

acertada.

Rentabilidad del patrimonio (ROE): El andlisis de correlacion de la Rentabilidad del
Patrimonio (ROE) para el afio 2019 arrojé como resultado 0.46392, esto refleja que el indicador
tiene una relacion fuerte directa con la insolvencia; a raiz de esto se evidencia que las empresas
analizadas no estan rentando lo esperado por los accionistas y este es un indicio que puede llevar

a una posible crisis financiera.

Rentabilidad del activo (ROA): El analisis de correlacion de la Rentabilidad del Activo (ROA)
para el afio 2019 arrojé como resultado 0.30876, esto define que el indicador tiene una relacion
fuerte directa con el estado de insolvencia; lo que refleja que los activos de las empresas no estan

generando la utilidad esperada por los inversionistas, se recomienda evaluar la forma en que se
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estan operando los activos que poseen las empresas con el fin de administrar de manera eficiente

los rentabilidad de estos.

Anélisis de la correlacion para el afio 2020.

Al realizar el andlisis de correlacion parcial para el afio 2020 se identificaron 2 indicadores que
se consideran inciden segun la clasificacion de la correlacion en las empresas que se declararon
en insolvencia para este afio; cabe resaltar que la economia para el afio en mencion fue atipica a

nivel global como consecuencia de la pandemia del COVID 19.

Endeudamiento Largo Plazo: El andlisis de correlacion para el Endeudamiento a largo plazo
para el afio 2020 arrojé como resultado 0.23475, se puede interpretar que existe una relacion
moderada directa con la insolvencia, se considera que por la pandemia las empresas para
mantener flujo de efectivo optaron por refinanciar sus pasivos de corto plazo a largo plazo, lo

que conllevé a que se tuvieran que acoger a la ley de insolvencia.

Rentabilidad del patrimonio (ROE): El analisis de correlacion de la Rentabilidad del
Patrimonio (ROE) para el afio 2020 arrojé como resultado 0.40128, reflejando que este indicador
tiene una relacion fuerte directa con la insolvencia, dado que el capital invertido por los
accionistas no esta generando la rentabilidad esperada por la actividad que desarrollan estas

empresas.

Analisis Comparativo 2019 - 2020

Segun el andlisis realizado a los resultados de la correlacion para los afios en mencion, se puede
evidenciar que los indicadores de Endeudamiento a largo plazo y la Rentabilidad del activo
tuvieron cambios significativos del afio 2019 al 2020, al tener mayor endeudamiento, este

aumenta la posibilidad de entrar en insolvencia; por otro lado la rentabilidad del activo pasé de
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tener una relacion fuerte en 2019 a una relacion débil en 2020, lo que generd que el indicador

perdiera relevancia con respecto a la insolvencia.

Si bien es cierto los indicadores como lo son la prueba acida, el apalancamiento, el margen de
utilidad bruto, el margen neto y el margen operativo, tuvieron cambios representativos de un afio
a otro en los resultados del analisis de correlacidn, sin embargo estos no estan relacionados
directamente con la situacion de insolvencia, al igual que los resultados generados en los
indicadores del capital de trabajo, la razon corriente y el endeudamiento a corto plazo, debido a

que no presentaron cambios en su clasificacion.

Recomendaciones Generales
Una vez concluido el presenta anélisis, se pone a consideracion del lector tener en cuenta las

recomendaciones relacionadas a continuacion:

v' Evaluar el monto de las deudas adquiridas a largo plazo dado que estas son las mas
representativas en los indicadores de endeudamiento y asi poder establecer politicas de
acuerdo a la necesidad y relacién con la actividad de la empresa.

v Considerar que los pasivos a largo plazo mejoran el flujo de efectivo de las compafiias de
forma temporal, sin embargo, este tipo de pasivo también repercute en el aumento de
gastos por concepto de intereses financieros y este rubro afecta el resultado de otros
indicadores financieros.

v Para mantener la rentabilidad esperada por la empresa, se deben identificar y controlar los
costos y gastos mas representativos que afecten la utilidad y con esta gestion, logren

generar mayores dividendos a los accionistas.
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Optimizar los procesos mediante la implementacion de herramientas tecnol6gicas que
permitan aprovechar los recursos con los que cuentan las compafiias.

Para que las empresas mantengan margenes positivos, deben implementar mejoras en el
servicio al cliente, precios competitivos, servicios diferenciales y servicios post venta.
Utilizar las diferentes técnicas globales de mercadeo y herramientas en tendencia que
permitan dar a conocer las empresas y sus servicios lo que permitira incrementar los
ingresos y asi generar un mayor valor agregado a las mismas.

Implementar estrategias eficientes que le permitan a las empresas realizar un adecuado y
oportuno recaudo de las cuentas por cobrar, ofreciendo beneficios a sus clientes como
descuentos por pronto pago.

Revisar la forma en que se estan operando los activos que poseen las empresas con el fin

de administrar de manera eficiente la rentabilidad de estos.
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