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Resumen:

El objetivo principal de esta investigacion es analizar la influencia del tamafio en la rentabilidad financiera de las
empresas del sector arcilla de Colombia desde el 2015-2019, utilizando indicadores financieros de origen contable.
Metodologicamente, se basa en el enfoque cuantitativo, documental, con corte longitudinal, con una muestra de 26
empresas, utilizando la prueba estadistica de Anova y T de Student. Como resultado, se encuentra que hay una
influencia significativa del tamafio en la rentabilidad de las grandes y medianas empresas del sector arcilla. Se concluye

una estructura de inversién y financiacién coherente con el tamafio de la empresa.

i’alabras clave: Tamario, efectividad, rentabilidad, ROA, ROE, sector arcilla.
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SIZE AND PROFITABILITY OF COMPANIES IN
THE CLAY SECTOR IN COLOMBIA

Abstract:

The main objective of this research is to analyze the influence of size on the financial profitability of companies
in the clay sector in Colombia from 2015-2019, using financial indicators of accounting origin.
Methodologically, it is based on a quantitative, documentary approach, with longitudinal cut, with a sample of
26 companies, using the statistical test of Anova and Student's T test. As a result, it is found that there is a
significant influence of size on the profitability of large and medium-sized companies in the clay sector. An
investment and financing structure consistent with the size of the company is concluded.

Keywords: Size, effectiveness, profitability, ROA, ROE, clay sector

TAMANHO E RENTABILIDADE DE EMPRESAS
DO SETOR DE ARGILA NA COLOMBIA

Resumo:

O objetivo principal desta pesquisa é analisar a influéncia do tamanho na rentabilidade financeira das empresas do
setor de argila na Coldbmbia no periodo 2015-2019, por meio de indicadores financeiros de origem contabil.
Metodologicamente, baseia-se numa abordagem quantitativa, documental, com corte longitudinal, com uma amostra
de 26 empresas, utilizando o teste estatistico da Anova e o teste T de Student. Como resultado, verifica-se que existe
uma influéncia significativa do tamanho na rentabilidade das grandes e médias empresas do setor da argila. E
concluida uma estrutura de investimentos e financiamentos compativel com o porte da empresa.

Palavras-chave: Tamanho, eficacia, lucratividade, ROA, ROE, setor de argila
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1. INTRODUCCION:

El sector de la construccién forma parte de las
actividades econdmicas de mayor crecimiento e
importancia en las economias emergentes, para
autores como Sarmiento-Rojas, Gonzalez-Sanabria
y Hernandez Carrillo (2020), tiene un alto dinamismo
economico por su impacto en la generaciéon de
empleos, el comercio de materiales y la creacién de
infraestructura esencial para el desarrollo social. El
sub-sector de las empresas fabricantes de productos
de arcilla hace parte del sector de la construccidn y sus
productos como por ejemplo, ladrillos, tejas,
adoquines, blogues, entre otros, son prioritarios y se
consideran un componente fundamental de la cadena

de la construccion.

No obstante, estas empresas se ven afectadas en su
crecimiento por diversos factores que obedecen a un
mercado complejo, agresivo y cambiante, Diaz
Ortega, Reyes Diaz y Angarita-Bautista (2020). Por
otro lado, los procesos industriales no estandarizados
segun Cruz Maldonado, Mora, & Bonilla. (2020) p.6
“generan costos innecesarios que restan valor a la

oferta de mercado y elevan el precio.”

Por otro lado, como sustentan Restrepo-Zapata y
Cadavid-Restrepo (2019), se ven costos en los
impactos ambientales significativos. Otros autores,
como Ramirez, Nelson y Harold, (2020) consideran se
deben integrar la consolidaciéon de las actividades

financieras en la estrategia de la empresa.

De acuerdo a lo anterior, cada dia cobra mayor
relevancia para las empresas la generaciéon de
estrategias financieras para de manera sostenida
alcanzar sus metas y propdsitos, es decir, una
rentabilidad que garantice su permanencia y
sostenibilidad en el largo plazo, Para Franco Blanco &
Gbmez Lorduy, (2019). p.15 “la importancia de trazar
un camino que permita un avance bajo una

planificacién moderna”.

En la misma forma, en el Comité Ladrillero de la
Asociacion Nacional de Industriales ANDI, Pimienta
Goémez (2019) expone como una problematica del
sector la heterogeneidad al agrupar tanto empresas
formalizadas como informales, por ende, se dan
distintas condiciones financieras. Igualmente, esta
diversidad de tamafios de empresas se desprende de
las estadisticas de la investigacidn de la Corporacién
Ambiental Empresarial CAEM (2021), es decir, en la
produccién total por toneladas mensuales de
productos de arcilla que esta en una suma alrededor
de 1.379.815 toneladas mensuales participan varios
grupos de empresas, destacandose las grandes y

medianas empresas con una cifra relevante del 63%.

En este orden de ideas, frente a esta composicion del
sector en diversos grupos de empresas se hace
interesante investigar acerca del tamafio de la firma.
Esta es una caracteristica estudiada de manera
regular como una variable asociada a la rentabilidad

de las empresas y por lo tanto explica su desempefio
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financiero. Sin embargo, son escasos los trabajos que
analizan el vinculo entre el tamafio y rentabilidad de las
empresas comparando las diferencias entre empresas.
Para llenar el vacio en la literatura, el presente trabajo
pretende como objetivo principal contribuir a analizar
la relacidon entre tamafio y la rentabilidad en las

empresas de sector arcilla de Colombia.

La siguiente seccion estd dirigida a presentar una
breve revision de la literatura que indaga sobre
tamafio, rentabilidad empresarial y la conformacion de
los indicadores financieros. Seguidamente, la tercera
seccion presenta la metodologia, explica las fuentes de
datos, la seleccion de la muestra, asi como las técnicas
estadisticas utilizadas. Luego, la cuarta seccién se
dedica a la evaluacion estadistica de los resultados.
Finalmente, se presentan las conclusiones del trabajo.
En consecuencia, se pretende responder a la pregunta
¢Cual es la variacion en la rentabilidad segun el
tamafio en las empresas del sector arcilla

colombiano?

2. MARCO TEORICO

Indicadores de Efectividad

El estudio toma como punto de partida el analisis
financiero tradicional segun Marcillo-Cedefio, Aguilar-
Guijarro & Gutiérrez-Jaramillo 2021, p. 8, “las finanzas
llegan a constituir una herramienta que puede resultar
ser mas segura para poder evaluar los desempefios
tanto econdmicos como financieros de la

organizacion”.
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Para abordar el tema, como medida de estudio se han
seleccionado indicadores de origen contable  de
efectividad. Para Anaya, (2018) con ellos se mide el
uso de los recursos para generar rendimientos,
tomando el rendimiento del activo ROA y rendimiento
de patrimonio ROE. Segun Ross, Westerfield, Jaffe, &
Jordan, (2019) ambos evalluan las utilidades que
reciben los inversionistas. En otras palabras, indica
Rivera (2020) p.134 “los indicadores de efectividad
miden los beneficios que recibe la empresa y sus pro-

pietarios por la inversion realizada”.

Ademas, Gitman y Zutter, (2012), p. 76 definen la
rentabilidad del activo como el indicador que mide la
“eficacia total o integral de la administracion para
generar utilidades con sus activos disponibles” y la
rentabilidad del patrimonio evalla “el rendimiento
ganado sobre la inversion por parte de los accionistas
o0 duefios de la empresa”. Las formulas matematicas
para el ROA = Utilidad Neta/ Activo total y para el
ROE= Utilidad Neta/Patrimonio

Tamafio empresa

El tamario de la empresa es considerada una variable
explicativa de la rentabilidad y ha sido extensamente
abordada en la literatura. Para ilustrar esto, se
encuentran estudios como el de Romo Bacco et al.
(2014), el tamafio de la empresa se encuentran dentro
de las variables que pueden reflejar su éxito. Valdés
Medina, Martinez Contreras y Beltran Enriquez (2020),
al observar los efectos en la rentabilidad en base en
la disminucion del tamafio de la empresa.

Hermuningsih, Kusuma, Fasa, & Panjaitan. (2020),
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p.220 “el tamario de la empresa contribuy6 a reforzar
la asociacion en materia de propiedad privilegiada y
empresas con fines de lucro en términos de

desempefio financiero”.

Rentabilidad

El analisis financiero en una organizacion implica el
estudio tanto de sus resultados como del uso de sus
recursos. La rentabilidad es un aspecto organizacional
que muestra la sostenibilidad de la empresa en el largo
plazo Jabeur y Fahmi, (2018). Pues, a través del
andlisis de la rentabilidad los accionistas, duefios o
propietarios determinan lo obtenido por la inversién
realizada en la empresa, al relacionar la cantidad
invertida y los resultados obtenidos (Jayasekera,
2018).

La rentabilidad es una medida del éxito de la empresa
al mostrar el retorno de la inversién, segun _Zurita
Farceque, Pucutay Pérez, Cérdova Jaime & Ledn
Sénchez, (2019), p. 2 “es la capacidad de ingresos que

una empresa genera, mediante recursos propios y/o de

terceros”. Los ratios de rentabilidad se utilizan para
analizar la toma de decisiones de la gerencia pues
envuelven  aspectos  econdmicos,  operativos,

administrativos y financieros de las empresas.

3. MOTODOLOGIA:_

Esta investigacion esta enmarcada dentro del
paradigma positivista, de tipo descriptivo, su objetivo
es analizar segun el tamafio la influencia en la

rentabilidad financiera de las grandes y medianas

empresas del sector de fabricacion de productos de
arcilla de Colombia. También, tiene una dimension
longitudinal, pues analiza las variables en series
temporales desde el afio 2015 al 2019. Por lo tanto,
se acudi6 a la informacién interna de las empresas
consignadas en sus estados financieros usando los
datos financieros contenidos en los Balances
Generales y Estados de Resultados durante este
periodo de tiempo y presentados ante la

Superintendencia de Sociedades.

Al respecto, para seleccionar la poblacién objeto de
estudio se ha tenido en cuenta las empresas
fabricantes de materiales de arcila para la
construccién en la actividad descrita por el cddigo CIlU
2392 y con datos financieros durante todo el
quinquenio en estudio Para la depuracién de la bases
de datos, las empresas se filtraron segin el Decreto
957 de 2019 se tomd el sector de la manufactura y el
tamafio empresarial de acuerdo a la clasificacion por
nivel de ingresos en unidades monetarias para
grandes y medianas empresas. Al final, la muestra
quedo constituida por 6 grandes empresas y 20

medianas empresas.

Igualmente, la técnica usada para realizar el anélisis
fue el contraste de medidas centrales de distribucion
de los indicadores financieros de efectividad
seleccionados y los calculos se obtuvieron con el
Excel. La prueba de hipotesis se realizé con el andlisis
estadistico de varianza con el test de Anova y la
prueba Student para comparar las variaciones entre
las grandes y medianas empresas del sector de la

arcilla en Colombia.
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4. RESULTADOS:

El ROA promedio del quinquenio para las medianas
empresas de productos de arcilla muestra signos
positivos, indicando una rentabilidad que la empresa
genera por cada peso invertido de 5.5, significando un
indicador de un buen retorno para sus inversionistas.
El ROA fue positivo durante el tiempo en estudio,
decay6 ligeramente en el 2018 y vino a crecer
nuevamente en el ultimo afio como se observa en la
Grafica 1. De la misma manera, resultados similares
obtuvieron Gonzales, Idrobo & Taborda (2019) con un

efecto positivo del ROA para las empresas estudiadas.

De manera similar, en la Grafica 1 también se puede
visualizar el ROA para las grandes empresas que
presenta un  comportamiento con altibajos
pronunciados, al tener un comportamiento inicial
negativo cambiar a positivo y volver a caer en forma
negativa, pudiendo obedecer a la falta de efectividad
en la aplicacién de los recursos. Autores como
Martinez, Cazallo, Mefiaca y Uribe (2020), muestran
como las razones de rentabilidad explican los

resultados e indican la importancia del ROA.
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Grafica 1

ROA grandes y medianas empresas del sector

arcilla
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Elaboracién propia (2021)

El ROE promedio del periodo para las medianas
empresas del sector arcilla fue de 18,56% fue positivo
y creciente, con una caida en el afio 2017, como se
puede apreciar en la Grafica 2. El promedio del ROE
es superior al promedio del ROA y es menos variable,
indicando una buen margen de utilidad neta, es decir,
estas empresas generan una buena capacidad de

ingresos mediante el uso de sus recursos.

Al mismo tiempo, la Grafica 2 muestra el ROE para las
grandes empresas que muestra un comportamiento
bajo en el primer afio, subi6 en los siguientes dos afios,
pero en el ultimo afio volvid a descender. Esta
tendencia negativa estd en concordancia con los

resultados de Diaz Ramos (2020) pag. 14 “han
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disminuido su rentabilidad a partir de la evolucion del
ROE” Por lo tanto, el manejo de margenes negativos
indican un rendimiento sobre el patrimonio poco
efectivo para sus inversionistas. Por el lado de otros
autores, encontraron  resultados financieros
preocupantes como Restrepo Morales, Vanegas
Lopez, Portocarrero Sierra, & Camacho Vargas (2017),
p. 50 “los resultados obtenidos en las magnitudes del
ROA vy el ROE, que manifiestan una clara debilidad

financiera de las empresas en estudio”.
Grafica 2

ROE grandes y medianas empresas del sector

arcilla
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En la seccién de metodologia, se hizo referencia al uso
del contraste de hipétesis a través de la prueba Anova
de un factor y la prueba T de Student para determinar
si el tamafio tiene influencia significativa sobre la
rentabilidad, Con un nivel T = 0.05 y Nivel de
aceptacion de 95% a continuacion las hipotesis

consideradas en el estudio:

HO nula: No hay diferencias significativas en el ROA de

las grandes y medianas empresas del sector arcilla.

H1 alternativa: Hay diferencias significativas en el ROA

de las grandes y medianas empresas del sector arcilla.

De acuerdo con la Tabla 1 el valor estadistico de T, se
encuentra en la region de rechazo, por lo tanto se
acepta la hipétesis alterna: hay diferencias
significativas en el ROA de las grandes y medianas
empresas del sector arcilla. Es decir, la informacion de
la muestra permite deducir que el tamafio ejerce
influencia significativa sobre el ROA. Igualmente,
resultados parecidos obtuvieron Oliveros y Pinto
(2014), p. 67” tamafio ejerce influencia significativa
sobre la ROA”. Por esta razon, las empresas muestran
una buena efectividad teniendo en cuenta los

beneficios obtenidos y la inversién realizada.

La informacion también revela una la mediana
empresa comparativamente mas rentable. Como
sostienen, Gonzalez Pernia, Sisti & Diaz Mendoza
(2016). p. 123 “al final del periodo se ha observado una
relacion positiva entre la capacidad de crecimiento de
las empresas y la rentabilidad, aunque cabe destacar
que los resultados también han mostrado que no
necesariamente son las empresas grandes las mas

rentables por tramos de tamario”.

Sin  embargo, otros investigadores obtuvieron
hallazgos diferentes como Zainudin, Mahdzan, &
Mohamad (2021), las empresas mas grandes mercado

tienden a tener un desempefio financiero mas alto en
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comparacién con las empresas mas pequefias y
antiguas. De acuerdo con Oktafianti & Rizki (2020),
indicaron una relacién entre propiedad gerencial y el
tamafo de la empresa causando efectos positivos
mientras que el desempefio financiero medido por el

ROA demostro efectos negativos.

Tabla 1

Prueba T para ROA medianas y grandes empresas

H1 alternativa: Hay diferencias significativas en el ROE

de las grandes y medianas empresas del sector arcilla.

De acuerdo con la Tabla 2 el valor estadistico de T, se
encuentra en la region de rechazo, por lo tanto se
acepta la hipétesis alterna: hay diferencias
significativas en el ROE de las grandes y medianas
empresas del sector arcilla. Es decir, la informacion de
la muestra permite deducir que el tamafio ejerce
influencia significativa sobre el ROE. Los resultados

concuerdan por los encontrados por Ha & Nguyen,

Variable 1 varidd®2T), al evidenciar como el desempefio financiero
Media 0,055020106 T&siEgda en el tamario organizacional influyendo en la
Varianza 0000284379 d’g(g)ggcién de las empresas. Por lo tanto, se infiere una
. falta_de eficacia en la administracion al momento de
Observaciones 5 5
generar utilidades teniendo en cuenta los activos de
Coeficiente de correlacion de Pearson 0,865822546
estas empresas.
Diferencia hipotética de las medias 0
Grados de libertad 4 Tabla 2
Estadistico t 15,32101626 Prueba T para ROE medianas y grandes empresas
P(T<=t) una cola 5,20342E-05
Valor critico de t (una cola) 2,131846786
i Variable
P(T<=t) dos colas 0,000105868 p Variable 2
Valor critico de t (dos colas) 2,776445105 .
Media 0,09 -0,00771666
Elaboracion propia, 2021. Varianza 0,0011 0,001762724
Para el ROE las hipétesis consideradas estudio son Observaciones 5 5
las siguientes: Coeficiente de correlacion de
Pearson 0,5718
Diferencia hipotética de las medias 0
. o Grados de libertad 4
HO nula: No hay diferencias significativas en el ROE de racos de e
las grandes y medianas empresas del sector arcilla. Estadisticot 61103
P(T<=t) una cola 0,0018
Valor critico de t (una cola) 2,1318
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P(T<=t) dos colas 0,0036

Valor critico de t (dos colas) 2,7764

Elaboracion propia, 2021.

5. CONCLUSIONES:

En general, la rentabilidad tanto el ROA como el ROE
muestra signos de deterioro especialmente en las
grandes empresas por lo cual se hace necesario
revisar su rentabilidad al estudiar detenidamente las
estructuras de costos y sus margenes netos de

operacion.

El analisis de varianza determina la existencia de
diferencias significativas entre la rentabilidad generada
por la grandes y medianas empresas de arcilla, lo cual
indica que el tamafio influye en la rentabilidad. Esta
situacion permite recomendar una estructura de
inversion y financiacion coherente con el tamafio de la
empresa, al alcance de sus posibilidades segun la fase

de su desarrollo.

Una alternativa para la gran y mediana empresa del
sector arcilla  es establecer reglas financieras
especificas orientadas al tamafio empresarial,
poniendo énfasis en las empresas con buenos niveles
de rentabilidad para lograr apoyo en la reconversion de
activos y mejoramiento de la tecnologia en procesos y

en productos.

El reto para las empresas del sector arcilla consiste en
mantener un ritmo constante de rentabilidad valorando
en forma regular los indicadores de desempefio
financiero como el ROA y el ROE, para posibilitar el
logro de un desarrollo sélido y permanente en el largo

plazo.

Es pertinente incorporar en el analisis de futuras
investigaciones el analisis de otros indicadores
financieros, del sector de la construccién y de otros
sectores econémicos que permitan establecer

comparaciones entre los mismos.
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