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Resumen

Se presenta un método para el disefio de perfiles empresariales en el sector quimico de Colombia. Se
utilizaron los conceptos estadisticos de céalculo multivariado mediante Analisis de Conglomerado y Andlisis
Discriminante Multivariado (ADM). Se tomé como muestra un conjunto de 80 empresas que presentaron sus
estados financieros al Sistema de Informacion y Reporte Empresarial para el afio 2015. Con los rubros de los
estados financieros, se calcularon los indicadores financieros Margen Bruto, Margen Operacional y Margen
Neto y mediante un analisis cuantitativo racional en el que se aplicaron técnicas de analisis multivariado, se
identificaron tres grupos empresariales, a partir de los cuales se definieron perfiles financieros. El ADM generé
capacidad discriminante del 98,03% para clasificar a futuro nuevas empresas en los perfiles identificados. Se
concluye que los indicadores Margen Bruto, Margen Operacional y Margen Neto son consistentes y confiables
para discriminar, valorar y proyectar perfiles financieros empresariales en el sector analizado.
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Design of Business Clusters in the Chemical Sector of
Colombia through Multivariate Calculus

Abstract

A method for the design of business profiles in the chemical sector of Colombia is presented. Statistical
concepts were used for calculating multivariate cluster analysis and multivariate discriminant analysis (ADM).
A sample of 80 companies that submitted their financial statements to the Information System and Business
Report for year 2015 was considered for the study. With the items of the financial statements, the financial
indicators Gross Margin, Operational Margin and Net Margin were calculated and through a rational
guantitative analysis in which multivariate analysis techniques were applied, three business groups were
identified from which financial profiles were defined. The ADM generated a discriminating capacity of 98.03%
to classify future companies in the identified profiles. It is concluded that the indicators Gross Margin,
Operational Margin and Net Margin are consistent and reliable to discriminate, evaluate and project business
financial profiles in the analyzed sector

Keywords: organizational financial profiles; conglomerate analysis; discriminant analysis
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INTRODUCCION

Las empresas de la industria quimica internacional y particularmente la de Colombia, juegan un papel
importante en el desarrollo de la economia (Dasanayaka y Sardana, 2017) y la mejora del rendimiento de sus
operaciones productivas (Kumar, 2017). Sin embargo, al revisar sus estados financieros, estructuras y nivel
de desempefio financiero se puede analizar que sus resultados son muy heterogéneos (Rodrigues y
Rodrigues, 2018), por lo que es importante analizar las estructuras y perfiles al interior de este sector, lo que
constituye un espacio de analisis y reflexion para la toma de decisiones. Investigaciones recientes han
desarrollado metodologias de medicidn de perfiles empresariales en diferentes regiones del mundo, en la cual
se consideraron el estudio de los factores de competitividad, y la relacion que éstos tienen con los factores
financieros (Martins et al., 2015; De la Hoz et al., 2016). De igual forma, Garcia et al., (2009) muestran la
importancia del analisis de conglomerado, para realizar un analisis de clister en la pequefia y mediana
empresa (Capece et al., 2010; Choi y Patterson, 2007). En consecuencia con lo anterior, es pertinente analizar
cuales son los perfiles financieros empresariales que subsisten dentro las empresas de sector quimico en
Colombia para analizar su composicion, desarrollo, evolucion y nivel de resultado de cada perfil empresarial
establecido. Por lo cual en esta investigacion se busca dar respuesta a los siguientes interrogantes. ¢ Como
determinar los indicadores financieros en el sector quimico en Colombia?, ¢ De qué manera determinar perfiles
financieros empresariales del sector quimico en Colombia?, ¢ Cuantos perfiles empresariales discriminan en
el sector quimico de Colombia? ¢ Cudles son los niveles de resultado promedio de los perfiles empresariales
asociados con los indicadores definidos? ¢ Cuales son los niveles de desempefio promedio de los perfiles
empresariales?, ¢Como validar las estructuras de los perfiles financieros de los sectores empresariales?,
¢,Cudl es la confiabilidad para predecir los perfiles financieros en Colombia?, ¢ Como clasificar a futuro nuevas
empresas en los perfiles empresariales identificados?

Dar respuesta a estos interrogantes constituye en esta investigacién un aporte para el sector empresarial y
para al contexto econémico que se analiza, toda vez que se precisan criterios para definir variables y rubros,
gue permitan establecer indicadores de resultados financieros, con lo que se pueda definir clister
empresariales, sus niveles de resultados y estructura estadistica que permita predecir la pertenecia a un
cluster de una empresa independiente. De igual manera, se seleccionaron como objeto de estudio de esta
investigacion los tres indicadores financieros de resultados, considerando que los rubros utilidad bruta, utilidad
operacional, utilidad neta y ventas netas, las cuales definen, establecen y miden los resultados empresariales
financieros de las organizaciones objeto de estudio (Figini et al., 2018; Sean y Chang, 2016). O cualquier otro
grupo empresarial a nivel nacional o internacional. En este estudio, el concepto de perfil financiero empresarial
se entiende como cada cluster definido por la técnica no supervisada de analisis conglomerado, con lo cual
se establecen las medias de los indicadores seleccionados para cada perfil empresarial o claster, que
permiten definir el nivel de resultado promedio de los indicadores margen bruto, margen operacional y margen
neto y de esta manera poder establecer como se encuentra cada perfil financiero empresarial o grupo
empresatrial.

Por lo anterior, esta investigacion tiene como intencionalidad definir los perfiles financieros empresariales,
mediante técnicas de calculo multivariado como el AC y ADM, con lo que se puedan tomar decisiones en los
grupos o perfiles empresariales que contribuyan con la competitividad de éstos (Peres y Antao, 2017). Asi
como también, definir las funciones discriminantes para clasificar a futuro a que grupo o perfil financiero
pertenecen nuevas empresas de acuerdo a los indicadores financieros definidos en esta investigacion.
Estudios empresariales desarrollados por Everitt et al., (2011) y Lock y Seele, (2017), han mostrado la
pertinencia de los estudios de analisis de conglomerado para analizar la influencia de la capacidad de
absorcién sobre la innovacién y el desempefio de los indicadores financieros de las empresas del sector. Por
otra parte Becerra et al., (2013) realiz6 estudio aplicado de analisis de conglomerado para identificar y
caracterizar niveles de innovacion de redes empresariales en Colombia. De igual manera Dopico et al., (2012),
en su estudio investigativo logré determinar la importancia del andlisis de conglomerado para el clister del
sector empresarial en Espafia. Asi mismo, Médicci y Pefia (2011) han utilizado el andlisis de conglomerado
para el estudio de redes empresariales y redes de innovacién con el propésito de mejorar la toma de
decisiones y la competitividad empresarial del clister. Es importante resaltar que investigaciones previas han
considerado metodologias, métricas y rubros financieros similares para el andlisis sectorial empresarial (Aznar
et al.,, 2011a; Aznar et al., 2011b; De la Hoz y Lépez, 2017; De la Hoz et al., 2016; De la Hoz et al., 2014;
Fontalvo, 2016; Garcia et al., 2011; Yujie y Hsuanshih, 2008).

El uso de la técnica de andlisis de conglomerado permite desarrollar un analisis multivariado para reconocer
patrones en una muestra de observaciones con los cuales identifica grupos homogéneos, a partir de la
similitud entre ellos (Pefia, 2002). Este andlisis se puede orientar a tres tipos de problemas: 1) Particién de
los datos, en un nimero de grupos preestablecidos, 2) Construccion de una estructura jerarquica de
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asociacion de los elementos y 3) Clasificacién por variables para reducir la dimension del problema estudiado
(Pefia, 2002). Para el proceso de clasificacién la técnica construye grupos de observaciones o variables
mediante un analisis de proximidad y la aplicacion de criterios de eslabonamiento. En el analisis de proximidad
se evalla el nivel similaridad o disimilaridad de las observaciones. En el primer caso, se mide lo parecidas o
semejantes que son las muestras. Una medida muy utilizada en este caso es el coeficiente de Pearson
cuadrado con R;; la medida de correlacion de Pearson entre la muestra i y la muestra j Ec. 1 (De la Garza et
al., 2013).

RZ. = Yh=1 X = %) (X — Xi)
iy = ~ 2 (1)
(2 Ko = K2 Ty (X — %)

Con X;;, es el valor de la muestra i en la variable k, X;, el valor de la muestra j en la variable k, r el nimero
total de variables y X, la evaluacion promedio de la variable k en todas las muestras.

En el segundo caso, la disimilaridad evalla lo diferente que son las muestras, siendo la distancia euclidea al
cuadrado la medida mas utilizada donde d?;; representa la distancia entre la muestra i y la muestra j calculada
mediante la ec. 2 (De la Garza et al., 2013).

C 2
d*; = Z(Xik _Xjk)z (2
k=1

Con r el nimero total de variables X;; valor de la muestra i en la variable k y X;, el valor de la muestra j en
la variable k.

En el proceso de eslabonamiento, se evalla el nivel de parecido de un nuevo grupo de observaciones con
los demas para conformar grupos homogéneos (De la Garza et al., 2013). El lamado método de la varianza
minima o método de Ward se caracteriza por tener una alta capacidad de eslabonamiento para conformar
grupos con buen nivel de homogeneidad que minimicen el incremento de la varianza (Catena et al., 2003).
Las diferencias de los individuos dentro del cluster se miden mediante la suma de cuadrados W (Ec. 3) (Pefia,
2002):

¢ Mg

W= (i~ X)Xy = %) ®3)

g=1i=1

Donde X;, representa el valor de la variable del individuo i en el grupo g, X_gel valor promedio del grupo g,
ng el nimero de individuos del grupo g, G el namero total de grupos. Para elegir los grupos a unirse se utiliza
la Ec. 4:

in—2 (X~ %) (Ko — X3
min Ng + ny ( a b) a b (4)
Con n, y n,, el nimero de individuos de cada grupo (a y b) a agruparse, X, y X, valor medio de los grupo a'y
b respectivamente.

METODOLOGIA

Para el desarrollo de investigacion se utilizé el método que se presenta en la Figura 1. Para lo cual se trabajé
con informacién de los estados financieros de las 80 empresas del sector quimico, que presentaron su
informacion contable en el afio 2015 en la base de datos gubernamental SIREM (Sistema de Informacion y
Reporte Empresarial). Con los valores de los rubros utilidad bruta, utilidad operacional, utilidad neta y ventas
netas de los estados financieros pertinentes a las empresas estudiadas se calcularon los indicadores
financieros margen bruto, margen operacional y margen neto, mediante las ecuaciones matematicas que se
presentan en la Tabla 1. Los indicadores anteriores se tomaron como variables pertinentes para valorar los
perfiles financieros como lo sefialan los autores Gonzales y Bermudez, (2008).

Seguidamente, para identificar perfiles financieros empresariales homogéneos en el sector quimico de
Colombia, se aplicd la técnica de andlisis de conglomerado. Para lo anterior, se utilizaron diversos criterios
de eslabonamiento (medida de agrupamiento) y medidas de similitud o distancia identificAndose los mejores
resultados con la medida de agrupamiento de Ward y de similitud la Euclidiana Cuadrada. Con el fin de validar
los perfiles financieros de clasificacion, el nivel de discriminacion de los clister financieros empresariales y
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proyectar la pertenencia de nuevas observaciones o empresas, se utilizé la herramienta estadistica de ADM,
apoyado en el software Minitab 16. Con el analisis discriminante, se analiz6 la capacidad de clasificacion
correcta del modelo, se valoraron las variables estudiadas en los perfiles empresariales, y se definieron las

funciones discriminantes para predecir la pertenencia a futuro de empresas del sector.

i6 4 Seleccion de o
Seleccion de C.alc.ulo de los didas d Definicion de
grupo y muestra indicadores medidas de fil
: ] ; roximidad perties
empresarial financieros p ay empresariales
eslabonamiento

Definicién de la funcion
discriminante para
predecir a futuro
empresas por pefrfil

Validacion de pertenecia
de perfiles empresariales
financieros

Determinacion del nivel
de madurez y
desarrollo del sector

Fig. 1: Método para definir perfiles empresariales financieros.

Tabla 1: Ecuaciones Indicadores financieros. Tomado de Gomez et al., (in press)

Indicador Nombre Ecuacion
IF1 Margen Bruto (Utilidad bruta x100)/(Ventas Netas) (5)
Margen . .
IF2 Operacional (Utilidad operacional x100)/(Ventas Netas) (6)
IF3 Margen Neto (Utilidad neta x100)/ (Ventas) ©)

El conocimiento se desarrolld6 mediante un analisis racional, para la estructuracion y definicion de los
indicadores financieros y su articulacién con las herramientas de calculo multivariado, de igual forma se utilizé
el andlisis empirico cuantitativo fundamentado en los desempefios financieros de los grupos empresariales.
Lo que posibilité la utilizacion de las herramientas de calculo multivariado, definir los grupos o conglomerados
empresariales del sector definido y validar a través de inferencia estadistica.

RESULTADOS Y DISCUSION

Con el andlisis de conglomerado de los indicadores financieros margen bruto, margen operacional y margen
neto, se identificaron tres niveles o perfiles financieros empresariales con caracteristicas diferenciadoras entre
grupos de empresas del sector quimico. En la Tabla 2, se muestran las distancias promedios y maxima desde
el centroide de cada grupo de conglomerado, observando una distancia promedio desde el centroide de
0,07469 y una distancia maxima desde el centroide de 0,217869 para el conglomerado 2, lo que evidencia el
alto nivel de homogeneidad de los grupos identificados por el analisis de conglomerado. Es importante sefialar
gue los conglomerados 1, 2 y 3 describen en esta investigacién los perfiles de financieros empresariales 1, 2
y 3 respectivamente.

Tabla 2: Distancia promedio y maxima desde centroide de los perfiles empresariales financieros

NGmero de Suma de Promedio Distancia
. cuadrados del desde el maxima desde
observaciones . -

conglomerado centroide centroide

Perfil financiero empresarial 1 17 0,158741 0,0835495 0,197822
Perfil financiero empresarial 2 45 0,259954 0,0659264 0,217869
Perfil financiero empresarial 3 18 0,121064 0,0745946 0,194132

Promedio 0,07469

De igual manera, en la Tabla 3, se muestran las distancias entre centroides de conglomerados verificandose
heterogeneidad entre grupo al observarse los conglomerados mas proximos con distancia de 0,164979, la
cual supera ampliamente la distancia promedio dentro de los centroides (0,07469), indicando que no existe
interseccion entre conglomerados garantizandose heterogeneidad y discriminacion de los grupos, como se
verifica mas adelante.
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Tabla 3: Distancia entre centroides de conglomerados

Perfil financiero 1 | Perfil financiero 2 | Perfil financiero 3

Perfil financiero 1 0 0,234693 0,382072
Perfil financiero 2 0,234693 0 0,164979
Perfil financiero 3 0,382072 0,164979 0

Es importante anotar que en el analisis realizado en el proceso de clusterizacién se utilizaron los criterios de
medidas de distancia Euclidea, Euclidea Cuadrada, Manhattan, Pearson y Pearson Cuadrada y de
Eslabonamiento o Vinculacion Promedio, Centroide, Completo, Mcquitty, Mediana, Individual y Ward,
identificandose el criterio de Ward y la medida Euclidiana Cuadrada los criterios con conglomerados mas
homogéneos intragrupo y heterogeneos extra grupo. Los resultados apoyan la decisién de conformacién de
clusteres para las 80 empresas del sector analizado. La seleccién de tres conglomerados permitio identificar
grupos caracteristicos de los perfiles financieros empresariales con representatividad dentro del sector segin
se observa en el nUmero de observaciones de la Tabla 2.

Del analisis de conglomerado, se verifica la capacidad de los indicadores financieros para clasificar y
discriminar grupos de empresas. Los resultados muestran tres perfiles financieros empresariales, que
constituyen factores para caracterizar su desempefo, disefiar las estrategias de mejora y toma de decisiones
en las cluster definidos. Seguidamente, se valida la capacidad discriminante de las variables y el nivel de
clasificacién de los perfiles empresariales definidos mediante un andlisis discriminante, toda vez que la técnica
permite a su vez definir funciones para clasificar o predecir en el futuro el perfil financiero de nuevas empresas.

Validacién de los perfiles empresariales mediante ADM

Para validar la heterogeneidad de los grupos identificados por el andlisis de conglomerado, se realizé un
andlisis discriminante con el proposito de verificar la capacidad discriminante de las variables y el nivel de
clasificacién. En la Tabla 4, se presenta la proporcion de clasificacion de los grupos empresariales de forma
correcta por grupo. Los resultados muestran en promedio una capacidad de clasificacion de 98,03% de los 3
conglomerados, lo que constituye una alta discriminacion de los mismos.

Tabla 4: Clasificacion de los perfiles empresariales Financieros por ADM

Perfiles Prediccion grupo de
financieros pertenecia Total
empresariales 1 2 3
1 16 1 0 17
Recuento 2 0 45 0 45
qinal 3 0 0 18 18
Origina 1 9411| 0088 | O 100,0
Porcentaje 2 0 100 0 100,0
3 0 0 100 100,0

Los resultados de clasificacion obtenidos en esta investigacion son muy superiores a investigaciones similares
en donde se definen perfiles empresariales. De La Hoz y Lépez (2017) muestran una capacidad de prediccion
y confianza de 85,7 % para definir perfiles empresariales, Fontalvo (2010) utiliza indicadores financieros para
analizar el nivel de discriminacion de grupo empresariales con un 75% de clasificacion correcta, Fontalvo et
al.,, (2012) encontraron que la capacidad de clasificacién en su investigacion fue de 60,6%. Lo anterior
evidencia que con un 98,03 % en esta investigacion, la capacidad de clasificacion del método propuesto es
excelente. Es de notar que una de las empresas clasificadas por el andlisis de conglomerado en el perfil 1, es
clasificada por el andlisis discriminante en el perfil 2, lo cual se explica por los criterios de clasificacion. El
analisis de conglomerado utiliza criterios geométricos de clasificacién y en esencia es una técnica exploratoria
descriptiva, por el contrario el analisis discriminante utiliza un andlisis de regresiéon donde las variables
independientes determinantes de la clasificacién son continuas y la variable dependiente representa las
categorias o grupos de clasificacion son categéricas. Pese a la diferencia de los métodos, coinciden en un
98,03% lo que muestra la adecuacion del modelo de clasificacion para el sector analizado.

Funciones discriminantes de los perfiles financieros empresariales

En la Tabla 5, se presentan las funciones discriminantes de los perfiles o grupos empresariales generados
producto de esta investigacion, que constituyen un criterio para clasificar o predecir a futuro empresas que
presenten los indicadores financieros asociados al Margen Bruto (MB), Margen Operacional (MO) y Margen
Neto (MN).
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Tabla 5: Funcidn discriminante lineal para los perfiles financieros empresariales

Perfil Financiero Funciones discriminantes
1 F, = —52,77 + 196,62 * (MB) + 16,95 * (M0) — 80,35 * (MN)
2 F, = -16,39 + 107,41 * (MB) + 7,46 x (MO) — 19,33 * (MN)
3 F; = —5,81 4 67,24 * (MB) — 18,94 * (MO) — 2,97 * (MN)

De la Tabla 6, se observa que el grupo empresarial que esta perfilado en 1 posee un mejor desempefio en
términos de los indicadores financieros Margen Bruto y Margen Operacional frente a las empresas que estan
en el perfil 2 y 3. Respecto al indicador Margen Neto, se observa mejor desempefio las empresas del perfil 2,
frente a los perfiles 1y 3. Lo anterior, muestra que las empresas ubicadas en el perfil empresarial 1 obtuvieron
mejor utilidad bruta y operacional, frente a las ventas netas logradas comparativamente en las empresas
ubicadas en los perfiles 2 y 3.

Tabla 6: Medias de los perfiles empresariales financieros

Medias de los perfiles empresariales financieros
Variable Perfil 1 Perfil 2 Perfil 3
Margen Bruto 0,5407 0,30692 0,17449
Margen Operacional 0,10996 0,09375 0,0053
Margen Neto 0,03291 0,04578 0,00271

Es importante sefialar que en términos cualitativos de la variable perfil empresarial financiero se puede
analizar el nivel de desempefio en las utilidades respecto a las ventas en cada uno de los perfiles identificados,
con lo cual se valoran los resultados del ejercicio empresarial del sector, cuando se evallan los indicadores
financieros Margen Bruto, Margen Operacional y Margen Neto, con lo que se puedan tomar decisiones para
mejorar su competitividad y consolidar su competitividad (De la Hoz et al., 2017). En esta investigacion, el
grupo de empresas del perfil 1, presentaron los mejores resultados en el Margen Bruto y Margen Operacional
siendo representativas en términos de su utilidad bruta y operacional respecto a las ventas netas. Sin
embargo, es de notar que los resultados del perfil 1 en Margen Neto son inferiores al del perfil 2, lo que denota
una imposicién superior de costos fijjos o impuestos, por lo que se hace necesario hacer un andlisis
comparativo de esta medida para identificar oportunidades de mejoras. Por su parte, el perfil 3 agrupa las
empresas con los indicadores mas bajos de desempefio. Las empresas del perfil 2, en promedio mostraron
resultados intermedios. La Tabla 7, muestra la desviacién de los indicadores analizados en cada uno de los
perfiles empresariales. Los resultados muestran el grupo 1 y 2 con menor variabilidad en el Margen Neto y el
grupo 3 con menor variabilidad en el Margen Bruto. En términos generales los 3 perfiles empresariales
muestran una estructura homogénea. Cuando se confrontan las deviaciones estandar de la Tabla 7, de los
perfiles empresariales financieros, se puede analizar que tanto se concentran los datos en torno a la media
de las variables Margen Bruto, Margen Operacional y Margen Neto de los perfiles empresariales que se
presentan en la Tabla 6.

Tabla 7: Desviacion estandar por perfiles empresariales financieros

Desviacién Estandar de los perfiles
empresariales financieros

Variable 1 2 3

Margen Bruto 0,07331 0,05145 0,03426

Margen Operacional 0,05767 0,04665 0,06523

Margen Neto 0,03495 0,03294 0,04115

CONCLUSIONES

Como valor fundamental esta investigacion aporta al sector empresarial a nivel nacional e internacional unos
criterios y método para definir perfiles financieros empresariales en el sector quimico, apoyados en el célculo
multivariado. De igual manera se establecen criterios de validacion para la definicion de los perfiles
empresariales. De los resultados de este trabajo, se concluye que a pesar de que el analisis de conglomerado
es una técnica de analisis multivariado no supervisado, cuando se contrastan las empresas en perfiles
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financieros empresariales encontrados, con una técnica paramétrica como el andlisis discriminante, los
resultados del modelo de clasificacién demuestran alta confiabilidad y consistencia de los indicadores Margen
Bruto, Margen Operacional y Margen Neto para discriminar a partir de la estructura propuesta. Con el analisis
de conglomerado se pueden ordenar las empresas en grupos empresariales segun los indicadores
financieros. Asimismo, el ADM mostré alta capacidad para predecir a futuro el perfil financiero de otras
empresas del sector que presenten los rubros e indicadores pertinentes a esta investigacion.
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