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Resumen Abstract

Este estudio cuantitativo-correlacional analiz6 This quantitative, correlational study examined
181 pymes comerciales de Valledupar (2022- 181 commercial-sector SMEs in Valledupar
2025) para determinar cémo sus préacticas (2022-2025) to assess how their financial
financieras, factores internos y externos inciden practices and internal and external factors affect
en la competitividad. Se aplicaron cuestionarios, competitiveness. Questionnaires, documentary
fichas documentales y entrevistas, templates and interviews were combined with
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complementados con ANOVA, regresion
multiple y k-means. ElI modelo explic6 58 % de
la wvarianza del indice compuesto de
competitividad: la digitalizacion (f = 0,43) y las
horas de capacitacion (B = 0,29) fueron los
impulsores principales, mientras la deuda-
patrimonio elevada y los ciclos de conversion
largos la redujeron significativamente. Tres
tipologias emergieron: gestion conservadora (45
%), mixta (31 %) y expansiva (24 %), las dos
Gltimas asociadas a mayores margenes y
crecimiento. La inflacion y las tasas de interés
dafiaron la rentabilidad, pero el comercio
electrénico atenud ese efecto. Los riesgos
criticos identificados incluyen variabilidad
cambiaria, volatilidad de liquidez y mora de
cartera. Se recomienda digitalizar procesos,
profesionalizar talento, optimizar capital de
trabajo y adoptar coberturas cambiarias para
pasar de estrategias conservadoras a mixtas o
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ANOVA, multiple regression and k-means
clustering. The regression model explained 58 %
of the variance in the composite competitiveness
index: digitalisation (4 = 0.43) and training
hours per employee (5 = 0.29) were the main
drivers, whereas high debt-to-equity ratios and
long  cash-conversion  cycles  reduced
performance significantly. Three strategic
typologies emerged—conservative (45 %),
hybrid (31 %) and expansive (24 %)—the latter
two showing higher margins and growth.
Inflation and interest rates eroded profitability,
but e-commerce adoption mitigated this effect.
The most critical risks were exchange-rate
volatility, cash-flow instability and customer
default. Recommendations include digitalising
processes, professionalising human capital,
optimising working capital and adopting
foreign-exchange hedges to migrate from
conservative to hybrid or expansive strategies.

expansivas.

Keywords: Financial competitiveness.
Palabras clave: Competitividad Financiera. Digitalization. Working capital. Commercial
Digitalizacion. Capital de Trabajo. Pymes SMEs.
Comerciales.

1 INTRODUCCION

En las ultimas décadas, el entorno empresarial mundial ha adquirido un ritmo
vertiginoso de transformacién (Bossa-Benavidez et al., 2023; Delfin et al., 2025).
Factores politicos, econdmicos y sociales cambian con tal frecuencia que exigen a los
gerentes de pequefias y medianas empresas (pymes) desplegar estrategias financieras cada
vez mas sofisticadas (Parrales-Reyes et al., 2022). Se puede observar que la capacidad de
adaptacion financiera se ha convertido en el principal catalizador de la competitividad:
quien domina sus flujos de efectivo y su estructura de capital logra sortear las turbulencias
del mercado; quien no lo hace queda a merced de ellas (Agazu & Kero, 2024; Ratna et
al., 2024).

Las pymes constituyen el nucleo productivo de la mayoria de los paises (Costa
Melo et al., 2023; Jadhav et al., 2023). No solo generan una proporcion significativa del
empleo formal y del producto interno bruto, sino que también actdan como semillero de
innovacion y cantera de talento para las grandes corporaciones (Raihan, 2024). Sin
embargo, ese enorme potencial productivo convive con fragilidades estructurales que

limitan la creacion de valor sostenible (Rashid et al., 2024). Entre las méas criticas se
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encuentran la informalidad operativa, la limitada bancarizacion, los escasos programas
de capacitacion gerencial y la falta de herramientas de andlisis financiero oportuno (Tsiu
et al., 2025). Esto provoca que muchos propietarios gestionen su negocio basado mas en
la intuicion que en la evidencia contable, con consecuencias directas sobre la liquidez y
la rentabilidad.

La heterogeneidad interna de este universo es otro rasgo distintivo (Alejandro et
al., 2024). Coexisten microempresas familiares, nacidas como respuesta a necesidades de
autoempleo, con jovenes empresas de rapido crecimiento que, pese a su dinamismo,
comparten la misma etiqueta estadistica de “pyme” (Séanchez, 2023). Mientras las
primeras luchan por formalizarse y acceder a financiamiento externo, las segundas
requieren capital de expansion y sofisticacion en la gestion del riesgo (Navarro Pérez et
al., 2024). En ambos casos, el disefio de estrategias financieras adecuadas marca la
diferencia entre una trayectoria sostenible y una salida prematura del mercado.

La realidad colombiana refleja con nitidez ese contraste (Botero et al., 2015). Las
pymes representan la inmensa mayoria del tejido empresarial nacional y sostienen buena
parte del empleo formal (Berent-Braun & Uhlaner, 2012). Sin embargo, las estadisticas
de cierre revelan que un porcentaje significativo desaparece antes de cumplir una década
de operaciones (Cardona & Balvin, 2014). Los principales motivos remiten, de manera
reiterada, a problemas de liquidez, decisiones de inversion poco fundamentadas y una
lectura incompleta de los factores macroeconémicos que inciden en el costo del dinero
(Gutiérrez Janampa & Tapia, 2020). En ciudades intermedias como Valledupar, donde el
tejido empresarial se concentra en comercio, industria ligera y construccion, el desafio
financiero adquiere matices particulares: alta dependencia de proveedores externos,
limitado acceso a divisas y mercados crediticios muy sensibles a las variaciones en la tasa
de interés.

A ello se suma la presion que ejercen la digitalizacion y la globalizacion (Raihan,
2024). El cliente actual exige tiempos de respuesta inmediatos, disponibilidad permanente
de inventario y precios competitivos frente a ofertas internacionales (Guadalupe & Guere,
2024). Para satisfacer esas expectativas, las pymes necesitan herramientas de planeacion
financiera que integren prondsticos de demanda, simulaciones de flujo de caja y
mediciones de riesgo cambiario (Morales-Vazquez et al., 2024). Sin una contabilidad
gerencial robusta que transforme los datos operativos en informacion estratégica, la

probabilidad de errores de financiamiento se multiplica.
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En este contexto, la toma de decisiones financieras deja de ser un proceso
puramente técnico y se convierte en una competencia estratégica (Chakabva & Tengeh,
2023). Elegir entre capital propio y deuda, definir politicas de crédito a clientes, negociar
plazos con proveedores o establecer reservas de liquidez no son actos aislados: forman
un sistema interrelacionado que condiciona la capacidad de la organizacion para innovar,
crecer y resistir crisis (Abdullah et al., 2023). Del mismo modo, ignorar variables externas
—tasas de interés, inflacion, disponibilidad de divisas— incrementa la exposicion a
eventos adversos que pueden comprometer la supervivencia empresarial. (Erdiaw-
Kwasie et al., 2023)

La presente investigacién se propone examinar de forma integral como las
pequefias y medianas empresas del sector comercial toman sus decisiones de
financiamiento y qué factores internos y externos influyen en ese proceso. El objetivo es
doble. Primero, identificar las practicas que han demostrado ser efectivas para preservar
la liquidez, optimizar el costo de capital y sostener la rentabilidad en entornos volétiles.
Segundo, ofrecer un marco de referencia que permita a los gerentes disefiar politicas
financieras coherentes con su perfil de riesgo, su horizonte de crecimiento y las
particularidades de su mercado regional.

Desde la perspectiva contable, estudiaremos la planificacién del flujo de caja, el
analisis de estados financieros, la gestion del capital de trabajo y la utilizacion de
indicadores de solvencia como insumos fundamentales de la decision. Desde la Optica
estratégica, evaluaremos la capacidad de las empresas para interpretar la dinamica
macroecondmica, negociar con entidades bancarias y explorar fuentes de financiamiento
alternativas. Se discutiran recomendaciones practicas para fortalecer la cultura de analisis

financiero, profesionalizar la funcion contable y competitividad de las pymes.
2 FUNDAMENTOS TEORICOS
2.1 Factores que influyen en la toma de decisiones
Toda decision de financiamiento nace de un proceso de planeacion estratégica que
combina informacion interna y externa para evaluar la situacion presente de la empresa,

estimar su competitividad y definir su rumbo (Ragazou et al., 2023). La ldgica que

sostiene este proceso se orienta a alcanzar objetivos de desempefio, superar a la
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competencia, consolidar ventajas competitivas sostenibles y convertir la vision
corporativa en resultados tangibles (Chakabva & Tengeh, 2023). Para las pequefias y
medianas empresas (pymes) del sector comercial de Valledupar, el punto de partida es un
andlisis FODA que revele como sus operaciones de produccién de bienes y servicios
interactCian con el entorno y qué acciones concretas requieren para mantenerse como

negocios en marcha.
2.1 Factores internos y externos (Fortalezas y Debilidades)

Las debilidades son atributos internos que inhiben el éxito de la organizacion y
deben ser controlados o superados porque limitan la ejecucion estratégica (Oduro et al.,
2024). Las fortalezas, por el contrario, representan recursos y competencias que impulsan
el logro de los objetivos (Beckmann et al., 2023). Ambas dimensiones se manifiestan a
través de las capacidades del talento humano, los procedimientos, la tecnologia y los
recursos tangibles e intangibles que respaldan la sostenibilidad de la empresa.

e Recursos humanos: El personal es el activo mas valioso, pues disefia, transforma
y perfecciona los demas recursos (Mishra & Singh, 2023). Aspectos como nivel
académico, experiencia técnica, estabilidad, rotacion, remuneracion, planes de
capacitacion, motivacion y sentido de pertenencia inciden directamente en la
ventaja competitiva.

e Recursos fisicos: Comprenden bienes tangibles —maquinaria, instalaciones,
inventarios, materia prima— categorizados en activos corrientes y no corrientes
(Gumel & Bardai, 2023). Se distinguen los recursos de transformacion
(maquinaria, infraestructura productiva) y los de utilizacion (insumos
procesados), todos ellos soportados por métodos y tecnologias de produccién que
orientan la creacion de valor.

e Recursos financieros: Administrar eficientemente el dinero implica decidir cbmo
incrementarlo, invertirlo y redistribuirlo. Indicadores como capacidad de
endeudamiento, liquidez, rotacion de cartera e inventarios, margen financiero y
rentabilidad proporcionan sefiales sobre la salud econémica de la organizacion y
su capacidad para soportar nuevas inversiones (Rahman & Hossain, 2024).

e Recursos tecnoldgicos: Incluyen tanto infraestructura de hardware como

sistemas, aplicaciones y conocimiento especializado que permiten innovar en
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productos y procesos. El acceso a equipos modernos, conectividad robusta y
software especializado multiplica la productividad y facilita la expansion a nuevos
mercados (Guadalupe & Guere, 2024).

e Factores de riesgo: Toda decision empresarial conlleva la probabilidad de
eventos que deterioren la posicion financiera. Entre los principales riesgos se
cuentan (Chen et al., 2025):

Econdmico: variabilidad de resultados derivada del tipo de producto o servicio, la
naturaleza de la demanda y la dinamica sectorial.

Crediticio: capacidad de los clientes para honrar obligaciones, efectos
inflacionarios y volatilidad cambiaria.

Financiero: fluctuacion de los rendimientos para los accionistas debido a la
estructura de capital y niveles de endeudamiento. Identificar, cuantificar y cubrir estos

riesgos es esencial dentro de la estrategia financiera de las pymes de Valledupar.
2.2 Factores externos (Oportunidades y Amenazas)

El analisis externo busca reconocer las oportunidades que pueden convertirse en
ventajas competitivas y las amenazas que ponen en riesgo la integridad y la rentabilidad.
Para cada pyme, resulta critico vigilar cinco grandes grupos de variables (Marion et al.,
2023):

e Econdmicas: Tasas de interés e inflacion, patrones de consumo, productividad
laboral, fluctuaciones cambiarias, condiciones de importacion y exportacion, asi
como la variabilidad de precios, determinan el atractivo y la viabilidad de las
estrategias financieras (Albuquerque et al., 2018). En el contexto local, elementos
como la escasez de insumos, el desempleo y la eficiencia del trabajador impactan
directamente la demanda y la fijacion de precios.

e Sociales, culturales, demograficas y ambientales: Cambios en estilos de vida,
habitos de compra, ubicacién geogréafica de los clientes y actitudes hacia los
productos alteran la composicion y el tamafio de los mercados (Chen et al., 2025).
La capacidad de interpretar tendencias sociales —por ejemplo, preferencias de
consumo responsable o digital— permite disefiar ofertas que conecten con el
consumidor y mitiguen amenazas emergentes.

e Politicas, gubernamentales y legales: Regulaciones fiscales, arancelarias y
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laborales, niveles de subvenciones, politicas monetarias, acuerdos internacionales
y leyes especiales influyen en los costos, el acceso a financiamiento y la
estabilidad operativa (Figueroa Pefiafiel et al., 2025). Las pymes deben anticipar
cambios normativos para ajustar su estructura de capital y sus planes de
expansion.

e Tecnologicas:El desarrollo de nuevas herramientas, procesos y materiales
redefine continuamente las reglas de la competencia (Guadalupe & Guere, 2024).
La adopcion temprana de tecnologias digitales —comercio electrénico, analitica
de datos, automatizacion— se convirtid en factor decisivo tras la pandemia,
permitiendo a las empresas penetrar mercados inexplorados y atender nichos
especificos con mayor eficiencia.

e Competitivas: Conocer la posicion de los rivales, las tasas de crecimiento de los
segmentos de mercado, las estrategias de precios, los niveles de innovacién y la
proteccién de la propiedad intelectual es clave para formular planes coherentes
(Morales-Vazquez et al., 2024). La vigilancia competitiva facilita detectar vacios
de mercado, reposicionar la cartera de productos y ajustar los indicadores que

monitorean el desempefio financiero.
2 METODOLOGIA

El estudio se desarroll6 bajo un enfoque cuantitativo, con alcance descriptivo-
correlacional y un disefio no experimental de corte transeccional, orientado a analizar la
relacién entre las préacticas financieras y la competitividad de las pequefias y medianas
empresas (pymes) del sector comercial de la ciudad de Valledupar. La investigacion se
llevo a cabo sin manipulacion deliberada de variables, observando los fenémenos en su
contexto natural, lo que permite describir comportamientos financieros predominantes y
explorar asociaciones entre factores internos, externos y resultados competitivos.

La poblacion de estudio estuvo conformada por 181 empresas comerciales
formalmente registradas en la Cadmara de Comercio de Valledupar durante los afios 2022-
2024. La seleccion de las unidades de analisis se realizO mediante un muestreo
estratificado proporcional, considerando el tamafio empresarial (micro, pequefia y
mediana empresa) y el tipo de actividad economica (comercio al por mayor y al por

menor), de manera que la muestra reflejara de forma representativa la estructura real del
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sector. Este procedimiento fortalecio la validez externa de los resultados y permitio
realizar comparaciones interestrato con base empirica sélida.

Las variables centrales incluyeron:

1. practicas financieras, operacionalizadas a través de la planificacion del flujo de
caja, la gestion del capital de trabajo, la estructura de financiamiento deuda-
patrimonio y los métodos de evaluacion de inversiones;

2. factores internos, asociados a la calidad del talento humano, el grado de
obsolescencia de los activos, el nivel de digitalizacion y la volatilidad historica de
la liquidez y la rentabilidad;

3. factores externos, representados por la inflacion local, las tasas de interés
comerciales, la densidad empresarial, los cambios normativos, la adopcion del
comercio electronico y la intensidad competitiva; y

4. competitividad empresarial, medida mediante indicadores de margen operativo,
crecimiento trianual de los ingresos, participacion de mercado percibida e indice
de innovacion.

Cada dimension fue desagregada en indicadores cuantificables y estandarizados,
garantizando consistencia analitica y comparabilidad entre empresas.

La recoleccion de la informacion combiné tres técnicas complementarias. En
primer lugar, se aplico un cuestionario estructurado con escala tipo Likert dirigido a los
responsables financieros de cada empresa, orientado a capturar practicas de gestion y
percepciones estratégicas. En segundo lugar, se utiliz6 una ficha de analisis documental,
mediante la cual se recopild informacion objetiva proveniente de los estados financieros
correspondientes al periodo 2022-2025. Se realizaron entrevistas semiestructuradas a un
subgrupo intencional de veinte gerentes, con el proposito de profundizar en practicas
informales, percepciones de riesgo y decisiones estratégicas no plenamente reflejadas en
los registros contables.

Los instrumentos fueron sometidos a un proceso de validacion de contenido,
evaluado por cinco expertos en finanzas empresariales y metodologia de la investigacion,
y posteriormente a una prueba piloto aplicada en quince empresas, lo que permitio ajustar
la redaccion, claridad y pertinencia de los items antes del trabajo de campo definitivo. La
recoleccion de datos se efectu6 mediante visitas presenciales, con una duracion promedio
de cuarenta minutos por organizacion. Todas las respuestas fueron digitalizadas y las

entrevistas transcritas de manera integra para su posterior analisis.
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El andlisis estadistico se desarroll6 en varias etapas. Inicialmente, se aplicaron
estadisticos descriptivos de tendencia central y dispersion. Posteriormente, se evaluaron
los supuestos de normalidad y homocedasticidad mediante las pruebas de Kolmogorov-
Smirnov y Levene, con el fin de seleccionar técnicas inferenciales apropiadas. Se
emplearon correlaciones de Spearman para examinar la asociacion entre las dimensiones
financieras y la competitividad, asi como modelos de regresion lineal multiple para
estimar el efecto individual de los factores internos y externos sobre el desempefio
competitivo. Adicionalmente, se realizd un analisis de conglomerados utilizando el
método k-means y distancia euclidea, con el objetivo de identificar tipologias de gestion
financiera y contrastar los patrones cuantitativos con la evidencia cualitativa obtenida en
las entrevistas.

La consistencia interna de las escalas fue evaluada mediante el coeficiente alfa de
Cronbach, obteniéndose valores superiores a 0,80 en todos los casos, lo que evidencia
una adecuada fiabilidad. En términos éticos, todos los participantes firmaron un
consentimiento informado; la informacién fue codificada, agregada y tratada de forma
confidencial, en cumplimiento de la Ley 1266 de 2008 sobre proteccion de datos
personales y del Codigo de Etica del Contador Plblico Colombiano. Este disefio
metodoldgico permitié generar evidencia empirica robusta y transferible sobre la relacion
entre practicas financieras y competitividad en las pymes del sector comercial de

Valledupar.
3 RESULTADOS
3.1 Descripcion de las practicas financieras predominantes

Para determinar el perfil financiero del sector se aplico estadistica descriptiva
(media + DE) complementada con pruebas de normalidad (Kolmogoérov-Smirnov),
homogeneidad de varianza (Levene) y comparacion intergrupal; cuando los supuestos
paramétricos se cumplieron se utilizo ANOVA unidireccional, en caso contrario la prueba
de Kruskal-Wallis. Todos los contrastes se ejecutaron con ¢ = 0,05 y se reportan los
tamafios del efecto (n* o &) para valorar la magnitud de las diferencias tal como lo

muestra en la figura 1.
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Figura 1
Indicadores financieros por tamafio de empresa.
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Nota: Grafica obtenida con Microsoft 365+ por los autores.

En materia de flujo de caja, el 74 % de las unidades analizadas elabora un
presupuesto mensual, pero solo 39 % realiza conciliaciones sistematicas. El desfase
presupuestario promedio difiere significativamente por tamafio empresarial
(F (2,178) =9,87; p < 0,001; n* = 0,10): microempresas 6,3 * 4,2 %, pequefias
4,1 + 2,8 % y medianas 3,0 + 2,1 %. Las medianas mantienen reservas de liquidez
equivalentes a 26 + 9 dias de gastos fijos, frente a 18 + 11 dias en micro (tamafio del
efecto d = 0,86), lo que sugiere un control de tesoreria mas estricto y resiliente.

Respecto al capital de trabajo, el ciclo de conversion muestra variaciones
estadisticamente significativas (H = 17,42; p < 0,001; > = 0,08): 68 + 15diasen
micro, 54 + 11 en pequefias y 47 + 9 en medianas. La rotacion de inventarios, con
distribuciéon no normal, también difiere (H = 23,81;p < 0,001;¢* = 0,11) y exhibe
coeficientes de variacion decrecientes, indicio de procesos logisticos mas estables en
firmas de mayor escala. Las cuentas por cobrar superan 45 dias en el 41 % de las
microempresas, mientras solo 11 % de las medianas presenta esa exposicion,
correlacionandose inversamente con el margen operativo (p = —0,46;p < 0,001).

En estructura de capital, el indice deuda-patrimonio desciende progresivamente
(F (2,178) = 14,26; p < 0,001; n* = 0,14):1,8 + 0,9 micro, 1,3 + 0,6 pequefias
y 0,9 + 0,5 medianas, evidenciando un apalancamiento mas conservador a medida que
crece el tamafio. Solo 22 % de la muestra aplica métodos de valoracion avanzados

(VAN/TIR); la probabilidad de utilizarlos es 3,4 veces mayor en medianas (y* =

Veredas do Direito, v.23 n 3, £234390 — 2026 —



Edwin Smith Rivera Fernandez, Jorge Alberto Florez Casadiego, Lorena Bermudez Loaiza, Rafael José Pino Hernandez,
Rita Sofia Betancourt Rodriguez, Romelio Jose Gonzalez Daza, Sandra Milena Castillo Saravia

11,57; p = 0,001), lo que sugiere una brecha significativa de profesionalizacion

financiera.

3.2 Evaluacidn de factores internos

Figura 2
Factores internos por tamafio de la empresa.

Micro
Pequena

itacién (h/afio) Mediana

Obsolesceyicia (%)
Rotacion (%)

Utilizacién capacidad (%)

Digitatizacion (0-100)

Nota: Fuente autores, 2025.

La grafica 2, muestra la sintesis de los factores internos de las pymes de la ciudad
de Valledupar.

En el dominio de recursos humanos, la rotacion anual promedié 18 % + 9 en
microempresas, 14 % =+ 7 en pequefias y 10 % = 5 en medianas, reflejando una
disminucion estadisticamente significativa al aumentar el tamafio (H = 12,6; p <
0,01). Las horas de capacitacién por empleado siguieron la tendencia inversa: 6,1 +
3,4, 98 + 41y12,7 + 52hafo™?, respectivamente. El indice de rotacion
correlacioné negativamente con el margen operativo (p = —0,42; p = 0,001) y con el
crecimiento trianual de ingresos (p = —0,35; p = 0,003), mientras que la capacitacion
mostro asociacion positiva con ambos (p = 0,48;p < 0,001y p = 0,31;p = 0,007).

En cuanto a recursos fisicos, el grado de obsolescencia de activos (porcentaje de
maquinaria con mas de diez afios) alcanzd 46 % * 18 en micro, 33 % * 14 en pequefias y
22 % % 11 en medianas (F = 15,9; p < 0,001). La utilizacion de capacidad instalada
fue 63 % + 12; 71 % £ 10 y 77 % £ 9, respectivamente. Una menor obsolescencia se

asocio con mayores margenes operativos (p = —0,38; p = 0,002), y la utilizacion
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eficiente de capacidad mostrd relacion positiva con el indice de innovacion (p =
0,29; p = 0,009).

Los recursos tecnoldgicos presentan el contraste méds marcado: el indice de
digitalizacion (puntuacion 0-100) promedié 42 + 15 en microempresas, 61 + 17 en
pequefias y 78 + 12 en medianas (F = 28,4; p < 0,001). Asimismo, el 81 % de las
medianas emplea software ERP o financiero especializado, frente a 37 % de las pequefias
y 12 % de las micro. El nivel de digitalizacion correlacioné fuertemente con el
crecimiento de ingresos (p=0,57; p <0,001) y con la participaciéon de mercado percibida
(p = 0,44; p < 0,001), subrayando su rol como impulsor directo de competitividad.

Respecto a los riesgos internos, la desviacion estandar trianual de la liquidez
corriente fue 0,42 en microempresas, 0,31 en pequefias y 0,25 en medianas, mientras la
volatilidad de la rentabilidad sobre ventas se situ6 en 6,2 p.p., 4,7 p.p. y 3,9 p.p.,
respectivamente. La variabilidad de liquidez mostr6 asociacion negativa con el margen
operativo (p = —0,36; p = 0,004) y con la capacidad de innovacion (p = —0,28; p =
0,011).

Las pymes con menor rotacion de personal, activos mas recientes, mayor
digitalizacion y menor volatilidad financiera exhiben ventajas competitivas significativas.
La digitalizacion emerge como el factor interno con mayor peso explicativo, seguida de
la profesionalizacion del talento humano, lo que sugiere lineas claras de intervencion para

fortalecer la competitividad del sector comercial de Valledupar.
3.3 Evaluacion de factores externos

Durante el periodo de observacion (2022-2024) que muestra la tabla 1, se muestra
que la inflacion anual promedio en Valledupar fue 9,8 % + 2,1, mientras la tasa nominal
de interés para crédito comercial se situdé en 22,4 % + 3,6. El indice de densidad
comercial—establecimientos por cada 10 000 habitantes—alcanzé 42 + 7, reflejando una
concentracion moderada de oferta minorista. En materia regulatoria se identificaron seis
reformas relevantes (tres fiscales, dos laborales y una de comercio exterior) con impacto
directo en costos operativos. La adopcion de comercio electronico mostro una brecha
clara por tamafio: micro 48 * 19, pequefias 62 + 17 y medianas 79 + 13 (escala 0-100).

El anélisis de correlacion de Spearman revelo patrones consistentes. La inflacién

se asocid negativamente con el margen operativo (p = —0,41; p = 0,002) y con el
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crecimiento trianual de ingresos (p =—-0,34; p = 0,006), lo que confirma el efecto erosivo
de los aumentos generalizados de precios sobre la rentabilidad. De manera analoga, las
tasas de interés guardaron relacion inversa con el crecimiento de ingresos (p =-0,36; p =
0,004), indicando que el encarecimiento del crédito restringe la expansion, especialmente

en firmas con alto apalancamiento.

Tabla 1
Factores externos en las pymes de la ciudad de Valledupar entre 2022-2024.
Factor externo valor Relacion con | Relacién con
(2022-2024) Métrica (Media + DE) margen crecimiento de
operativo (p,p) |ingresos (p, p)
Inflacion local (o) | /arecton anualdel jgg 4 5 -0,41; 0,002 10,34 0,006
Tasa de  interés| Nominal para .
comercial (%) crédito PYME 224+36 n.S. -0,36; 0,004
. . Establecimientos / .
Densidad comercial 10 000 hab. 42+ 7 n.s. 0,27; 0,018
Reformas fiscales, |6 (3 fiscales, 2 08
Cambios normativos | laborales 'y  de | laborales, 1, P-P- s,
: . (microempresas)
comercio exterior)
Adopcién de comercio Micro.  Pequefia 48 +19;
electrénico (indice 0- Media,na q '162+17 0,53; <0,001 0,59; <0,001
100) 7913

Nota: datos oficiales de DANE, Banco de la Republica y Superfinanciera, (2024).

En contraste, la densidad comercial presentd correlacion positiva, aunque
moderada, con el crecimiento de ingresos (p = 0,27; p = 0,018). Un entorno con mayor
concentracion de negocios parece favorecer la generacion de demanda agregada, siempre
que las empresas mantengan diferenciacion suficiente. Las reformas normativas afectaron
principalmente a microempresas: la entrada en vigencia de la reforma tributaria de 2023
elevo en promedio 1,3 puntos porcentuales la carga fiscal efectiva en ese estrato,
reduciendo su margen operativo en 0,8 puntos (d = 0,62). Sin embargo, el efecto no
mostro significancia en pequefias y medianas, donde la gestion contable amortigud6 el
impacto.

El factor externo con mayor peso explicativo fue la adopcién de comercio
electronico. El indice de digitalizacion comercial correlaciond fuertemente tanto con el
margen operativo (p = 0,53; p < 0,001) como con el crecimiento de ingresos (p =
0,59; p < 0,001). Las entrevistas cualitativas sefialaron que la venta en linea reduce
costos de transaccién, amplia el mercado geografico y mitiga la volatilidad provocada por

inflacion y tasas de interés elevadas. De hecho, las empresas con puntajes superiores a 70
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en este indicador reportaron un aumento medio de 6,4 % en el margen operativo frente a
2,1 %enelresto (t(179) = 4,17; p < 0,001).

3.4 Modelo de regresion y explicacion de la competitividad

Tabla 2

Resultados del modelo de regresion multiple que explica la competitividad (ICC)
Variable predictora P estandarizado | Error estandar |t p
Constante — 0,070 4,110 0,001
indice de digitalizacion 0,430 0,050 8,680 0,001
Horas de capacitacidén por empleado 0,290 0,060 5,030 0,001
indice deuda-patrimonio -0,260 0,050 -4,870 0,001
Ciclo de conversion de capital de trabajo -0,210 0,060 -3,430 0,001
Inflacidn local (%) -0,180 0,070 -2,620 0,010

Notas. R = 0,78; R* = 0,61; R? ajustado = 0,58; F(5,175) = 55,3; p < 0,001. Todos los coeficientes
son significativos al nivel @ = 0,05.

La competitividad empresarial se model6 mediante una regresion lineal maltiple
con el indice Compuesto de Competitividad (ICC) como variable dependiente y cinco
predictores seleccionados por su significancia bivariada y ausencia de colinealidad (VIF
< 4). El ajuste global fue sélido: R = 0,78; R* = 0,61 y R? ajustado =
0,58 (F(5,175) =55,3; p < 0,001). ElI analisis de residuos confirmd
homocedasticidad (Breusch-Pagan, p = 0,18) y normalidad de error (Shapiro-Wilk, p =
0,21); no se observaron influyentes excesivos (Cook’s D max = 0,09).

Los valores de las betas estandarizadas muestran que el indice de digitalizacion
es, con diferencia, el predictor mas potente (8 = 0,43), seguido por las horas de
capacitacion por empleado (8 = 0,29). Ambos factores internos impulsan directamente
el ICC, subrayando el papel de la profesionalizacion tecnolégica y del talento humano.
Entre los inhibidores destacan el indice deuda-patrimonio (8 = —0,26) y el ciclo de
conversion de capital de trabajo (8 = —0,21); niveles altos de apalancamiento y rotacion
lenta de efectivo penalizan la competitividad. La inflacion local muestra un efecto adverso

adicional (8 = —0,18), aunque de menor magnitud que las variables operativas.
3.5 Tipologias de gestion financiera (analisis de conglomerados)

Se aplico k-means a los z-scores de seis indicadores estratégicos (indice de

digitalizacion, horas de capacitacion, deuda-patrimonio, ciclo de conversién, inversion en
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CAPEX sobre ventas y liquidez corriente). EI método del codo y el indice de silueta
sefialaron la existencia de tres conglomerados bien diferenciados (S = 0,52). La tabla 3

resume sus promedios y la proporcion de empresas por tamafio.

Tabla 3

Tipologia de gestion financiera en las pymes de Valledupar (2022-2025).
Tipologia N D |DP|CC|CAPEX | MA|CI |DT
Gestion conservadora | 45% | 3508 |72 |15 6,1 134 | 15%/22%/3%
Gestion mixta 31% [ 55|12 |57 |40 75 |71 | 15%/33%/52%
Gestion expansiva 24% | 78119 |46 |82 93 124 10%/45%/45%

Notas: N: N (%), D: Digitalizacion (0-100), DP: Deuda/Patrimonio, CC: Ciclo conversion (dias), CAPEX:
CAPEX / ventas (%), MA: Margen operativo (%), Cl: Crec. ingresos 3 a (%) y DT: Distribucién por tamafio
(micro / pequefia / mediana).

Gestion conservadora agrupa casi la mitad de la muestra y se caracteriza por baja
digitalizacién, endeudamiento prudente y uso minimo de inversion productiva; opera con
ciclos de efectivo largos y muestra el margen y crecimiento mas bajos. Es
predominantemente microempresarial: tres de cada cuatro micro se ubican aqui,
confirmando un estilo defensivo centrado en liquidez y riesgo bajo.

El segmento de gestion expansiva, aunque el menor en tamafio relativo exhibe la
mayor digitalizacion y la inversion de capital mas intensa. Su apalancamiento es elevado
(= 1,9), pero se compensa con margenes y tasas de crecimiento superiores al promedio.
Casi la mitad de las empresas medianas pertenece a este grupo, junto con 45 % de las
pequefas: perfiles que aprovechan economias de escala y financiamiento externo para
acelerar la expansion. Entre ambos extremos se sitda la gestion mixta: combina deuda
moderada y ciclos de conversion intermedios con inversion y digitalizacion en la media.
Su rentabilidad supera a la conservadora y su crecimiento, aunque inferior al expansivo,
es estable. Mas de la mitad de las medianas y un tercio de las pequefias adoptan esta
estrategia, reflejando un equilibrio entre cautela financiera y blusqueda de oportunidades.

En términos competitivos, la digitalizacion y la intensidad de CAPEX se alinean
positivamente con el margen operativo y el crecimiento de ingresos, mientras la
prolongacion del ciclo de conversién y la escasez de inversion lastran ambos resultados.
Estos hallazgos confirman que el salto de la gestion conservadora a la mixta —o,
idealmente, a la expansiva— requiere reducir la friccion del capital de trabajo y acelerar
la adopcidn tecnoldgica, pasos fundamentales para que las pymes de Valledupar transiten

hacia un modelo de crecimiento sostenible.

_ Veredas do Direito, v.23 n.3, €234390 — 2026




PRACTICAS FINANCIERAS Y COMPETITIVIDAD EN PYMES DEL SECTOR COMERCIAL DE VALLEDUPAR

3.6 Sintesis de riesgos identificados

Las 20 entrevistas semiestructuradas revelaron siete riesgos recurrentes que
también se observan en los indicadores financieros; la Tabla 4 los organiza por
frecuencia—proporcién de empresas que los mencionan o presentan métricamente—y
severidad—impacto potencial en liquidez, rentabilidad o continuidad operativa,

clasificado con el criterio alto (A), medio (M) o bajo (B):

Tabla 4

Sintesis de riesgos identificados en las pymes de Valledupar.

Frecuencia
Riesgo (% de | Severidad* | Evidencia cuantitativa/cualitativa
empresas)

38 % de las micro y 71 % de las
pequefias/medianas importan mercancia; margen

Va”a.b".'dad 64 % A operativo cae 1,2 pp por cada +5 % de

cambiaria ., .
devaluacion; gerentes reportan “incertidumbre
permanente en costos de reposicion”.

Volatilidad de . DE dg liquidez f:orrle‘r]tg > 0,40 en 54 micro;

liquidez 58 % A entrevistas describen “picos de caja negativos

antes de temporadas altas”.
41 % de las micro tiene cuentas por cobrar > 45
Riesgo de cartera 49 % M dias; gerentes sefalan “clientes minoristas sin
historial crediticio”.
Reforma 2023 elevé carga efectiva 1,3 pp en
46 % M micro; 67 % percibe “falta de anticipacion a
cambios fiscales”.
Solo 28 % usa doble autenticacion; mediana
Ciberseguridad 38 % M frecuencia de intentos de fraude on-line reportada
en entrevistas (4 casos/afio).
Ciclo inventario se prolongd 12 dias promedio en
32% B-M 2023; testimonios vinculan “atascos logisticos en
puertos nacionales”.
Dependencia de un 27 %% B En 31 empresas; gerentes temen “pérdida de
proveedor clave poder de negociacioén”.
Notas: Informacion obtenida de las entrevistas semiestructuradas por los autores, 2024.

Presion tributaria
inesperada

Desabastecimiento
de insumos

4 DISCUSION

La evidencia revela un patron nitido: la competitividad de las pymes comerciales
de Valledupar depende menos del contexto macro y mas de su disciplina interna. El indice
de digitalizacion y las horas de capacitacion explican, juntos, casi la mitad del desempefio
competitivo, superando con holgura el efecto adverso de la inflacion o el costo del crédito.

Donde la gestion de tesoreria es agil—ciclos de conversion cortos y deuda bien
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calibrada—Ilos méargenes crecen incluso en entornos de precios elevados; donde no lo es,
los aumentos del IPC y las tasas de interés erosionan la rentabilidad. Por tanto, modernizar
procesos y profesionalizar al personal son inversiones que se pagan solas al blindar el
negocio frente a choques macroeconémicos.

El andlisis de conglomerados refuerza esta lectura. Las firmas “expansivas”
(digitales, endeudadas, con CAPEX alto) muestran los mejores margenes y crecimientos,
pero deben vigilar la exposicion cambiaria; las “mixtas” equilibran inversion y prudencia,
y ofrecen un modelo de transicion viable; las “conservadoras”, dominadas por
microempresas, exhiben rentabilidades limitadas y la mayor vulnerabilidad a la liquidez
y la regulacion fiscal. La hoja de ruta es clara: digitalizar ventas y back-office, acortar el
ciclo de efectivo y adoptar coberturas, permitiendo que los negocios migren de la zona

conservadora a la mixta o expansiva sin asumir riesgos excesivos.
5 CONCLUSIONES

El estudio confirma que la competitividad de las pymes comerciales de Valledupar
descansa en su capacidad para integrar tecnologia, capital humano y disciplina financiera.
La digitalizacién de procesos y ventas fue el predictor mas potente del desempefio,
seguida de las horas de capacitacion por empleado. Estos factores internos neutralizan la
presion de inflacion y tasas de interés, que erosionan el margen operativo cuando el ciclo
de conversion es largo y el apalancamiento alto. Asi, invertir en soluciones tecnoldgicas
asequibles y formacion continua no es un gasto sino una palanca de valor que protege los
flujos de caja ante choques externos.

La segmentacidn estratégica mediante k-means reveld tres tipologias. El perfil
conservador, predominante entre microempresas, privilegia liquidez inmediata y minima
inversion, pero sacrifica crecimiento y queda expuesto a la volatilidad fiscal y cambiaria.
El perfil mixto demuestra que una combinacion moderada de deuda, digitalizacion y
CAPEX sostenido mejora la rentabilidad con riesgos controlados. El perfil expansivo
alcanza los margenes y crecimientos mas altos gracias a fuerte inversion tecnologica y
financiamiento externo, aunque requiere coberturas y gobierno corporativo robusto para
mitigar su sensibilidad cambiaria. Los hallazgos indican una ruta gradual: fortalecer la
capacitacion, digitalizar operaciones y profesionalizar la gestion de riesgos, permitiendo

el transito de estrategias conservadoras hacia esquemas mixtos y expansivos con
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sustentabilidad.
6 RECOMENDACIONES

Para fortalecer su competitividad, las pymes deben digitalizar ventas y back-
office: integrar ERP, pasarelas y marketplaces para lograr un indice > 70 en doce meses.
Dedique al menos 12 horas anuales de capacitacion por empleado en finanzas y comercio
electrénico, ligando certificaciones a incentivos para reducir la rotacién debajo de 12 %.
Optimice el capital de trabajo: renegocie plazos con proveedores, ofrezca descuentos por
pronto pago y busque un ciclo de conversion < 50 dias con deuda-patrimonio < 1,3.
Cuando la TRM oscile +5 %, active forwards o swaps que limiten la exposicion cambiaria

al 15 % del costo; reserve 5 % de utilidades para contingencias fiscales.
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