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En este informe se presentan tres aspectos que sirven de referencia para
diagnosticar la situacion de los grupos empresariales en Colombia. La primera
parte corresponde a un resumen sobre el registro o inscripcion de los grupos en
las 57 Camaras de Comercio del pais, desde el afio 1996, fecha en la cual entré
en vigencia la Ley 222 de 1995 que es la principal norma regulatoria de esta clase
de organizaciones empresariales; la segunda parte se refiere a la tendencia en el
crecimiento de sus operaciones, que se mide por medio de las variaciones en las
principales cuentas del estado de resultados y del balance entre los afios 2009 y
2011 y en la tercera parte se hace un resumen de los valores e indicadores
financieros mas relevantes del afio 2011. En la segunda y tercera parte se
incluyen también los datos de los grupos del sector real de la economia que
participan en el mercado publico de valores y por lo tanto son supervisados por la
Superintendencia Financiera.

Las cifras son preliminares y estan sujetas a verificacion.

RESULTADOS DE LOS GRUPOS EMPRESARIALES DEL SECTOR R EAL ANO
2011

1. INTRODUCCION

El sistema empresarial ha buscado diferentes formas de organizarse como formula
para encontrar eficiencias y sinergias entre sus componentes. Una forma de
organizacion es por medio de grupos econémicos que en el caso de la legislacion
Colombiana se denominan grupos empresariales o situaciones de control,
dependiendo del grado de integracion que tenga la matriz con sus subordinadas.

Las normas deben ajustarse a la realidad econdmica y empresarial. En Colombia
esta realidad ha existido a través de la historia; sin embargo, solo a partir de la Ley
222 de 1995 se establecen de manera concreta los lineamientos legales que
regulan estos entes econdémicos.

Esta Ley dio facultades a Supersociedades para supervisar algunos grupos y por
esta razon ha sido de interés de esta entidad contar con informacién sobre el
registro de los grupos en las Camaras de Comercio y sobre su desempefio
financiero.
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El documento contiene una descripcion de los aspectos legales que regulan los
grupos empresariales en Colombia; una descripcion de los registros de matrices y
subordinadas, clasificadas por Camara de Comercio, por sector econémico, por
causal de subordinacion, por tipo de integracion y el nivel de concentracion de
sociedades subordinadas por cada matriz.

Adicional a lo anterior, se presenta un resumen sobre el comportamiento
financiero durante los afios 2009 a 2011 de los grupos empresariales del sector
real que reportaron informacién financiera tanto a Supersociedades como a
Superfinanciera. En esta parte del documento se incluyen tasas de crecimiento de
las principales cuentas del balance general y del estado de resultados
consolidados y algunos indicadores financieros importantes que permiten
diagnosticar el desempefio de los grupos durante los ultimos tres afios.

2. ASPECTOS JURIDICOS Y CONTABLES

2.1. Aspectos juridicos

En Colombia actualmente, las normas sobre grupos estan contempladas
principalmente en la Ley 222 de 1995, en los articulos 26 al 35. Esta norma define
entre otros aspectos las presunciones de subordinacion y las modalidades de
control.

Asi mismo distingue dos niveles de asociacion entre las matrices y las
subordinadas que son el vinculo de subordinacibn o el grupo empresarial.
Adicionalmente establece las implicaciones o efectos que se derivan al constituirse
bajo este tipo de organizaciones, tales como la inscripcion en el registro mercantil
y la consolidaciéon de estados financieros.

Otra norma importante sobre este tema es el articulo 61 de la Ley 1116 de 2006,

que establece la responsabilidad subsidiaria de las matrices o controlantes en los
casos de reorganizacion empresarial o de liquidacion judicial de las subordinadas.

2.2.Aspectos contables

En el caso de los grupos, los aspectos contables se refieren a la consolidacion de
los estados financieros.
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2.2.1. Caso Contable Colombiano actual

En Colombia existen varias normas que han tratado el tema de la consolidacion de
estados financieros tales como los articulos 14 y 85 del Decreto 2160 de 1986, en
donde se expresa que cuando exista vinculo de subordinacion econdmica entre
varios entes contables juridicamente independientes que impliquen control de uno
de ellos hacia los demas, deben prepararse estados financieros que integren los
balances y los resultados de las operaciones. En esta etapa, el criterio que origina
la necesidad de consolidacién es que alguna compafia posea mas del 50% del
capital de las subordinadas.

El Decreto 2649 de 1993 en los articulos 23 y 122 reitera la necesidad de elaborar
estados financieros consolidados cuando un ente econdmico posea mas del 50%
del capital de otras empresas.

El articulo 45 de al Ley 190 de 1995 establece que es necesario consolidar los
estados financieros por parte de los entes controlantes. Asi mismo la Ley 222 de
1995 en el articulo 35 reitera la obligacién de consolidar los estados financieros
por parte de la matriz o controlante.

Para efectos tributarios, la Ley 488 de 1998 en el articulo 95 también establece la
obligacion de remitir a la DIAN los estados financieros consolidados a mas tardar
el 30 de junio de cada afio.

2.2.2. Normas internacionales de Informacion Financ iera

En el esquema de globalizacién de las operaciones empresariales es necesario
definir un lenguaje Unico contable y financiero que sea aplicable a nivel mundial.
Con ese proposito se crearon las Normas Internacionales de Informacion
Financiera - NIIF que ya estan vigentes en la mayoria de paises desarrollados y
en algunos emergentes.

En Colombia se dio inicio a este proceso con la ley 1314 de 2009. Esta norma
tiene como objetivos los siguientes: “Mejorar la productividad, la competitividad y
el desarrollo armoénico de la actividad empresarial de las personas naturales y
juridicas, nacionales y extranjeras; apoyar la internacionalizacion de las relaciones
econOmicas de las empresas y, modernizar la contabilidad y la auditoria del pais.”

En Colombia el d6rgano encargado de dirigir y hacer seguimiento a la
implementacion de las normas internacionales de informacion financiera, NIIF, es
el Consejo Técnico de la Contaduria Publica, que en un documento de
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direccionamiento estratégico emitido el 22 de junio de 2011 propuso que la
aplicacion se haga de manera diferencial en tres grupos con fechas distintas asi:
El grupo 1 corresponde a las empresas emisoras de valores y entidades de interés
publico; grupo 2, empresas de tamafo grande y mediano, que no sean emisores
de valores ni entidades de interés publico y el grupo 3, que corresponde las
empresas pequefias y microempresas.

El plazo para que el grupol implemente las NIIF es el 31 de diciembre de 2014,
pero como los estados financieros deben ser comparativos, entonces deben
también tenerlos con corte a 31 de diciembre de 2013. El plazo para el grupo 2 es
un afio después y el grupo 3 las implementara también a 31 de diciembre de 2014
pero mediante una contabilidad simplificada.

En diciembre de 2011, el gobierno nacional expidio el Decreto 4946 tendiente a
regular la aplicaciéon voluntaria de las normas internacionales de informacién
financiera para las empresas que quieran acogerse anticipadamente.

Con respecto a los estados financieros consolidados, la NIC* 27 establece los
criterios basicos que se deben tener en cuenta en este proceso. El alcance de
esta norma se refiere a la “aplicacion en la elaboracion y presentacion de los
estados financieros consolidados de un grupo de entidades bajo el control de una
controladora”.

Adicionalmente existen otras normas como la NIIF* 3, que se refiere a los
pardmetros de contabilizacién de los negocios conjuntos, caso en el cual se tendra
en cuenta el valor razonable para el reconocimiento de los activos y de los
pasivos. Esta es una especie de consolidacion en el momento inicial de la
combinacion de negocios que en el caso colombiano se conoce como fusiones.

La NIC 31 se refiere a la contabilizacion de participaciones en negocios conjuntos,
las cuales pueden tener distintos porcentajes de participacion que van desde
influencia minima que va hasta el 20%, influencia significativa del 20% al 50% o
tener el control cuando la participacion sea superior al 50%.

Existen tres formas de negocios conjuntos que corresponden a operaciones
controladas de forma conjunta, activos controlados de forma conjunta y entidades
0 empresas controladas de forma conjunta.

! NIC Norma Internacional de Contabilidad
2 NIIF Norma Internacional de Informacién Financiera
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Asi mismo, la NIC 28 establece los criterios para tener en cuenta cuando existen
inversiones en asociadas, es decir que tenga influencia significativa, no tiene el
control y no corresponde a una participacién en un negocio conjunto.

La elaboracion y presentacion de estados financieros consolidados permite
conocer la realidad economica y financiera de los grupos como un unico ente
econdémico. Esta situacion permite optimizar el manejo de los flujos de caja,
mostrar fortaleza frente a terceros e integrarse horizontal y verticalmente para
ganar sinergias y productividad en cada una de las compaifiias.

También contribuye con la transparencia de la informacién frente a los socios
minoritarios y frente a terceros que podrian ser potenciales inversionistas.

3. REGISTRO DE GRUPOS EN LAS CAMARAS DE COMERCIO A 31 DE
DICIEMBRE DE 2011

Enseguida se presenta la informacién relacionada con la inscripcién de los grupos
empresariales y situaciones de control en las 57 Camaras de Comercio que se
encuentran localizadas en todo el territorio nacional.

Esta es una de las obligaciones que se desprende de conformarse bajo este tipo
de organizaciones y que esta contemplada en el articulo 30 de la Ley 222 de
1995.

Las cifras corresponden a la respuesta a la solicitud realizada por parte del grupo
de estudios economicos y financieros de esta Entidad a las 57 Camaras de
Comercio desde la vigencia de la Ley 222 de 1995 hasta el 31 de diciembre de
2011. Algunas Camaras enviaron datos de registros realizadas durante los dos
primeros meses de 2012, los cuales también se incluyen en este informe.

3.1. Descripcién de las matrices o controlantes

Segun la informacién reportada por las 57 Camaras de Comercio, existen
registrados 2.224 grupos que tienen 4.989 empresas subordinadas. En Bogota se
concentra el 67% de las matrices o controlantes, es decir, dos terceras partes del
total. Esta alta concentracion en la capital de la Republica obedece entre otras
razones a que esta ciudad es el principal centro financiero y de negocios del pais y
a pesar de que en varias ocasiones la operacién de las empresas se encuentra
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fuera de Bogota, la matriz o controlante se radica alli para por las ventajas
mencionadas y por la infraestructura que posee.

En Medellin de localiza el 9% de las matrices, en Cali, el 6%, en Barranquilla el
4% vy las demas en otras regiones del pais. Es evidente que los grupos
empresariales y en especial las matrices o controlantes prefieren localizarse en las
principales ciudades del pais, especialmente en la capital de la republica.

Gréfico 1. — Registros de matrices o controlantes p ~ or Camara de Comercio
e ™
Registros de controlantes por Camara de Comercio
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Fuente: Camaras de Comercio. Célculos Grupo de Estudios Econémicos y Financieros

Es importante destacar la participacion de las controlantes o matrices extranjeras,
con el 36%, es decir cerca de la tercera parte del total. Durante los ultimos afios
ha sido evidente el aumento de la inversion extranjera en Colombia en distintos
sectores y empresas. Esta tendencia no escapa a los grupos empresariales,
donde se concentra una parte significativa de estos recursos.

Las matrices o controlantes de capital nacional representan el 64%, equivalente a
dos terceras partes de este tipo de organizaciones empresariales. Es pertinente
mencionar que esta clasificacion corresponde Unicamente a las matrices o
controlantes y no a todo el grupo empresarial. Mas adelante, en este mismo
documento se hace esta clasificacion de las empresas subordinadas.
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Gréfico 2. — Controlantes por nacionalidad

Controlante seguin nacionalidad
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Fuente: Camaras de Comercio. Célculos Grupo de Estudios Econémicos y Financieros

Gran parte de las matrices o controlantes, tanto personas naturales como
juridicas, tiene como funcién principal la administracion de los recursos del grupo,
de delinear las metas y estrategias de cada una de las empresas componentes y
de la organizacion en su conjunto. Esta actividad de dirigir y controlar se puede
clasificar como actividades empresariales y es donde se concentra la mayor parte,
el 63%, de las matrices o controlantes de los grupos.

También participan en otros sectores como el manufacturero con el 10%, el
comercio con el 7% y las demas matrices o controlantes desarrollan actividades
en otros sectores.

Gréfico 3. — Controlantes por sector econémico

Sector econédmico de las empresas controlantes
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Fuente: Camaras de Comercio. Célculos Grupo de Estudios Econémicos y Financieros
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Un aspecto que diferencia la Ley 222 de 1995 es el nivel de integracion de las
empresas que conforman el grupo. Cuando se cumple con una o varias causales
de subordinacion se habla de situacion de control y cuando ademas de ese
vinculo de subordinacién se presenta unidad de propdsito y direccién, se configura
un grupo empresarial.

Teniendo en cuenta lo anotado en el parrafo anterior, las cifras indican que el 52%
de estas organizaciones se han registrado en las Camaras de Comercio como
situaciones de control y el 48% como grupos empresariales, es decir, el nivel de
integracion esta dividido en cerca de la mitad para cada uno de los casos.

Gréfico 4. — Nivel de Integracion

Nivel de integracion

Grupo
empresarial
48%

Situacdn de
control
52%

- )
Fuente: Camaras de Comercio. Célculos Grupo de Estudios Econdémicos y Financieros

Con respecto a la cantidad de registros de controlantes o matrices que son la
cabeza del grupo y que estan indicando la cantidad de grupos inscritos, en el
grafico siguiente se observa que entre los aflos 1996, afio de entrada en vigencia
de la Ley 222 de 1995, y 2005 hubo una tendencia creciente. Asi mismo los
registros indican que a partir del aflo 2006 y hasta el 2010 se cred un namero
importante de grupos empresariales y que la mayor cantidad de inscripciones se
presento en el 2011.

Las variaciones en la cantidad de registros pueden obedecer al auge en la
creacion de empresas y en especial de este tipo de organizaciones y también a
actuaciones pedagdgicas e investigativas por parte de las entidades supervisoras.
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Se han presentado casos en los cuales les cambian la razon social a la matriz o
controlante y no cancelan el primer registro. Por tal motivo, seria conveniente que
estas organizaciones empresariales cancelaran esos registros para evitar
informacion duplicada. En la depuracion a la base de datos que sustenta el
presente documento, se eliminaron los registros repetidos.

Gréfico 5. — Cantidad de registro de controlantes po  r afio
4 I

Cantidad de registros de controlantes por afio
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Fuente: Camaras de Comercio. Célculos Grupo de Estudios Econémicos y Financieros

El 70% de las matrices o controlantes que equivalen a 1548 organizaciones
solamente tienen una empresa subordinada, mientras que 4 grupos en conjunto
tienen 304 empresas subordinadas.

Desde el punto de vista de la cantidad de empresas subordinadas o controladas
gue posee cada grupo, se puede inferir que la mayoria, el 70% son muy pequefios
puesto que solamente tienen una empresa subordinada, el 22.3% se pueden
considerar grupos pequefios que tienen entre 2 y 4 subordinadas, el 7.1% grupos
medianos con subordinadas que oscilan entre 5y 19 y el 1.1% grupos grandes
gue tienen mas de 20 empresas subordinadas.

10
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Tabla 1. — Cantidad de subordinadas por matriz

Rango de subordinadas | No. De matrices % No. De subord. %

Mas de 50 4 0.2% 304 6.1%

De 20 a 50 20 0.9% 553 11.1%

De 10 a 19 44 2.0% 575 11.5%
De5a9 113 5.1% 710 14.2%

De2a4 495 22.3% 1299 26.0%

Una 1548 69.6% 1548 31.0%
Total 2224 100.0% 4989 100.0%

Fuente: Camaras de Comercio. Célculos Grupo de Estudios Econémicos y Financieros

3.2.Descripcidn de registros de empresas subordina

das

La mayoria de las empresas subordinadas, el 54% también tienen como domicilio
a Bogota, el 16% a Medellin, el 12% a Cali y las demas en otras ciudades y
regiones del pais. La concentracion en la capital de la republica obedece a que
esta ciudad tiene mas de 7 millones de potenciales consumidores y cuentan con
una capacidad de compra mayor a la de otras regiones. Sin embargo, la
participacion de Bogotd es menor en las empresas subordinadas que en las

matrices o controlantes.

Grafico 6.- Registro de subordinadas

4 I
Registro de subordinadas por CAmara de Comercio
Bucaramanga Otras
. 2% 8%
Aburra Sur\ /
Cartagena 2%
2%
Barranquilla
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54%
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o J

Fuente: Camaras de Comercio. Célculos Grupo de Estudios Econémicos y Financieros
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La nacionalidad de las empresas subordinadas corresponde al domicilio de las
mismas. En este caso las extranjeras que representan el 14% del total,
corresponden a la inversion colombiana en el exterior a través de este tipo de
negocios. Es decir son grupos que tienen la matriz en Colombia y a estas
empresas subordinadas estan localizadas en el resto del mundo. Los principales
paises donde operan estas empresas son Estados Unidos, Ecuador, Espafia,
Venezuela y algunos paises de Centro Ameérica.

Gréfico 7. — Nacionalidad de las empresas subordina  das
/ N
Nacionalidad de las empresas subordinadas

Extranjera
14%

Colombiana
86%

- J
Fuente: Camaras de Comercio. Célculos Grupo de Estudios Econdmicos y Financieros

Las actividades econdmicas de las empresas subordinadas son variadas y
diversas. Una parte se concentra en empresas manufactureras con el 19%, otras
en comercio con 18% del total, actividades empresariales tales como consultorias
y servicios relacionados con informatica 17%, transporte y comunicaciones 9% y
las demas en otros sectores de la economia nacional.

Existe una mayor diversificacién en las actividades econémicas en las empresas
subordinadas que en las matrices o controlantes, donde como se dijo antes, la
mayor parte desarrolla su objeto social en actividades relacionadas con la
orientacion, planificaciéon y direccion del grupo de empresas.

12
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Gréfico 8..-Subordinadas por sector econémico

4 ™\
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Fuente: Camaras de Comercio. Calculos Grupo de Estudios Econémicos y Financieros

La Ley 222 de 1995, en el articulo 27, establece las causales por las cuales una
compafia puede ser subordinada de otra. Los registros indican que existe una alta
concentracion en la primera causal, con el 91%, la cual se refiere a que mas del
50% del capital de la subordinada pertenezca a la matriz o controlante. Las otras
tres causales solamente representan el 9% del total. Dentro de estas tres causas

estan el control conjunto y el control por influencia dominante, entre otras.

13
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Grafico 9. — Causal de subordinacion

Causal de subordinacion
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Fuente: Camaras de Comercio. Célculos Grupo de Estudios Econémicos y Financieros

El comportamiento en el registro de las empresas subordinadas por cada afio es
similar al de las matrices o controlantes. Entre el afio 1996, afio de entrada en
vigencia de la Ley 222 de 1995 y 2005 se observa una tendencia creciente; entre
2006 y 2010 los registros son similares, es decir casi constantes y se destacan los
afios 2011 y 2005 como los de mayores registros de este tipo de organizaciones,
como se muestra en el grafico siguiente.

El mayor valor en los registros tanto de matrices o controlantes como de
subordinadas puede originarse en una mayor constitucion de empresas con este
tipo de organizaciones, en el mayor seguimiento e investigacion por parte de los
organismos de supervision o en decisiones de los propietarios y administradores
de conformarse bajo esta modalidad empresarial para mostrar fortalezas, ganar
sinergias y unificar los flujo de caja de la organizacion, entre otros.

14
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Gréfico 10.- Subordinadas por afio
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Fuente: Camaras de Comercio. Célculos Grupo de Estudios Econémicos y Financieros

4. DESEMPENO FINANCIERO DE LOS GRUPOS ENTRE LOS ANO S 2009 Y
20113

Esta parte del documento se basa en el reporte de estados financieros
consolidados que reportaron los mismos grupos con cortes a 31 de diciembre de
2009, 2010y 2011, es decir la muestra homogénea.

Luego de hacer la correspondiente depuracion, quedaron 372 grupos que han
reportado de manera consecutiva los estados financieros consolidados entre 2009
y 2011, sobre los cuales se hacen respectivas comparaciones para establecer las
tasas de crecimiento. De estos 372 grupos, 33 corresponden a los que participan
en el mercado publico de valores y por lo tanto son supervisados por la
Superintendencia Financiera aunque la matriz pertenece al sector real de la
economia. Los otros 339 son supervisados por la Superintendencia de
Sociedades.

® Se calcular6 a partir de los estados financieros consolidados reportados a Supersociedades y a
Superfinanciera.

15
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4.1.Tasas de crecimiento de las principales cuenta s

Una de las variables més importantes para medir el desempefio de los grupos es
la tasa de crecimiento de los ingresos operacionales o ventas.

Durante el afio 2011, los ingresos de los 372 grupos registraron un crecimiento
nominal de 19.7%, pasando de 129.8 billones a 155.3 billones. Este ultimo valor
representa cerca de la tercera parte de las 27.008 empresas que reportaron
informacion financiera durante el afio 2011 y la tasa de crecimiento es similar,
puesto que para el total de empresas fue de 17.1%

En el afio 2010, el crecimiento de los ingresos de los grupos fue de 7.3%, inferior
al del 2011, con lo cual se corrobora que este ultimo afio fue mejor que el 2010.

Gréfico 11.- Crecimiento de Ingresos

Crecimiento de ingresos. Billones de pesos
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Fuente: Supersociedades y Superfinanciera.. Célculos Grupo de Estudios Econémicos y
Financieros

Por sectores econdémicos el mayor crecimiento de los ingresos operacionales de
los grupos se registro aquellos en los cuales la matriz desarrolla su objeto social
en servicios. Es importante anotar que esta clasificacion esta en cabeza de la
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matriz o controlante, pero generalmente existen empresas de otros sectores que
conforman el grupo. Dentro de este sector se encuentra la mayoria de las
empresas matrices o controlantes que generalmente tienen como funcion principal
la administracién y manejo de las politicas y estrategias de toda la organizacion. El
crecimiento de los ingresos de la matriz de los grupos del sector servicios fue de
23.8%, seguido del comercio con el 19.6% y la mineria con el 18.9%. Las matrices
gue se clasifican en los sectores agropecuario, construccion y manufacturero
obtuvieron un crecimiento similar, superior al 13%, lo cual esta indicando el buen
desempefio en cuanto a crecimiento en los ingresos en todos los sectores
econdémicos de este tipo de organizaciones.

Gréfico 12.-Crecimiento de ingresos por sectores

Crecimiento de ingresos por sector ainos 2010-2011
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Fuente: Supersociedades y Superfinanciera.. Célculos Grupo de Estudios Econémicos y
Financieros

Otra clasificacion importante de los grupos y de su comportamiento en cuanto a
los ingresos es ver la diferenciacion entre aquellos que participan en el mercado
publico de valores y los que no lo hacen. En el primer grupo estan las empresas
matrices que son supervisadas por Superfinanciera y en el segundo las de
Supersociedades.

Dentro de esta clasificacion, se observa que los de mayor crecimiento en los
ingresos fueron las que participan en el mercado publico de valores con una tasa
de 24.0% en el 2011 y de 10.9% en el 2010. Estos valores son superiores a las de
los grupos cerrados o0 que no participan en ese mercado con valores de 16.8% y
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5.0% en cada uno de los afios. De manera general se puede decir que los grupos
gque participan en el mercado de valores son las mas grandes y que a pesar de
que la matriz o controlante pertenece al sector real, dentro de varias de estas
organizaciones existen empresas muy representativas del sector financiero que
son subordinadas y por lo tanto reportan y consolidan en cabeza de la matriz.

Grafico 13.- Variacion de ingresos por entidad de s upervision.

Variacidn de ingresos por entidad de supervision
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Fuente: Supersociedades y Superfinanciera. Calculos Grupo de Estudios Econémicos y
Financieros

Es importante destacar que la participacion en el mercado publico de valores
puede generar ventajas de credibilidad, confianza y transparencia entre los
consumidores y entre los inversionistas que pueden repercutir en mejores
resultados en estas compaifiias.

El crecimiento en las ventas de los grupos clasificados por regiones fue mayor en
los localizados en Bogota con una tasa de crecimiento nominal del 28.0%, muy
superior a la de las demas regiones. Cabe sefialar que en muchos casos, la matriz
o holding esta en Bogota, pero las empresas productoras pueden estar en otras
regiones o ciudades del pais.
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Graéfico 14.- Crecimiento de ingresos por departamen  to
Crecimiento de ingresos por departamento 2010-2011
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Fuente: Supersociedades y Superfinanciera.. Célculos Grupo de Estudios Econdmicos y
Financieros

Con respecto a los ingresos de los grupos también se pueden diferenciar los que
tienen matriz Colombiana que son 346 y los que tienen matriz extranjera que son
26. De acuerdo con las cifras suministradas por estas organizaciones, se
determiné que los grupos con matriz nacional crecieron en mayor valor los
ingresos con una tasa de 19.8%, mientras que los de matriz extranjera lo hicieron
en 14.8% en el afio 2011. Un afio antes, es decir, en el 2010, también fue mayor el
incremento en los nacionales con 7.3%, frente al 5.6% de los extranjeros. En los
dos casos, el crecimiento fue mayor en el aio 2011 que en el 2010, corroborando
nuevamente que el dltimo afio fue mejor para las empresas y para la economia del
pais que los dos anteriores.
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Grafico 15. — Crecimiento de ingresos segun naciona
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Fuente: Supersociedades y Superfinanciera.. Célculos Grupo de Estudios Econémicos y

Financieros

Otra variable importante para tener en cuenta en la medicién de los resultados de
los grupos es el crecimiento en la utilidad neta. De acuerdo con las cifras
reportadas, en el afio 2011 las utilidades netas de los grupos crecieron 21.2%,
pasando de tener $8.5 billones en el 2010 a $10.3 billones en el 2011. Un afio
antes, el crecimiento habia sido de 152.3% debido entre otras razones a que el
afio 2009 fue uno de los de menor desempefio de esa década para las empresas
y para la economia nacional. La recuperacién se inicié en el 2010 y se continu6
consolidando en el 2011 como se aprecia en los resultados de las principales

variables.

Gréfico 16. — Crecimiento de la utilidad neta.
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Financieros
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La cantidad de grupos que han registrado pérdida neta se han reducido entre los
afios 2009 y 2011 pasando de 73 a 62, mientras que los que obtuvieron utilidad
neta se incrementaron de 299 a 310. Este comportamiento también refleja el mejor
desempeiio del sector empresarial durante los dltimos afios. Los grupos con
utilidad neta pasaron de representar el 80.3% del total en el 2009 al 83.3% en el
2011.

Gréfico 17. Grupos con ganancias y pérdidas.

Grupos con ganancias y pérdidas
2009 - 2011
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Fuente: Superintendencia de Sociedades. Célculos grupo EEF.

Fuente: Supersociedades y Superfinanciera.. Célculos Grupo de Estudios Econémicos y
Financieros

El crecimiento de las empresas y en este caso de los grupos también se puede
medir por medio de la variacion en los activos que son los bienes y derechos que
utilizan para la produccion y para la generacion de ingresos y de utilidades. El
reporte de los estados financieros consolidados muestra un crecimiento en los
activos de los grupos del 10.9% en el afio 2011, pasando de tener $370.0 billones
a $410.3 billones. En el afio 2010 el crecimiento fue mayor con una tasa del
21.1%. Los aumentos mas importantes se registraron en las cuentas de clientes,
inventarios y propiedad, planta y equipo.
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Gréfico 18.- Crecimiento del activo
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Fuente: Supersociedades y Superfinanciera.. Célculos Grupo de Estudios Econémicos y
Financieros

Los grupos que tienen como matriz o controlante a una empresa del sector
comercio fueron los que registraron el mayor crecimiento en los activos con una
tasa de 30.6% en el afio 2011. La cuenta que mas crecié en los activos de este
sector fue inversiones con un valor de 57.4%, lo que muestra el interés de invertir
recursos en acciones o cuotas de otras compafiias y también de fortalecer las
empresas, dando uso adecuado a los excedentes de recursos que han podido
generar.

Los grupos de los demés sectores, también incrementaron el valor de los activos,

aunque en menores proporciones a los del sector comercio, indicando que
también se estan fortaleciendo para mejorar la competitividad.
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Grafico 19.- Variacion del activo total por sectore s

Variacon del activo total por sectores 2010-2011
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Fuente: Supersociedades y Superfinanciera. Calculos Grupo de Estudios Econémicos y
Financieros

Los grupos que participan en el mercado publico de valores aumentaron en mayor
valor los activos a los que no participan. El crecimiento fue mayor en el afio 2010
que en el 2011. En este ultimo afio, los grupos que no participan en el mercado
publico de valores y que son supervisados por Supersociedades mantuvieron casi
constantes los activos con una variacion de 0.8%, mientras que los que participan
en el mercado de valores y que son supervisados por Superfinanciera crecieron
los activos 16.5%. En estos ultimos grupos el incremento de los activos les
permitira se mas competitivos y tener una mejor plataforma para crecer sus
operaciones.
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Gréfico 20. — Variacion de activos por entidad de s upervision
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Fuente: Supersociedades y Superfinanciera.. Célculos Grupo de Estudios Econdmicos y
Financieros

En el afio 2011, los grupos con matriz extranjera aumentaron en mayor proporcion
el valor de los activos con una tasa de 16.8%, frente a 10.8% que lo hicieron los
grupos con matriz Colombiana. Un afio antes, la tendencia fue inversa, es decir,
los nacionales crecieron mas los activos que los extranjeros. En ambos casos, los
activos estan creciendo, sin embargo, como se dijo antes, los ingresos de los
grupos con matriz nacional crecieron mas que los que tienen matriz extranjera.

Gréfico 21.- Variacion de activos por nacionalidad
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Financieros
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Paralelo al crecimiento del patrimonio y del activo de los grupos, también se ha
incrementado el valor de la participacion de los socios minoritarios. Durante el afio
2011, esta variable crecié 10.9%, pasando de $21.1 billones a $23.4 billones. El
valor del patrimonio de los grupos crecio 8.2% en el 2011, valor menor al interés
minoritario, lo cual indica que la participacion de los socios minoritarios en los
grupos crecio.

Gréfico 22.- Crecimiento del interés minoritario.
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Fuente: Supersociedades y Superfinanciera.. Calculos Grupo de Estudios Econdmicos y
Financieros

Los grupos que participan en el mercado publico de valores registraron un mayor
aumento en la participacion de los socios minoritarios en el capital de las
comparfiias con un crecimiento del 15.3% en el afio 2011, mientras que los que no
participan en ese mercado crecieron solamente 2.1%. Los grupos que
comercializan titulos en la bolsa de valores han incrementado la participacién de
los socios minoritarios en mayor proporcion que los que no lo hacen.
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