
Mercados industriales   ·   12003

INTRODUCCIÓN

Como consecuencia de la crisis de 1999, la in-
dustria enfrentó un ajuste en su producción del
que apenas ahora está recuperándose. Si bien el
ajuste fue fuerte y le costó al sector perder parti-
cipación en el producto total, le permitió recupe-
rar su salud financiera. En la primera parte de este
capítulo se analiza la evolución de la producción,
las exportaciones y el empleo de la industria, y en
el  segundo se indaga por el comportamiento de
los principales indicadores financieros. En ambos
casos se analiza el comportamiento desde el año
1999 y se muestran los sectores que logran recu-
perar y consolidar su crecimiento, su rentabilidad,

cuáles se modernizaron y dónde estuvieron los
cambios más importantes.

Del comportamiento de la industria en los últi-
mos años se destacan dos fenómenos: la pérdida
de participación en el PIB total y el aumento de su
orientación exportadora.

Durante los años noventa la industria perdió
participación en el PIB total. De representar 15%
en 1994 pasó a ser 14% del producto en 2002. Esta
pérdida de participación obedece a que, con excep-
ción del año 2000, este sector ha registrado creci-
mientos inferiores a los del PIB total. El deterioro
de la demanda de los hogares y otros factores como
la prolongada crisis de la construcción explican es-
tos resultados. Las cifras del Dane revelan que el
consumo de los hogares ha crecido 1% en los últi-
mos cinco años, cuando entre 1995 y 1998 este
aumentaba al 1.9% promedio anual.

A pesar de que los últimos tres años han sido
buenos para el sector de la construcción, en el pro-
medio 1999-2003, el producto del sector registra
un balance modesto. La baja demanda por mate-
riales de construcción ocasionó un deterioro en la
producción de sectores industriales como produc-
tos metálicos, cemento y minerales no metálicos,
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que registran tasas negativas de crecimiento en los
últimos años.

Si se analiza el comportamiento de la industria
en dos períodos (1990-1998 y 1999-2003), se en-
cuentra que el crecimiento en los últimos cinco años
ha sido inferior al registrado en los años noventa y
que respecto a la crisis de 1999 no se ha recuperado
del todo. En el promedio 1999-2003, el sector ma-
nufacturero registra un crecimiento promedio de su
producción del 1.4%, cuando en el promedio 1990-
1998 había crecido 3.5% anual. Este bajo nivel de
crecimiento se explica en que si bien las cifras del
año 2000 fueron bastante altas para un gran núme-
ro de sectores, apenas alcanzaron a cubrir las caídas

*Para el dato de 2003 se utilizó la variación anual acumulada en
12 meses a julio. Fuente: Dane, cálculos Anif.
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de 1999. En los años que siguieron (2001, 2002 y
2003) la industria registró un balance modesto.

Los resultados por sectores son diversos: acei-
tes y grasas, cerámicos, cárnicos, papel, jabones, con-
fecciones, químicos básicos, pinturas, barnices y
lacas entre otros registran crecimientos positivos en
el período. Quizá uno de los aspectos positivos más
interesantes del desempeño de la industria en los
últimos años tiene que ver con el crecimiento del
sector de alimentos. Todas las ramas de este sector
registraron crecimientos en la producción superio-
res al promedio industrial.

En el caso de aceites y grasas se observó duran-
te estos años un intenso proceso de reestructura-
ción empresarial, con importantes inversiones en
tecnología. En lácteos, azúcar y chocolate se obser-
va un crecimiento sustancial de la orientación
exportadora y de la inversión en otros países, lo que
le permitió ampliar sus mercados. Aunque el acele-
rado crecimiento de principios de los años noventa
no se mantuvo en los últimos años, alimentos es
una de las ramas que mantiene tasas positivas y
altas de crecimiento.

En contraste, maquinaria eléctrica, caucho, mi-
nerales no metálicos, hilados, bebidas, tejidos de al-
godón, imprentas y tejidos de punto registraron
tasas negativas de crecimiento en los últimos cinco

*Para el dato de 2003 se utilizó la variación anual acumulada en
12 meses a julio. Fuente: Dane, cálculos Anif.
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Coeficiente exportador de diferentes sectores industriales
(exportaciones / producción, %)

         1999          2002

Chololates y confitería            23.5            42.2
Azúcar            24.5            41.0
Confecciones            38.8            54.7
Hierro y acero            18.6            34.2
Pinturas              2.9            17.0
Vehículos            14.2            26.9
Farmacéuticos            17.0            27.4
Imprentas            13.3            20.6
Plásticos            12.9            20.2
Jabones y preparados de limpieza              5.4            12.5
Productos metálicos            19.8            26.6
Papel            12.9            19.5
Barro, loza y porcelana            10.5            17.0
Hilados            16.0            21.4
Abonos            28.8            34.1
Máquinaria eléctrica            38.1            42.7
Lácteos              1.6              5.3
Vidrio            28.1            30.7
Panaderías              5.3              7.4
Molinería              0.5              2.6
Otros minerales no metálicos              6.8              7.7
Bebidas              1.1              1.8
Cárnicos              0.9              1.5
Cemento            14.0            14.5
Concentrados              0.4              0.5
Aceites y grasas            10.1            10.3
Químicos básicos            35.0            34.3
Tejidos de algodón            19.9            19.0
Jabones y preparados de limpieza            39.0            34.9
Tejidos de punto            19.3            11.6

Total industria            16.0            21.3

Fuente: Dane, cálculos Anif.

años. Existen varios factores que afectaron el des-
empeño de estos sectores. En el caso de maquina-
ria eléctrica se vio afectada tanto por menor
inversión en telecomunicaciones como por la fluc-
tuante actividad del sector de vehículos. Otros sec-
tores como minerales no metálicos se vieron
afectados por el menor ritmo de actividad cons-
tructora. Los sectores de imprentas y de tejidos de
algodón y de punto han perdido participación en
los mercados externos y se han visto afectados por
la fuerte contracción de la demanda interna.

Quizá el cambio más importante que registra la
industria en los últimos años tiene que ver con el

aumento de su orientación exportadora: el coefi-
ciente exportador pasó del 16% al 21% anual entre
1999 y 2002. De los treinta sectores considerados
en este estudio sólo cuatro redujeron su orienta-
ción exportadora en 2002 respecto a 1999. Los sec-
tores con mayores aumentos en su coeficiente
exportador fueron chocolates y confitería, azúcar,
confecciones, hierro y acero, pinturas, vehículos,
farmacéuticos, imprentas y plásticos.

El buen crecimiento de las exportaciones se ha visto
influido por el comportamiento del índice de tasa de
cambio real. El tipo de cambio real aumentó notoria-
mente en los últimos cinco años. Mientras que entre
1990 y 1997 el ITCR registró una tendencia descen-
dente al pasar de 132 a 93, a partir de 1998 este indi-
cador comienza a recuperase año a año para llegar a
130 en 2002. El crecimiento del tipo de cambio es tal,
que incluso con la poca devaluación de 2003  mantie-
ne niveles históricamente altos.

Esta situación ha tenido efectos positivos y ne-
gativos dependiendo del sector. El indicador de

Fuente: Dane, Encuesta Anual Manufacturera, cálculos Anif.
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Fuente: Dane, cálculos Anif.

Dependencia del mercado venezolano
(exportaciones a Venezuela / producción total, %)
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sensibilidad a la devaluación calculado por Anif1

muestra que los sectores en los que la devalua-
ción ha tenido un efecto neto positivo son azúcar,
cemento, confecciones, confitería, barro, plásticos,
vidrio y hierro y acero. Por el contrario, la deva-
luación de los últimos cinco años ha perjudicado
a los sectores de alimentos concentrados para ani-
males, cárnicos, bebidas, pinturas, lácteos y auto-
móviles.

La mayor orientación hacia los mercados vene-
zolano y norteamericano tuvo influencia en el com-
portamiento de las exportaciones. El índice de
dependencia del mercado venezolano se incrementó
notoriamente en los últimos cinco años, lo que si
bien benefició a las empresas con grandes exporta-
ciones en 2000 y 2001, las perjudicó notoriamente
en 2002 y lo que va de este año. Todas estas fluc-
tuaciones han generado como consecuencia que el
crecimiento de las exportaciones hacia Venezuela
haya sido sólo de 0.7% anual en el período 1999-
2003, cuando entre 1990 y 1998 éste había sido de
14.4%. Los sectores que han sufrido las consecuen-
cias de la inestabilidad del mercado venezolano son
vehículos, maquinaria eléctrica, chocolates y con-
fitería, azúcar, farmacéuticos, confecciones, produc-
tos metálicos y papel.

El comportamiento de las exportaciones ha sido
un poco más estable en el caso del mercado nor-
teamericano. A diferencia de las ventas a Vene-
zuela, que presentan unos ciclos muy pronunciados

Fuente: Dane, cálculos Anif.
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1 El indicador de sensibilidad a la devaluación compara el valor de
materias primas importadas como proporción del de las exportacio-
nes. Si el indicador es menor a uno, quiere decir que por cada dólar
recibido por exportación se gasta menos de un dólar en materias pri-
mas, lo que significa un efecto neto positivo de la devaluación. Por el
contrario, si el indicador es mayor a uno, indica que por cada dólar
recibido por exportación el sector debe gastar más de un dólar com-
prando materias primas, es decir,  el sector se ve perjudicado por la
devaluación.
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de aumento y descenso, las exportaciones indus-
triales a Estados Unidos han mantenido una tasa
de crecimiento promedio anual de 13% desde
1992. Se destaca el caso de confecciones, cemen-
to, vidrio, químicos básicos, pinturas, hilados, ba-
rro, loza y porcelana, maquinaria eléctrica,
chocolates y confitería y azúcar, sectores que han
aumentado notablemente su inserción en el mer-
cado norteamericano.

La industria ha perdido participación en la gene-
ración de empleo. Mientras en el período 1990-1994
contribuía con 23.6% del empleo total de la econo-
mía, en el período 2000-2003 esta participación se
redujo a 19.4%. En efecto, las cifras del Dane mues-
tran que la industria ha reducido empleos en los úl-
timos 11 años a una tasa promedio de 2.6%.  El ajuste
en el empleo fue más drástico en los últimos cinco
años, cuando se registró una tasa de -4.2% anual.

Estructura y evolución
de los indicadores financieros
de la industria

A continuación se presenta un análisis de los
indicadores financieros de los sectores industriales in-
cluidos en este estudio. Infortunadamente aún no se
cuenta con información financiera de las empresas in-
dustriales para 2003, ya que la principal fuente de in-
formación sobre resultados financieros proviene de la
Superintendencia de Sociedades que reporta datos
anuales.2  Sin embargo, es de gran utilidad evaluar en
qué condiciones de rentabilidad y endeudamiento co-
menzaron las industrias el año 2003, lo que permite
hacer algunos comentarios sobre su reciente evolu-
ción y sobre sus actuales condiciones financieras con
relación a los demás sectores analizados.

El análisis se divide en dos partes: 1) una com-
paración de los indicadores de cada industria en
2002 frente a los demás sectores 2) un análisis de
los resultados financieros de cada sector en 2002
respecto al promedio 1999-2001.

2 La Superintendencia de Sociedades publica los estudios finan-
cieros del último año a finales del primer semestre del año siguiente.

Rentabilidad operacional del activo
(%)

Fuente: Superintendencia de Sociedades, Superintendencia de
Valores y cálculos Anif
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Estructura financiera, rentabilidad
y endeudamiento

El indicador de rentabilidad del activo (ROA) per-
mite analizar los resultados operacionales de los di-
ferentes sectores industriales con respecto a su
inversión. La rentabilidad del activo está compues-
ta por dos indicadores, el margen operacional  (uti-
lidad operacional/ventas) y la rotación del activo
(ventas/activo). El primero mide la ganancia opera-
cional  por cada peso vendido, mientras que el se-
gundo mide la habilidad para generar ventas a un
determinado nivel de inversión (los activos totales
representan la inversión total del sector).

Algunos sectores aumentan su rentabilidad a
través de un mayor margen de ganancia, mientras
que su volumen de ventas es bajo. Otros sectores
aumentan su rentabilidad a través de un mayor
volumen de ventas frente a márgenes bajos.  Sec-
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Rotación de activos
Ventas / Activos

(veces)

Fuente: Superintendencia de Sociedades, Superintendencia de
Valores y cálculos Anif
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tores que se caracterizan por una mayor rotación
del producto (lácteos y panaderías) manejan már-
genes de ganancia bajos y volúmenes de ventas muy

altos. Por el contrario, industrias tales como la de
cemento y la de hierro y acero generan mayores
ganancias por medio de márgenes más altos.
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anteriores, se observa una recuperación.  El ROA au-
mentó de 5.0% en promedio a 6.4%. Esto se dio
principalmente por un aumento del margen opera-
cional que pasó de 7.2% en promedio a 8.8% el año
pasado, mientras que la rotación del activo se man-
tuvo estable (pasó de 0.70 a 0.72). De los treinta
sectores incluidos en este estudio, 21 aumentaron
su razón de ventas sobre activo y 21 aumentaron
su margen operacional. Un total de 16 sectores tu-
vieron incrementos tanto en la rotación del activo
como en el margen operacional.

Según las empresas que reportan a la Superin-
tendencia de Sociedades las ventas aumentaron
24% nominal en 2002 con respecto a las ventas
promedio durante el período 1999-2001. Los sec-
tores que registraron crecimientos importantes en
sus ventas fueron los de cerámica, bebidas, hierro y
acero y resinas sintéticas. Los de más bajo creci-
miento fueron los sectores de maquinaria eléctrica
y tejidos de punto.

Por su parte, las utilidades operacionales aumen-
tan 57.3% a 2002 frente al promedio del período

Industria
Indicadores financieros

1999-2001 2002

Rentabilidad
   Margen operacional (%) 7.2 8.8
   Margen de utilidad neta (%) 3.5 5.0
   Rentabilidad del activo (%) 5.0 6.4
   Rentabilidad del patrimonio (%) 4.0 6.1

Eficiencia
   Ingresos operacionales / Total activo (veces) 0.70 0.72
   Ingresos operacionales / Costo de ventas (veces) 1.40 1.42

Liquidez
   Razón corriente (veces) 1.42 1.51
   Rotación CxC (días) 60.2 56.6
   Rotación CxP (días) 49.6 48.8
   Rotación de inventarios (veces) 21.0 20.4
   Capital de trabajo / Activo (%) 10.0 12.1

Endeudamiento
   Razón de endeudamiento (%) 38.3 40.3
   Apalancamiento financiero (%) 18.1 18.5

Fuente: Superintendencia de Sociedades, cálculos Anif.

La rentabilidad del activo promedio para la in-
dustria en 2002 fue de 6.4%. Del total de sectores
analizados, el sector de pinturas es el más rentable
con un ROA de 13.3%, mientras que el sector menos
rentable es el de hilados y tejidos con una rentabili-
dad del activo de 1.2%.

Por componentes, la rotación de activos (ventas/
activo) promedio de la industria es 0.7 veces. Según
las características propias de la industria, la rotación
se encuentra por encima o por debajo del promedio.
Sectores como alimentos para animales, productos
lácteos, molinería y vehículos registran altos niveles
de rotación (2.82,1.71,1.62,1.60 veces respectivamen-
te), mientras que los sectores de cemento, bebidas, y
hierro y acero registran los más bajos indicadores de
ventas/activo (0.26, 0.42, y 0.35 respectivamente).

En cuanto a la habilidad para generar mayores
utilidades operacionales por cada peso vendido, el
sector con mayor margen operacional es el de ce-
mento, con un margen de 28.6% en 2002. El sector
con el más bajo margen operacional el año pasado
fue el de hilados que reportó un margen de 2.2%.

 A través de una clasificación de mayor a menor
se identificaron los sectores con más alto nivel de
endeudamiento (pasivos totales/activos totales). Las
industrias de hilados y tejidos, alimentos para ani-
males, abonos y plaguicidas y prendas de vestir re-
gistran los más altos niveles de endeudamiento, por
encima del promedio para la muestra analizada; 40%.
Por otro lado, los sectores de hilados seguido por los
de resinas, lácteos y maquinaria eléctrica son los que
reportan las mayores obligaciones financieras en
2002. Con respecto a sus activos estas industrias re-
portan los siguientes niveles de deuda financiera (este
es el indicador de apalancamiento financiero); 32%,
30%, 30% y 27% respectivamente. El promedio de la
industria es 18%.

Evolución financiera en 2002 frente a
1999-2001: rentabilidad y endeudamiento

Al comparar los resultados de rentabilidad ope-
racional para 2002 con el promedio de los tres años
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1999-2001. Entre las industrias que registran las más
altas tasas de crecimiento de sus ganancias se des-
tacan aquéllas que se han beneficiado de la recien-
te recuperación de la construcción; hierro y acero,
minerales no metálicos y cerámicos (barro, loza y
porcelana). Entre las de peor desempeño se encuen-
tran las industrias de textiles y confecciones.

En 2002, entre las empresas incluidas en la mues-
tra analizada, igual número de industrias reportó en
promedio un incremento en su nivel de endeuda-
miento (pasivo total/ activo total) que el que regis-
tró una disminución. Sólo en 8 de los 30 sectores
analizados, la razón de endeudamiento se mantuvo
con respecto al promedio del período 1999-2001. Sin
embargo, un mayor número de sectores presentó re-
ducciones en su nivel de apalancamiento financiero

que los que redujeron su endeudamiento total (24
de las 30 industrias analizadas), lo que demuestra
que en algunos casos el endeudamiento a través de
créditos financieros se reemplazó por otros tipos de
pasivos.

Un ejemplo es la prolongación de los períodos de
pagos a los proveedores, lo que permite contar con
recursos adicionales en el corto plazo; 6 de las 30
empresas analizadas tuvieron aumentos en el perío-
do de pago (medido en días) frente al promedio de
los tres años anteriores, mientras que su apalan-
camiento financiero se redujo. Las industrias que pre-
sentan este cambio en la composición de su
endeudamiento son: aceites y grasas, alimentos para
animales, imprentas y editoriales, pinturas, plásticos
y productos metálicos.
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FABRICACIÓN DE CEMENTO,

CAL Y YESO

Cobertura

El principal producto de este sector es el cemen-
to gris, que aporta 92% del valor de la producción
total, seguido de lejos por la producción de clinker
(4%) y cemento blanco (2%).

Características
de la producción y el empleo

Producción. La producción anual del sector ce-
mento asciende a 1.8 billones de pesos1 , cifra que re-
presenta 2.2% de la producción industrial total. En los
últimos cinco años, la producción de cemento regis-
tró un reducción de 2.7% promedio anual, lo que ha
ocasionado que la producción de cemento en tonela-
das se haya situado por debajo de sus promedios his-
tóricos. Mientras entre 1990 y 1998 se produjeron 7.9

1 Cifra estimada a julio de 2003 con datos acumulados anuales.
2 Acumulado Anual hasta junio de 2003.

Fuente: Dane, cálculos Anif.

Cemento, cal y yeso
Principales productos

(%)

Cemento gris
92%

Clinker
4%

Cemento blanco
2%

Cementos especiales nep,
excepto para prótesis

1% Otros productos
1%

millones de toneladas en promedio por año, en el pe-
ríodo comprendido entre 1999 y 20032  este valor fue
de  6.9 millones de toneladas.

Empleo. La industria productora de cemento
emplea aproximadamente a 4.115 personas, contri-
buyendo con 0.9% del empleo industrial. La baja par-
ticipación en la generación de mano de obra de este
sector está relacionada con el hecho de que ésta es
la actividad que presenta la mayor intensidad de ca-
pital de la industria.

El sector ha hecho un fuerte ajuste en sus niveles
de empleo. En el período comprendido entre 1992 y

Cemento
Producción 1975-2003*

(índice 1975=100)

*Los datos de 2002 y 2003 fueron estimados con base en la información
de la Muestra Mensual Manufacturera y la Encuesta Anual Manufacturera
del Dane. Para 2003 corresponde a la variación acumulada en 12 meses
a julio de 2003. Fuente: Dane, cálculos Anif.

1975 1982 1989 1996 2003

90

150

210

330

270

Cemento,
cal y yesoTotal industria
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2003, los niveles de ocupación de este sector caye-
ron en –3.1% promedio anual, reducción que fue aún
mayor en los últimos cinco años, cuando cayó –4.1%
promedio anual.

Fortalezas y debilidades

Características de la demanda. Éste es uno de
los sectores con mayor dependencia frente a un de-
mandante: la actividad de la construcción. La crisis
de la construcción, que afectó a la actividad
edificadora y la realización de obras civiles, tuvo un
importante efecto negativo sobre el consumo de los
productos del sector en los últimos años de la déca-
da pasada y los primeros de la presente.

Por otra parte, la inelasticidad de la demanda a los
precios permitió incrementos en estos últimos a pesar
de la reducción en los despachos de cemento. Esto es
consecuencia de que no existan sustitutos cercanos al
cemento y de la tendencia a la conformación de una
estructura de producción oligopólica, que permitió a
las empresas del sector compensar los menores volú-
menes de venta con mayores precios.

Sensibilidad a la devaluación. La participación
en el mercado de empresas multinacionales y la exis-
tencia de proyectos de construcción de viviendas y

de obras civiles en otros países latinoamericanos
incrementaron la dinámica exportadora de la activi-
dad. Gracias a que toda la materia prima que se usa
es nacional, éste es uno de los sectores que más se
beneficia con una devaluación, ya que por cada dó-
lar que exporta debe gastar menos de 10 centavos
en importación de materia prima.

Integración con la actividad comercial. Como
suele ocurrir con sectores con tendencia al oligopolio,
en este caso las redes de comercialización son con-
troladas en su mayoría directamente por los produc-
tores, que establecen acuerdos de distribución con
los comerciantes. Esto es aún más marcado en el caso
del cemento y los productos de abesto-cemento que
para otros materiales de construcción, en donde el
número de proveedores es mayor.

Las ventas externas son dependientes del mer-
cado estadounidense. Más de dos tercios de las ex-
portaciones del sector en 2003 tuvieron como
destino Estados Unidos, razón por la cual el com-
portamiento de las ventas al exterior se ve afecta-
do por la dinámica de la actividad constructora en
el país del norte.

Estructura laboral. Esta es una de las ramas que
es más dependiente de las inversiones en capital.
Aunque el salario promedio anual de $19.1 millones
es superior a salario promedio industrial de $13.4
millones, probablemente reflejando la mayor espe-
cialización requerida de la mano de obra, el costo

Cemento, cal y yeso
Participación de las principales materias primas

en el total del consumo de materias primas del sector
(%)

Fuente: Encuesta Anual Manufacturera, Dane.

Sacos de papel múltiples

Yeso

Piedra caliza

Clinker

Escoria de carbón

Revestimiento refractario
para hornos de fundición

0 10 20 30 40

Cemento, cal y yeso
Participación en la generación de empleo en la industria*

(%)

1995 1997 1999 2001 2003

1.11

0.97 0.94
0.87

0.78
0.73

0.82 0.84 0.86

0.4

0.6

0.8

1.0

1.2

*Los datos de 2002 y 2003 fueron estimados con base en la información
de la Muestra Mensual Manufacturera y la Encuesta Anual Manufac-
turera del Dane. Para 2003 corresponde a la variación acumulada
en 12 meses a julio de 2003 del empleo. A partir de éstos datos, se calculan
las participaciones. Fuente: Dane, cálculos Anif.
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laboral representa 13.8% del valor de la producción,
por debajo del 16.8% exhibido por la industria en su
conjunto. La flexibilidad de la mano de obra se en-
cuentra cerca del promedio industrial, pues por cada
trabajador temporal existen 6 permanentes, frente a
7 del total industrial.

Precios y costos

Principales materias primas. En el gráfico se
incluyen las principales materias primas de la rama
con su respectiva participación en los costos totales.

Precios. Después del sector farmacéutico, el de
cemento es el que registró mayor crecimiento en sus
precios en la  década del noventa. Esta situación obe-
deció a dos factores: en los primeros años de la dé-
cada, con el boom de la construcción, los precios
aumentaron debido a la escasez de producto. En los
últimos años, y a pesar de la mayor capacidad de
producción y la debilidad de la demanda, los precios
continuaron creciendo como resultado de la estruc-
tura de producción.

Costos de transporte. Después de los sectores
de bebidas y muebles, los de vidrio y cemento son los
que más dependen de los costos de transporte. Los
gastos en este servicio representan 3.1% de los cos-
tos totales (incluyendo materias primas y salarios),
frente a 1.5% en el total de la industria.

La alta dependencia de los costos de transporte
expone al sector a problemas de orden público y al
consecuente aumento en las primas de seguro. 70.6%
de los costos de transporte se efectúa por vía terres-
tre y el porcentaje restante por vía aérea.

Relación con
los mercados externos

Exportaciones. Las exportaciones de la industria
productora de cemento cal y yeso ascendieron a
USD$90.6 millones en los 12 meses acumulados a sep-
tiembre de 2003. En 2002 las exportaciones del sector
representaron 14.5% de la producción, por debajo del
promedio de la industria, aunque se destaca que el
coeficiente de orientación exportadora ha venido au-
mentando en los últimos siete años, gracias a las nue-
vas inversiones realizadas y a la estrategia comercial
que ha propendido por ampliar el mercado de los pro-
ductos de la actividad. Los principales productos ex-
portados son cemento portland (ya sea blanco o de
otro tipo) y el cemento sin pulverizar (clinca o clinker).

Estados Unidos acapara 67.3% de las exporta-
ciones de la actividad, seguido de lejos por Panamá,
destino de 7.7% de las ventas al exterior, República
Dominicana (7.4%), Haití (2.9%), Perú (2.5%) y las
Antillas Holandesas (2.1%). Después de las confec-
ciones éste es el sector que posee mayor dependen-
cia del mercado estadounidense, pues el indicador

Cemento
Coeficiente de orientación exportadora

(%)

Fuente: Dane, cálculos Anif.

14.5

21.3

0

10

20

30

1996 1998 2000 2002

Total industria

Cemento

Fuente: Dane, cálculos Anif.

Cemento, cal y yeso
Principales destinos de exportación

(participación %)

Estados Unidos
67%Panamá

8%

República Dominicana
7%

Haití
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Perú
2%

Antillas Holandesas
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promedio para los años pertenecientes al período
1999-2003 se ubicó en 9.5%.

Mercados internacionales. Las exportaciones
mundiales de cemento, cal y yeso en 2001 tuvieron
un valor de USD$4.493 millones, en promedio,  0.8%
anual más que en los años 1999 y 2000. El creci-
miento del sector fue inferior a la variación del co-
mercio mundial, que fue superior a 2%. Tailandia,
Alemania, Canadá, Turquía y China ocuparon en 2001
los primeros lugares como exportadores del sector,
concentrando 32.1% de las ventas en los mercados
internacionales. En los últimos años las exportacio-
nes del sector han mantenido su participación en el
comercio mundial en 0.1%.

Colombia participó con 2% de las exportaciones
mundiales de cemento, cal y  yeso en 2001, ocupando

el puesto 20 entre los 103 países que reportaron ha-
ber exportado productos del sector. La evolución de la
actividad en los mercados internacionales ha sido fa-
vorable, teniendo en cuenta que en 1999 Colombia
representaba 1.7% de las exportaciones mundiales.

Importaciones. Las importaciones acumuladas
en 12 meses hasta junio ascendieron a USD$2.5 mi-
llones. Las estadísticas de 2003 indican que 82.2%
de las importaciones provienen de cuatro países: Es-
tados Unidos, que participa con 28.5% dentro del
total de las compras que el país hace, España (26.9%),
Francia (16.8%) y Venezuela, que responde por 10%
de las compras. El restante 17.8% de las importacio-
nes se reparte entre diversos países entre los que par-
ticipan Alemania, Ecuador y Argentina.

Evolución financiera

Este sector presentó una recuperación en su ren-
tabilidad operacional, como resultado del aumento
en el margen operacional. Las empresas del sector
también lograron mayores utilidades netas como
consecuencia de los menores costos financieros. Lo
anterior se deduce de la reducción que se observa
en los indicadores de endeudamiento entre el pro-
medio del período 1999-2001 y 2002.

Por último, el sector también mejoró su cobertu-
ra de liquidez como lo indica el incremento tanto de
la razón corriente promedio y del nivel de capital de
trabajo.

Cemento, cal y yeso
 Principales orígenes de las importaciones

(participación %)

Estados Unidos
29%

España
27%

Francia
17%

Argentina
3%

Alemania
3%

Resto
7%

Venezuela
10%

Ecuador
4%

Fuente: Dane, DIAN, cálculos Anif.
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Definiciones de los indicadores financieros

Margen operacional = Utilidad operacional / Ingreso operacional
Rentabilidad Margen de utilidad neta = Utilidad neta / Ingreso operacional

Rentabilidad operacional del activo = Utilidad operacional / Total activo
Rentabilidad neta del patrimonio = Utilidad neta / Patrimonio

Eficiencia Rotación de ventas = Ingresos operacionales / Total activo
Relación ventas y costos = Ingresos operacionales / Costo de ventas

Razón corriente = Activo corriente / Pasivo corriente
Rotación cuentas por cobrar (CxC) = Clientes* 365 / Ingresos operacionales

Liquidez Rotación cuentas por pagar (CxP) = Proveedores* 365 / Costo de ventas
Rotación de inventarios = Producto terminado* 365 / Costo de ventas
Capital de trabajo / activo = (Activo Corriente - Pasivo Corriente) / Total activo

Endeudamiento Razón de endeudamiento = Total pasivo / Total activo
Apalancamiento financiero = Obligaciones financieras totales / Total activo

Fabricación de cemento, cal y yeso
Indicadores financieros

1999 - 2001 2002 Promedio
industrial*

Rentabilidad
Margen operacional (%)                   21.5                   28.6 6.3
Margen de utilidad neta (%)                   26.6                   30.6 2.4
Rentabilidad operacional del activo (%)                     5.8                     7.4 4.7
Rentabilidad neta del patrimonio (%)                     9.0                     9.5 3.0

Eficiencia
Rotación de ventas (veces)                   0.27                   0.26 0.75
Relación ventas y costos (veces)                   1.59                   1.76 1.39

Liquidez
Razón corriente (veces)                   1.84                   2.61 1.38
Rotación CxC (días)                   34.6                   37.4 61.2
Rotación CxP (días)                   23.7                   30.8 50.3
Rotación de inventarios (veces)                   15.2                   15.5 21.2
Capital de trabajo / Activo (%)                   10.5                   16.8 9.7

Endeudamiento
Razón de endeudamiento (%)                   21.2                   16.8 41.0
Apalancamiento financiero (%)                     9.9                     7.3 19.5

Porcentaje de empresas con pérdida operacional 16.7 16.7                   14.9

* En el promedio industrial no se incluye el sector bajo análisis.
Fuente: Superintendencia de Sociedades, cálculos Anif.
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FABRICACIÓN DE OBJETOS DE BARRO,

LOZA Y PORCELANA

Cobertura

La industria de productos de barro, loza y porce-
lana produce principalmente azulejos y baldosas de
porcelana, los cuales representan 44.3% del valor de
la producción. Le siguen los mosaicos de porcelana,
con 22.1%; los utensilios de loza para mesa y cocina,
con 12.3%. La producción de ladrillos se incluye en
el sector de minerales no metálicos.

Características
de la producción y el empleo

Producción. La producción anual del sector as-
ciende a 0.6 billones de pesos1 , manteniendo su par-
ticipación en la producción industrial total en niveles
de 0.6%. Entre 1990 y 2003 la producción real del 1 Cifra estimada a julio de 2003 con datos acumulados anuales.

Fuente: Dane, cálculos Anif.

Objetos de barro, loza y porcelana
 Principales productos

 (%)

Mosaicos de porcelana
22%

Azulejos
y baldosas

de porcelana
45%

Utensilios de loza
para mesa y cocina

12%

Tazas de retrete
de loza o porcelana

9%

Aisladores
de porcelana

5%

Lavamanos de loza o porcelana
3%

Otros productos
4%

sector registró un crecimiento anual de 7.8%, supe-
rior al promedio de la industria, que fue de 2.7%. Se
destaca en particular el desempeño del sector en los
últimos cinco años, cuando la producción registró
un aumento de 10.2% promedio anual, muy supe-
rior al 1.4% que registró el agregado industrial en el
mismo período.

El comportamiento del sector está asociado al des-
empeño de la construcción -uno de los principales de-
mandantes del sector- cuyo desempeño responde a
los ciclos de ingresos y gastos de la economía, más
que a variaciones de la demanda en el corto plazo.

Empleo. El sector de barro, loza y porcelana em-
plea a 5.200 trabajadores, equivalentes al 1.1% del

Barro, loza y porcelana
Producción 1975-2003*

(índice 1975=100)

*Los datos de 2002 y 2003 fueron estimados con base en la información
de la Muestra Mensual Manufacturera y la Encuesta Anual Manufacturera
del Dane. Para 2003 corresponde a la variación acumulada en 12 meses
a julio de 2003. Fuente: Dane, cálculos Anif.

1975 1982 1989 1996 2003

100

200

300

500

400
Cerámicos

Total industria
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empleo industrial. El sector viene haciendo ajustes
en sus niveles de empleo. Entre 1992 y 2003 el em-
pleo se redujo a una tasa anual de -1.1%. En los últi-
mos cinco años el ajuste continuó, con una tasa de
crecimiento promedio anual de -2.4%, inferior de
todas formas a la caída del total del empleo indus-
trial, que fue de -4.2%.

Fortalezas y debilidades

Perspectivas de crecimiento. La tendencia de
crecimiento exhibida durante 2002 y 2003 por la
actividad constructora, el principal demandante del
sector, favorece las perspectivas de producción y
ventas de corto y mediano plazo de los productos
de la rama. Sin embargo, es necesario destacar que
el hecho de que los destinos de la producción del
sector no se encuentren muy diversificados genera
importantes riesgos, pues las empresas de la rama
dependen en gran medida de la demanda generada
a partir del sector de la construcción.

Barreras de entrada. El mantener precios com-
petitivos requiere que se realice una alta inversión
en maquinarias y equipos que permitan que se pro-
duzca a una escala tal que se mantengan los costos
unitarios bajos. Este hecho explica por qué el mayor
volumen de ventas se concentra en las empresas que

producen en mayor escala;  para el año 2001 75% de
las ventas se concentraron en cuatro empresas, rele-
gando así a los pequeños productores.

Estructura laboral. Los costos laborales de la
producción de barro loza y porcelana son elevados
frente al promedio industrial, a la vez que su estruc-
tura laboral muestra una baja flexibilidad. El salario
promedio anual de un trabajador de la actividad es
de $17.7 millones, frente a $13.4 millones de la in-
dustria, mientras que los costos laborales represen-
tan 18.5% del valor de la producción, cuando este
indicador para el total de la industria llega a 16.8%.
Adicionalmente, después de la producción de resi-
nas sintéticas y fibras, esta actividad concentra un
mayor número de trabajadores permanentes com-
parado con los temporales, pues esta relación es de
18 a 1, cuando el promedio para el total de la indus-
tria es de 7 a 1.

Sensibilidad a la devaluación. Aunque su co-
eficiente exportador está por debajo del promedio
de la industria, las materias primas importadas tie-
nen un peso mínimo dentro de los costos totales. Por
esto obtiene beneficios netos de la devaluación.

Precios y costos

Principales materias primas. En el gráfico se
incluyen las principales materias primas de la rama,
con su respectiva participación en los costos totales.

Barro, loza y porcelana
Participación de las principales materias primas

en el total del consumo de materias primas del sector
(%)

Fuente: Encuesta Anual Manufacturera, Dane.
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Objetos de barro, loza y porcelana
Participación en la generación de empleo en la industria*

(%)
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*Los datos de 2002 y 2003 fueron estimados con base en la información
de la Muestra Mensual Manufacturera y la Encuesta Anual Manufac-
turera del Dane. Para 2003 corresponde a la variación acumulada
en 12 meses a julio de 2003 del empleo. A partir de éstos datos, se calculan
las participaciones. Fuente: Dane, cálculos Anif.
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Relación con
los mercados externos

Exportaciones. El valor acumulado en 12 me-
ses hasta septiembre de 2003 de las exportacio-
nes del sector productor de barro, loza y porcelana
llegó a USD$49.3 millones, con un incremento de
14% frente a igual período del año 2002. El dina-
mismo registrado por las exportaciones en los úl-
timos tres años ha permitido que el coeficiente de
orientación exportadora haya crecido en este pe-
ríodo, alcanzando un valor de 17.0% en 2002, to-
davía por debajo del promedio de 21.3% de la
industria. Los principales productos exportados por
la actividad son fregaderos, inodoros, aparatos fi-
jos para uso sanitario de porcelana, las vajillas y
artesanías de uso doméstico y de higiene de cerá-
mica no porcelanizada, y los aisladores eléctricos
de cerámica.

De acuerdo con las cifras de 2003, las ventas al
exterior del sector se dirigen principalmente a Esta-
dos Unidos, que percibe 53.7% del total. El porcen-
taje restante se divide entre México, que percibe 8.6%
de las ventas, Venezuela, destino de 7.4% de las ex-
portaciones, Reino Unido (5.7%), Ecuador (3.9%),
Canadá (3.4%) y otros países (17.3%).

Mercados internacionales. Las exportaciones
mundiales de objetos de barro, loza y porcelana en
2001 tuvieron un valor de USD$ 9.402 millones, en

promedio, -4.3% anual menos que en los años 1999
y 2000. La variación fue muy inferior a la del total
del comercio mundial que fue de 2.2%. China, Ale-
mania, Japón, Estados Unidos e Italia ocupan los pri-
meros lugares como exportadores del sector; en 2001
abarcaron el 48.1% de las ventas internacionales. En
los últimos años las exportaciones del sector han
mantenido su participación en el comercio mundial
en 0.2%.

Colombia participó con 0.38% de las exportacio-
nes mundiales de barro, loza y porcelana en 2001, ocu-
pando el puesto 33 entre los 108 países que reportaron
haber exportado productos del sector. La participa-
ción colombiana en las exportaciones de barro, loza y
porcelana casi se ha duplicado, ya que en 1999 la con-
tribución del país en el comercio mundial de objetos
de barro, loza y porcelana fue de 0.21%.

Barro, loza y porcelana
Coeficiente de orientación exportadora

(%)

Fuente: Dane, cálculos Anif.
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Fuente: Dane, cálculos Anif.

Objetos de barro, loza y porcelana
 Principales destinos de exportación

 (participación %)

Estados
Unidos
54%

México
9%

Venezuela
7%

Reino Unido (inc. Can)
6%

Ecuador
4%

Canadá
3%

Resto de países
17%

Fabricación de objetos de barro, loza y porcelana
 Principales orígenes de las importaciones

(participación %)

Fuente: Dane, DIAN, cálculos Anif.
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Importaciones. Las importaciones acumuladas en
12 meses a junio de 2003 ascendieron a USD$16.0 mi-
llones. La actividad no muestra mayores variaciones en
la competencia de las importaciones, pues el coeficien-
te en 2002 fue de 7.4%, nivel similar al registrado en los
años anteriores. De acuerdo con cifras pertenecientes
al año 2003, el sector importa principalmente de China,
origen de 44.5% de las compras al exterior, seguido por
Ecuador, que participa con 21.8% de las importaciones,
Venezuela (6.9%), Estados Unidos (4.0%), Alemania
(3.2%), Perú (3.1%), y otros países (16.5%).

Evolución financiera

La recuperación del margen de ganancia opera-
cional el año pasado respecto al del período 1999-

2001 resultó en una mayor rentabilidad operacional
del activo de las empresas de este sector. Este indi-
cador aumentó de 1.8% en promedio en el período
1999-2001 a 6.1% en 2002, ubicándose así por enci-
ma del promedio del  resto de los sectores industria-
les, 4.0%.

De igual manera, la rentabilidad neta del patri-
monio se vio favorecida por el buen desempeño de
la rentabilidad operacional, junto con los menores
costos financieros consecuencia del menor nivel de
apalancamiento financiero.

El sector también presentó el año pasado de un
aumento en los indicadores de razón corriente y de
capital de trabajo.
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Definiciones de los indicadores financieros

Margen operacional = Utilidad operacional / Ingreso operacional
Rentabilidad Margen de utilidad neta = Utilidad neta / Ingreso operacional

Rentabilidad operacional del activo = Utilidad operacional / Total activo
Rentabilidad neta del patrimonio = Utilidad neta / Patrimonio

Eficiencia Rotación de ventas = Ingresos operacionales / Total activo
Relación ventas y costos = Ingresos operacionales / Costo de ventas

Razón corriente = Activo corriente / Pasivo corriente
Rotación cuentas por cobrar (CxC) = Clientes* 365 / Ingresos operacionales

Liquidez Rotación cuentas por pagar (CxP) = Proveedores* 365 / Costo de ventas
Rotación de inventarios = Producto terminado* 365 / Costo de ventas
Capital de trabajo / activo = (Activo Corriente - Pasivo Corriente) / Total activo

Endeudamiento Razón de endeudamiento = Total pasivo / Total activo
Apalancamiento financiero = Obligaciones financieras totales / Total activo

Fabricación de objetos de barro, loza y porcelana
Indicadores financieros

1999 - 2001 2002 Promedio
industrial*

Rentabilidad
Margen operacional (%)                     6.6                   11.1 7.1
Margen de utilidad neta (%)                     1.5                     3.8 3.5
Rentabilidad opercaional del activo (%)                     4.5                   10.3 4.9
Rentabilidad neta del patrimonio (%)                     1.8                     6.1 4.0

Eficiencia
Rotación de ventas (veces)                   0.68                   0.93 0.70
Relación ventas y costos (veces)                   1.65                   1.74 1.40

Liquidez
Razón corriente (veces)                   1.31                   1.49 1.44
Rotación CxC (días)                   65.9                   57.7 60.3
Rotación CxP (días)                   42.4                   41.8 49.8
Rotación de inventarios (veces)                   49.7                   41.9 20.6
Capital de trabajo / Activo (%)                     8.2                   12.8 10.4

Endeudamiento
Razón de endeudamiento (%)                   40.2                   42.9 38.3
Apalancamiento financiero (%)                   18.1                   15.5 18.1

Porcentaje de empresas con pérdida operacional 18.2 9.1                   15.3

* En el promedio industrial no se incluye el sector bajo análisis.
Fuente: Superintendencia de Sociedades, cálculos Anif.
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INDUSTRIAS BÁSICAS

DE HIERRO Y ACERO

Cobertura

Los principales productos de este sector son los
tubos de hierro o acero laminado en frío con 15.2%
del valor de la producción; las barras y varillas de
hierro o acero de sección circular laminadas en ca-
liente, con 14.1%; las chapas galvanizadas de hierro
o acero, con 10%; el alambrón de hierro, con 7.8%;
las chapas de hierro o acero laminadas en frío, con
7.6% y el alambrón de acero, con 5.8%.

Características
de la producción y el empleo

Producción. La producción anual del sector (sin
incluir ferroníquel) asciende a 1.4 billones de pe-
sos1 , valor que equivale a 1.8% de la producción
industrial. Esta participación se ha mantenido cons- 1 Cifra estimada a julio de 2003 con datos acumulados anuales.

Fuente: Dane, cálculos Anif.

Hierro y acero
  Principales productos

 (%)
Tubos de hierro o acero

laminado en frío
15.2%

Barras y varillas
de hierro o acero

de sección circular
laminados en caliente

14.1%

Chapas
de hierro o acero

galvanizadas
10.0%

Alambrón
de acero

5.8%

Resto
39.5%

Chapas
de hierro o acero
laminada en frío

7.6%

Alambrón
de hierro

7.8%

tante en el tiempo. La tasa de crecimiento de la
producción real de largo plazo (entre 1990 y 2003)
ha sido de 3.4%, superior al promedio industrial
(2.7%). Si se analiza solamente el período 1999-
2003, el crecimiento ha sido menor pero se ha man-
tenido por encima de los promedios industriales
(2% promedio anual frente a 1.4% del total de la
industria).

Empleo. El sector de industrias básicas de hierro
y acero emplea a cerca de 6.960 personas, lo que
equivale a 1.4% del empleo industrial. Se observa un
ajuste importante en el empleo, que se redujo a una
tasa de 4.9% anual en los últimos cinco años.

Hierro y acero
Producción 1975-2003*

(índice 1975=100)

*Los datos de 2002 y 2003 fueron estimados con base en la información
de la Muestra Mensual Manufacturera y la Encuesta Anual Manufacturera
del Dane. Para 2003 corresponde a la variación acumulada en 12 meses
a julio de 2003. Fuente: Dane, cálculos Anif.

1975 1982 1989 1996 2003

100

200

300

Hierro y acero
sin ferroníquel

Total industria

400
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Fortalezas y debilidades

Características de la demanda. Alrededor de
47% de la producción del sector se destina a la cons-
trucción, lo que implica una demanda menos
diversificada, aunque también hay otro uso con una
participación importante y es el proveniente de la
industria metalmecánica (productos metálicos y
maquinaria).

Por su parte, la elasticidad frente al precio y al
ingreso es relativamente baja, lo que implica que un
aumento en el precio no afectará la demanda
significativamente y que un aumento en el ingreso
aumenta en una proporción inferior las compras de
este producto.

Sensibilidad a la devaluación. Aunque es un
sector en el que las materias primas importadas tie-
nen un peso importante en los costos, el hecho de
que sus exportaciones hayan cobrado mayor impor-
tancia significa que recibe más dólares por exporta-
ción que los que se gasta importando materia prima.
Por lo tanto, de ser un sector sensible a la devalua-
ción pasó a ser un beneficiario neto de ésta: por cada
dólar que exporta gasta 50 centavos en materia pri-
ma importada. Cabe tener en cuenta el hecho de que

los precios externos son muy volátiles, lo cual afecta
los ingresos por exportaciones.

Estructura laboral. El sector muestra cierta fle-
xibilidad laboral pues emplea 5 trabajadores perma-
nentes por cada temporal, nivel inferior al de la
industria, en la que la relación es de 7 a 1. Si bien el
salario promedio anual por trabajador de $16 millo-
nes está por encima del salario de $13.4 millones
exhibido por la industria, los costos laborales como
proporción del valor de la producción son bajos, pues
representan 11.7% de ésta, frente a 16.8% de la in-
dustria en su conjunto.

Precios y costos

Principales materias primas. En el gráfico se
incluyen las principales materias primas de la rama
con su respectiva participación en los costos totales.

Hierro y acero
Participación de las principales materias primas

en el total del consumo de materias primas del sector
(%)

Fuente: Encuesta Anual Manufacturera, Dane.

Chapa de hierro o acero
laminada en caliente

Chapa de hierro o acero
laminada en frío

Chatarra de hierro

Acero en formas de llantón,
palaquilla y similares

Flejes, láminas y cortes
de hierro o acero lamin.

Hojalata
Chatarra de acero

0 5 10 15 20 25

Hierro y acero
Participación en la generación de empleo en la industria*

(%)

1995 1997 1999 2001 2003

1.48
1.43

1.60
1.55

1.48

1.63

1.36
1.41 1.40

1.0

1.2

1.4

1.6

1.8

*Los datos de 2002 y 2003 fueron estimados con base en la información
de la Muestra Mensual Manufacturera y la Encuesta Anual Manufac-
turera del Dane. Para 2003 corresponde a la variación acumulada
en 12 meses a julio de 2003 del empleo. A partir de éstos datos, se calculan
las participaciones. Fuente: Dane, cálculos Anif.

Precios. Después del sector de resinas sintéti-
cas y fibras artificiales, éste es el que registra el más
bajo crecimiento de sus precios en el largo plazo.
Por ser un bien altamente transable, su precio do-
méstico está vinculado a la cotización internacio-
nal y a la devaluación. A principios de los años
noventa fue precisamente el último factor el que
explicó el lento crecimiento de los precios. En los
últimos años hasta 1999, el deterioro en el precio
internacional fue el factor que primó.
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Relación con
los mercados externos

Exportaciones. Las exportaciones del sector (ex-
cluyendo ferroniquel) acumuladas en 12 meses has-
ta septiembre de 2003 alcanzaron USD$266.8
millones, con un crecimiento anual de 164%. Las ex-
portaciones han venido ganando una mayor impor-
tancia dentro de la producción del sector, pues éstas
pasaron de representar 3.6% del producto en 1995 a
34.2% en 2002. Existe una gran variedad de destinos
de las exportaciones. El primer país comprador de
productos de hierro y acero durante 2003 fue Italia,
que adquirió 14.3% de las ventas al exterior, seguida
por Estados Unidos (10.7%), Taiwan (9.7%), Corea del
Sur (9.5%), España (8.8%), y Finlandia (8.4%). 38.6%

Hierro y acero
Coeficiente de orientación exportadora

(%)

Fuente: Dane, cálculos Anif.

34.2

21.3

0

20

40

1996 1998 2000 2002

Total industria

Hierro y acero

Fuente: Dane, cálculos Anif.

Hierro y acero
  Principales destinos de exportación

 (participación %)

Italia
14%

Estados Unidos
11%

Taiwan
10%

Corea del Sur
10%España

(excl. islas)
9%

Finlandia
8%

Resto de países
38%

de las exportaciones del país se dirigieron a otros paí-
ses. Los principales productos exportados son la tu-
bería de revestimiento en acero y roscada en los
extremos, los productos laminados estañados ondu-
lados y los productos laminados en frío de espesores
de entre 0.25 mm y 0.5 mm.

Exportaciones mundiales. Las exportaciones
mundiales de las industrias básicas de hierro y acero
en 2001 tuvieron un valor de USD$130.002 millones,
0.4% promedio anual más que en los años 1999 y 2000.
El crecimiento del sector fue muy inferior al crecimien-
to del comercio mundial (2.2%). Alemania, Japón, Es-
tados Unidos, Francia e Italia ocupan los primeros
lugares como exportadores del sector, concentrando
40.7% de las ventas externas. En los últimos años las
exportaciones del sector han mantenido su participa-
ción en el comercio mundial en cerca de  2.3%.

Colombia participó con 0.29% de las exporta-
ciones mundiales de los productos de las industrias
básicas de hierro y acero en 2001, ocupando el pues-
to 41 entre los 114 países que reportaron haber ex-
portado productos del sector. En comparación con
1999, las exportaciones colombianas de hierro y ace-
ro aumentaron, ya que en 1999 la participación fue
de 0.21%

Importaciones. El acumulado 12 meses de las
importaciones hasta junio de 2003 ascendió a
USD$394.2. De acuerdo con los datos de 2002 este

Hierro y acero
 Principales orígenes de las importaciones

(participación %)

Venezuela
35%

Brasil
14%Japón

12%

México
4%

Alemania
3%

Resto
22%

España
4%

Estados Unidos
6%

Fuente: Dane, DIAN, cálculos Anif.
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sector posee una de las tasas más altas de penetra-
ción de las importaciones, que representan 70.7% del
consumo aparente, aunque una importante porción
de éstas son de productos que no se elaboran en el
país. Los datos de 2003 dan cuenta de que Venezue-
la origina 35.7% de las importaciones, mientras que
Brasil y Japón participan con 14.0% y 11.5% respec-
tivamente de las compras realizadas al exterior. Es-
tados Unidos (al que se le compra 6.4% del total de
las importaciones), México (3.6%) y Alemania (2.9%)
son también países que participan en las compras
del sector, mientras que 21.9% de las importaciones
se distribuye entre otros países.

Evolución financiera

La situación financiera de este sector en 2002
terminó con una recuperación operacional del ac-

tivo importante pero con una caída de las utilida-
des netas. La rentabilidad operacional del activo au-
mentó de 1.1% en promedio en el período
1999-2001 a 5.9% en 2002, nivel similar al prome-
dio del resto de la industria.  Un mayor margen ope-
racional y una mayor rotación de las ventas
mejoraron las condiciones de rentabilidad opera-
cional de las empresas.

Infortunadamente, la rentabilidad neta del pa-
trimonio cayó cerrando el año 2002 en niveles ne-
gativos. Esto significa que las mayores ganancias
operacionales no se trasladaron a las utilidades ne-
tas probablemente como consecuencia de un au-
mento importante de los gastos no operacionales.
Sin embargo, cabe anotar que los niveles de en-
deudamiento se mantuvieron estables, lo que su-
giere que los costos financieros no tuvieron un
incremento significativo.
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Definiciones de los indicadores financieros

Margen operacional = Utilidad operacional / Ingreso operacional
Rentabilidad Margen de utilidad neta = Utilidad neta / Ingreso operacional

Rentabilidad operacional del activo = Utilidad operacional / Total activo
Rentabilidad neta del patrimonio = Utilidad neta / Patrimonio

Eficiencia Rotación de ventas = Ingresos operacionales / Total activo
Relación ventas y costos = Ingresos operacionales / Costo de ventas

Razón corriente = Activo corriente / Pasivo corriente
Rotación cuentas por cobrar (CxC) = Clientes* 365 / Ingresos operacionales

Liquidez Rotación cuentas por pagar (CxP) = Proveedores* 365 / Costo de ventas
Rotación de inventarios = Producto terminado* 365 / Costo de ventas
Capital de trabajo / activo = (Activo Corriente - Pasivo Corriente) / Total activo

Endeudamiento Razón de endeudamiento = Total pasivo / Total activo
Apalancamiento financiero = Obligaciones financieras totales / Total activo

Industrias básicas de hierro y acero
Indicadores financieros

1999 - 2001 2002 Promedio
industrial*

Rentabilidad
Margen operacional (%)                     3.2                   14.1 6.9
Margen de utilidad neta (%)                     2.1                   -3.2 3.8
Rentabilidad operacional del activo (%)                     1.1                     5.9 5.0
Rentabilidad neta del patrimonio (%)                     1.3                   -2.3 4.4

Eficiencia
Rotación de ventas (veces)                   0.35                   0.42 0.72
Relación ventas y costos (veces)                   1.28                   1.47 1.40

Liquidez
Razón corriente (veces)                   1.24                   1.05 1.46
Rotación CxC (días)                   47.2                   36.5 61.1
Rotación CxP (días)                   41.3                   42.8 49.9
Rotación de inventarios (veces)                   25.9                   22.0 20.9
Capital de trabajo / Activo (%)                     4.1                     1.0 11.1

Endeudamiento
Razón de endeudamiento (%)                   43.8                   41.5 38.1
Apalancamiento financiero (%)                   23.8                   20.3 18.0

Porcentaje de empresas con pérdida operacional 26.1 13.0                   15.0

* En el promedio industrial no se incluye el sector bajo análisis.
Fuente: Superintendencia de Sociedades, cálculos Anif.
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FABRICACIÓN

DE PRODUCTOS METÁLICOS

Cobertura

La industria de productos metálicos ofrece una
amplia variedad de artículos. Entre los principales
productos se encuentran las máquinas de afeitar no
eléctricas, que aportan 4.3% del valor de lo produci-
do por la actividad; las tapas corona, con 4.0%; los
cables de alambre de cobre, con 3.7%; las estructu-
ras metálicas para edificaciones, con 3.0%, y envases
de hojalata hasta de 100 cc y superiores a 100 cc,
con 2.7% y 2.5%, respectivamente.

cación de productos metálicos perdió participación
dentro de la producción industrial, pues al inicio de
este período contribuía con 3.3% del total.

Las tasas anuales de crecimiento de largo plazo
(entre 1990 y 2003) fueron del orden de 2.6%, simi-
lares al crecimiento del promedio industrial, que fue
de 2.7%. En los últimos cinco años del período la
actividad se contrajo -2.6% anual.

Empleo. El sector de productos metálicos es la
tercera actividad con mayor participación dentro del
total de empleos industriales. El número de trabaja-
dores del sector asciende a 26.475, valor que repre-
senta 5.3% del empleo industrial.

1 Cifra estimada a julio de 2003 con datos acumulados anuales.

Fuente: Dane, cálculos Anif.

Productos metálicos
  Principales productos

(%)

Tapas corona
4%

Cable de alambre
de cobre

4%
Estructuras metálicas

para edificaciones
3%

Envases de hojalata
hasta 1.000 cc

3%

Envases de hojalata
de 1.000 cc y más

3%

Otros
productos

79%

Máquinas
de afeitar

no eléctricas
4%

Características
de la producción y el empleo

Producción. La producción del sector asciende a
2.3 billones de pesos1 , valor que equivale a 2.9% de
la producción industrial. Entre 1997 y 2003 la fabri-

Productos metálicos
Producción 1975-2003*

(índice 1975=100)

*Los datos de 2002 y 2003 fueron estimados con base en la información
de la Muestra Mensual Manufacturera y la Encuesta Anual Manufacturera
del Dane. Para 2003 corresponde a la variación acumulada en 12 meses
a julio de 2003. Fuente: Dane, cálculos Anif.

1975 1982 1989 1996 2003
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150

200

250
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Metálicos

Total industria
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A pesar de su importancia como demandante de
mano de obra, preocupa el hecho de que entre 1992
y 2003 haya tenido una tasa de crecimiento anual
promedio negativa, del orden de -2.1%, la cual llegó
a –3.2% anual entre 1999 y 2003. Vale la pena men-
cionar que este sector es uno de los menos intensi-
vos en capital de la industria.

Fortalezas y debilidades

Características de la demanda. Su dependen-
cia de la construcción equivale a 11% de la produc-
ción, una cifra relativamente baja y además se
encuentra concentrada sólo en un grupo de produc-
tos, los elementos estructurales metálicos, que des-
tinan 38% de su producción a esta actividad.

El consumo aparente creció 3.9% anual en pro-
medio entre 1976 y 2003. Éste es un sector de una
composición muy disímil, en el que hay grupos de pro-
ductos que pueden mostrar un comportamiento mu-
cho más dinámico. La rama de metálicos estructurales
se destina al sector de la construcción. El comporta-
miento de otro renglón, el de tuberías, depende en
buena parte de la evolución de la explotación petrole-
ra y de gas. En cambio, la producción de tapas y enva-
ses está mucho más sujeta al desempeño del sector
de bebidas y de alimentos (los cuales suelen mantener

crecimientos en consumo relativamente bajos). En otro
grupo estarían los productos asociados con el creci-
miento de la inversión tanto privada como pública.

En cuanto a la elasticidad frente al ingreso, es en
general alta, mientras que los productos del sector
tienen una baja elasticidad precio.

Concentración de las ventas. El sector de fa-
bricación de productos metálicos se caracteriza por
tener un nivel de concentración en sus ventas  infe-
rior al promedio de la industria. El rango de ingresos
operacionales en el cual se concentra este sector co-
rresponde a empresas con ventas entre $71.1 millo-
nes y $130.9 millones.

Estructura laboral. La actividad cuenta con una
estructura laboral relativamente flexible. La propor-
ción entre trabajadores permanentes y temporales es
de 4 frente a 7 de la industria en su conjunto. Aunque
el salario promedio anual es de $10.3 millones, infe-
rior a los $13.4 millones de la industria total, el costo
laboral como proporción del valor de la producción
llega a 21.6%, el mayor de la industria.

Precios y costos

Principales materias primas. En el gráfico se
incluyen las principales materias primas de la rama
con su respectiva participación en los costos totales.

Productos metálicos
Participación de las principales materias primas

en el total del consumo de materias primas del sector
(%)

Fuente: Encuesta Anual Manufacturera, Dane.

Alambrón de hierro

Hojalata

Alambrón de acero

Discos de aluminio

Ángulos, perfiles
y secciones de aluminio

0 2 4 6 8

Productos metálicos
Participación en la generación de empleo en la industria*

(%)

1995 1997 1999 2001 2003

5.81 5.95
5.60

5.29
5.09

4.89
5.03 5.17

5.33

3

4

5

6

*Los datos de 2002 y 2003 fueron estimados con base en la información
de la Muestra Mensual Manufacturera y la Encuesta Anual Manufac-
turera del Dane. Para 2003 corresponde a la variación acumulada
en 12 meses a julio de 2003 del empleo. A partir de éstos datos, se calculan
las participaciones. Fuente: Dane, cálculos Anif.
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Relación con
los mercados externos

Exportaciones. Las exportaciones de productos
metálicos acumuladas en 12 meses hasta septiem-
bre de 2003 sumaron USD$152.7 millones. De acuer-
do con las estadísticas del año 2002, este sector vende
27.9% de su producción a los mercados internacio-
nales, porcentaje superior al 21.3% del promedio de
la industria. Los principales destinos de las exporta-
ciones, de acuerdo a su participación dentro del to-
tal vendido durante 2003, son: Estados Unidos
(20.2%), Ecuador (16.1%), Venezuela (13.5%), Perú
(7.7%), México (6.5%), Costa Rica (6.0%), con lo que
el restante 30.1% se reparte entre otros destinos. Los

principales productos exportados son los artículos de
uso doméstico distintos de esponjas, estropajos y ollas
de presión; puertas, ventanas y sus marcos, bastido-
res y umbrales de aluminio y machetes agrícolas,
hortícolas o forestales.

Exportaciones mundiales. Durante 2001 se
exportaron USD$188.643 millones en productos
metálicos al mundo, lo que representó un  incre-
mento anual de 2% con respecto a los años 1999
y 2000. El crecimiento del sector durante 2001 fue
similar, aunque levemente inferior, al de las ex-
portaciones mundiales (2.2%). Alemania, Estados
Unidos, Italia, China y Francia son los principales
países exportadores de productos metálicos, los
cinco concentraron 46.9% de las exportaciones del
sector en 2001. En 1999 las ventas internaciona-
les del sector representaban 3.4% del comercio
mundial; en 2001 la participación disminuyó le-
vemente a 3.3%.

De los 114 países que reportaron haber exporta-
do algún producto del sector durante 2001, Colom-
bia ocupó el lugar 51. En 1999 la participación de las
exportaciones colombianas de productos metálicos
en el total de exportaciones del sector al mundo re-
presentaron 0.07%, y 0.11% en 2001.

Importaciones. El valor acumulado de las im-
portaciones hasta junio de 2003 fue de USD$332.6

Productos metálicos
Coeficiente de orientación exportadora

(%)

Fuente: Dane, cálculos Anif.

27.9

21.9

0

10

20

30

1995 1997 1999 2001

Total industria

Productos metálicos

Fuente: Dane, cálculos Anif.

Productos metálicos
  Principales destinos de exportación

(participación %)

Estados Unidos
20%

Ecuador
16%

Venezuela
13%

Perú
8%

México
6%

Costa Rica
6%

Resto de países
31%

Productos metálicos
 Principales orígenes de las importaciones

(participación %)

Fuente: Dane, DIAN, cálculos Anif.

Estados Unidos
28%

Perú
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Venezuela
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Resto
54%

China
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millones, en un sector que enfrenta gran compe-
tencia de la industria del exterior, debido a que las
importaciones de productos metálicos representa-
ron 51.0% del consumo aparente durante 2002. El
principal origen de las importaciones es Estados Uni-
dos, que posee una participación de 28.2%, segui-
do por Perú (8.4%), Venezuela (6.7%) y China (3.0%).
Otros países participan conjuntamente con 53.7%
de las importaciones hechas por Colombia de los
artículos del sector.

Evolución financiera

La situación financiera de las empresas de este sec-
tor no varió en 2002 con respecto al promedio de los
tres años anteriores. Los indicadores de rentabilidad,
liquidez y endeudamiento mantuvieron sus niveles en
2002. En el caso de la rentabilidad operacional del ac-
tivo, ésta se ubicó ligeramente por encima del prome-
dio del resto de los sectores analizados en este estudio.
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Definiciones de los indicadores financieros

Margen operacional = Utilidad operacional / Ingreso operacional
Rentabilidad Margen de utilidad neta = Utilidad neta / Ingreso operacional

Rentabilidad operacional del activo = Utilidad operacional / Total activo
Rentabilidad neta del patrimonio = Utilidad neta / Patrimonio

Eficiencia Rotación de ventas = Ingresos operacionales / Total activo
Relación ventas y costos = Ingresos operacionales / Costo de ventas

Razón corriente = Activo corriente / Pasivo corriente
Rotación cuentas por cobrar (CxC) = Clientes* 365 / Ingresos operacionales

Liquidez Rotación cuentas por pagar (CxP) = Proveedores* 365 / Costo de ventas
Rotación de inventarios = Producto terminado* 365 / Costo de ventas
Capital de trabajo / activo = (Activo Corriente - Pasivo Corriente) / Total activo

Endeudamiento Razón de endeudamiento = Total pasivo / Total activo
Apalancamiento financiero = Obligaciones financieras totales / Total activo

Fabricación de productos metálicos
Indicadores financieros

1999 - 2001 2002 Promedio
industrial*

Rentabilidad
Margen operacional (%)                     7.9                     7.3 7.2
Margen de utilidad neta (%)                     1.8                     1.6 3.6
Rentabilidad operacional del activo (%)                     6.2                     6.1 5.0
Rentabilidad neta del patrimonio (%)                     2.6                     2.4 4.1

Eficiencia
Rotación de ventas (veces)                   0.78                   0.83 0.70
Relación ventas y costos (veces)                   1.35                   1.33 1.40

Liquidez
Razón corriente (veces)                   1.49                   1.42 1.44
Rotación CxC (días)                   66.9                   70.1 59.8
Rotación CxP (días)                   45.8                   57.1 49.3
Rotación de inventarios (veces)                   35.0                   31.7 20.5
Capital de trabajo / Activo (%)                   16.1                   15.4 10.3

Endeudamiento
Razón de endeudamiento (%)                   44.1                   44.8 38.1
Apalancamiento financiero (%)                   24.6                   23.5 17.9

Porcentaje de empresas con pérdida operacional 21.1 10.5                   14.9

* En el promedio industrial no se incluye el sector bajo análisis.
Fuente: Superintendencia de Sociedades, cálculos Anif.
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FABRICACIÓN DE VIDRIO

Y PRODUCTOS DE VIDRIO

Cobertura

Los principales productos del sector son las bo-
tellas, con 50.6% del valor de la producción del sec-
tor (que se reparte entre botellas para bebidas no
alcohólicas y botellas con capacidades inferiores o
superiores a un litro); los vidrios planos sin biselar o
azogar, con 9.4%; y los vidrios de seguridad, con
9.3%.

debajo del promedio industrial (1.9% promedio
anual frente a 2.7% del total), si se consideran sólo
los últimos cinco años, el crecimiento de la produc-
ción si ha estado por encima del total industrial:
2.8% frente a 1.4%.

Al igual que lo señalado en los sectores de ce-
mento y objetos de barro y loza, el sector de vidrio es
uno de los que menos estacionalidad en su produc-
ción registra. Esta circunstancia está asociada con el
tipo de decisiones de compra de vivienda y bienes
durables del consumidor, que se orienta por varia-
bles de largo plazo –como el nivel de ingreso– y no
por circunstancias coyunturales.

1 Cifra estimada a julio de 2003 con datos acumulados anuales.

Fuente: Dane, cálculos Anif.

Vidrio
  Principales productos

(%)

Vidrio plano
sin biselar ni azogar

9%

Botellas de vidrio
para bebidas
no alcohólicas

21%

Botellas de vidrio
de un litro y más

de capacidad
14%

Vidrio de seguridad
9%

Utensilios de vidrio
para la mesa
y la cocina

6%

Otros productos
26%

Botellas de vidrio
de menos
de un litro

de capacidad
15%

Características
de la producción y el empleo

Producción. La producción del sector asciende
a 0.8 billones de pesos1 , valor que equivale al 1%
de la producción industrial. Aunque en el período
1990-2003 el sector registró un crecimiento por

Vidrio
Producción 1975-2003*

(índice 1975=100)

*Los datos de 2002 y 2003 fueron estimados con base en la información
de la Muestra Mensual Manufacturera y la Encuesta Anual Manufacturera
del Dane. Para 2003 corresponde a la variación acumulada en 12 meses
a julio de 2003. Fuente: Dane, cálculos Anif.

1975 1982 1989 1996 2003
100

180

260

340

420

Vidrio
Total industria
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Empleo. El sector empleó cerca de 4.914 tra-
bajadores, aportando 1% del empleo industrial. A
pesar de la moderada participación del sector en
la generación de empleo, el sector de vidrio pre-
sentó una de las mayores caídas en el nivel de
empleo demandado. Entre 1992 y 2003 la activi-
dad redujo el número de empleados a una tasa
anual de -4%.

Fortalezas y debilidades

Características de la demanda. Si bien la de-
manda proveniente de la construcción tiene impor-
tancia, ya que se calcula que alrededor de 20% de la
producción del sector tiene este destino, otros de-
mandantes de gran peso son el sector automotor, el
farmacéutico y la industria de bebidas. También hay
un grupo de demandantes de bienes de consumo fi-
nal (copas y vasos). Existen ciertos segmentos, como
el de fibra de vidrio, que han mostrado capacidad
para buscar usos alternativos en otras actividades en
épocas prolongadas de desplome de sus mercados
tradicionales.

Más allá del mercado doméstico, el sector encuen-
tra grandes oportunidades para consolidar su posición
en los mercados del Pacto Andino y países de América
del Sur. Los mercados para la exportación serán vita-

les para la salud del sector, que exporta una porción
creciente de su producción.

Por otro lado, se identifica una significativa elas-
ticidad tanto frente al ingreso como frente al precio.
Esto último suele ocurrir en el caso de productos con
sustitutos cercanos como: plástico, metales, cartón
o madera.

Concentración de las ventas. En 1999, éste fue
uno de los sectores de la industria cuyas ventas se
encontraban más concentradas en pocas empresas,
lo cual está asociado con la característica de merca-
do oligopólico que ha tenido la industria, la cual se
hace aún más evidente si se consideran individual-
mente los distintos renglones de productos. Cuando
se desagregan los ingresos operacionales por rango,
se encuentra que las ventas de este sector se con-
centran en empresas con ventas entre 130.400 y
440.900 millones de pesos.

Estructura laboral. La flexibiliad de la mano de
obra en la producción de vidrio y sus productos no
es muy alta, pues existen 8 trabajadores permanen-
tes por cada trabajador temporal, frente a una rela-
ción de siete para el total de la industria. El salario
promedio anual por trabajador ($15.4 millones) y los
costos laborales como proporción del valor de la pro-
ducción (20.4%, superado sólo por la fabricación de
productos metálicos) también se encuentran por en-
cima de los promedios del total de la industria, de
$13.4 millones y 16.8%, respectivamente.

Precios y costos

Dependencia de las materias primas. Después
de las bebidas y los aparatos eléctricos, éste es el sec-
tor que tiene menor dependencia de unos pocos
insumos, contando con varias opciones para abaste-
cerse de materias primas. El sector demanda desechos
de vidrio, minerales no metálicos, papel y cartón, pe-
tróleo y sus derivados, químicos básicos, maquinarias
comunes y especiales. Por lo general los sectores con
baja dependencia de materias primas muestran gran
estabilidad en sus costos, con lo cual se facilitan acti-

Vidrio
Participación en la generación de empleo en la industria*

(%)

1995 1997 1999 2001 2003

1.22

1.09
1.02 1.03

0.94 0.90 0.91
0.98 0.99

0.3

0.8

1.3

*Los datos de 2002 y 2003 fueron estimados con base en la información
de la Muestra Mensual Manufacturera y la Encuesta Anual Manufac-
turera del Dane. Para 2003 corresponde a la variación acumulada
en 12 meses a julio de 2003 del empleo. A partir de éstos datos, se calculan
las participaciones. Fuente: Dane, cálculos Anif.
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vidades de planeación, promoción, políticas de pre-
cios con los distribuidores y comerciantes.

Costos de transporte. Después de los sectores
de bebidas y muebles, los de vidrio y cemento son los
que más dependen de los costos de transporte. Los
gastos en este servicio representan 3.1% de los cos-
tos totales (incluyendo materias primas y salarios),
frente a 1.5% en el total de la industria. Al igual que
lo encontrado en el sector de bebidas, la alta depen-
dencia de los costos de transporte está relacionada
con el bajo valor intrínseco del producto y con la
fragilidad de la mercancía transportada.

La alta dependencia de los costos de transporte
expone al sector a problemas de orden público y al
consecuente aumento en las primas de seguro. 70.6%
de los costos de transporte provienen de la vía te-
rrestre y el porcentaje restante de la vía aérea.

Relación con
los mercados externos

Exportaciones. Las exportaciones acumuladas en
12 meses hasta septiembre de 2003 de vidrio y sus
productos llegaron a USD$83.4 millones. La vocación
exportadora del sector es alta, pues en 2002 el coefi-
ciente de orientación exportadora fue de 30.7%, supe-
rior al promedio de 21.3% de la industria en su conjunto.
De acuerdo con las estadísticas de 2003, los destinos

de exportación se encuentran muy diversificados, pues
65.4% de las exportaciones recaen en diversos países
que poseen pequeñas participaciones.

El principal destino de las ventas al exterior es
Perú, que demanda 14.3% de las exportaciones, se-
guido por Ecuador (9.4%), Venezuela (6.0%), Repú-
blica Dominicana (2.3%), Bolivia (1.5%) y Panamá
(1.1%). Los productos con mayor penetración en los
mercados internacionales son las ampollas de capa-
cidad superior a 0.33 litros pero inferiores o iguales a
1 litro.

Exportaciones mundiales. Durante 2001 se expor-
taron USD$29.064 millones de vidrio y productos de
vidrio, lo que representó un aumento promedio con res-
pecto a 1999 y 2000 de 3.3%. El crecimiento del sector

Vidrio y sus productos
Participación de las principales materias primas

en el total del consumo de materias primas del sector
(%)

Fuente: Encuesta Anual Manufacturera, Dane.

Carbonato de sodio -Soda Ash-

Desechos de vidrio

Vidrio plano sin biselar ni azogar

Arenas industriales

Cajas de cartón acanalado

Película de polivinilo

0 5 10 15 20 25

Total industria

Vidrio

Vidrio
Coeficiente de orientación exportadora

(%)

Fuente: Dane, cálculos Anif.

30.7

21.3

0

20

40

1996 1998 2000 2002

Fuente: Dane, cálculos Anif.

Vidrio
  Principales destinos de exportación

 (participación %)

Venezuela
6%

Panamá
1%

Perú
14%

República Dominicana
2%

Bolivia
2%

Resto de países
66%

Ecuador
9%
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durante 2001 fue superior al de las exportaciones mun-
diales (2.2%). Estados Unidos, Alemania, Francia, Japón
e Italia fueron los principales países exportadores de vi-
drio y productos de vidrio en 2001, los cinco concen-
tran 46.6% de las exportaciones del sector. Desde 1999
y hasta 2001 las ventas internacionales del sector han
representado 0.5% del comercio mundial.

De los 111 países que reportaron haber exportado
algún producto del sector durante 2001, Colombia
ocupó el lugar 41; la participación colombiana en el
comercio mundial del sector de vidrio y sus productos
se ha mantenido en 0.2% desde 1999 hasta 2001.

Importaciones. Las importaciones acumuladas
en 12 meses hasta junio de 2003 llegaron a USD$58.7
millones. Durante 2002 las importaciones represen-
taron 27.1% del consumo aparente de vidrios y sus
productos, el nivel más alto en el período de ocho
años en el que se calcula este índice. De acuerdo con
las cifras de 2003, Estados Unidos es el principal im-
portador al participar con 20% de las compras reali-
zadas al exterior, seguido por México (8.3%), Chile
(7.9%), Venezuela (7.2%), Francia (6.7%), Brasil (6.0%)
y otros países que conjuntamente representan 43.9%
del total importado.

Evolución financiera

El sector mostró en promedio un buen desempe-
ño a nivel operacional al cierre del año pasado. La
rentabilidad operacional del activo aumentó como
resultado tanto de un incremento observado en el
margen de ganancia operacional promedio como por
una mayor rotación de las ventas.

A diferencia de la recuperación anterior, los
indicadores de liquidez y la rentabilidad neta de las
empresas de este sector registraron una leve dismi-
nución en 2002 frente al promedio del período 1999-
2001.

Vidrio
 Principales orígenes de las importaciones

(participación %)

Estados Unidos
20%

México
8%

Chile
8%

Brasil
6%

Resto
44%

Venezuela
7%Francia

7%

Fuente: Dane, DIAN, cálculos Anif.
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Definiciones de los indicadores financieros

Margen operacional = Utilidad operacional / Ingreso operacional
Rentabilidad Margen de utilidad neta = Utilidad neta / Ingreso operacional

Rentabilidad operacional del activo = Utilidad operacional / Total activo
Rentabilidad neta del patrimonio = Utilidad neta / Patrimonio

Eficiencia Rotación de ventas = Ingresos operacionales / Total activo
Relación ventas y costos = Ingresos operacionales / Costo de ventas

Razón corriente = Activo corriente / Pasivo corriente
Rotación cuentas por cobrar (CxC) = Clientes* 365 / Ingresos operacionales

Liquidez Rotación cuentas por pagar (CxP) = Proveedores* 365 / Costo de ventas
Rotación de inventarios = Producto terminado* 365 / Costo de ventas
Capital de trabajo / activo = (Activo Corriente - Pasivo Corriente) / Total activo

Endeudamiento Razón de endeudamiento = Total pasivo / Total activo
Apalancamiento financiero = Obligaciones financieras totales / Total activo

Fabricación de vidrio y productos de vidrio
Indicadores financieros

1999 - 2001 2002 Promedio
industrial*

Rentabilidad
Margen operacional (%)                     8.3                   10.7 7.1
Margen de utilidad neta (%)                     6.1                     5.4 3.5
Rentabilidad operacional del activo (%)                     4.4                     6.6 5.0
Rentabilidad neta del patrimonio (%)                     5.2                     4.8 4.0

Eficiencia
Rotación de ventas (veces)                   0.53                   0.62 0.70
Relación ventas y costos (veces)                   1.43                   1.45 1.40

Liquidez
Razón corriente (veces)                   2.25                   1.59 1.43
Rotación CxC (días)                   85.8                   68.6 60.1
Rotación CxP (días)                   35.2                   35.9 49.9
Rotación de inventarios (veces)                   37.5                   32.0 20.8
Capital de trabajo / Activo (%)                   20.2                     8.7 10.5

Endeudamiento
Razón de endeudamiento (%)                   37.7                   31.4 38.5
Apalancamiento financiero (%)                   21.4                   16.2 18.1

Porcentaje de empresas con pérdida operacional 0.0 9.1                   15.3

* En el promedio industrial no se incluye el sector bajo análisis.
Fuente: Superintendencia de Sociedades, cálculos Anif.
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