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Resumen: El objetivo de este trabajo es analizar el impacto del efecto de la pandemia de la covip-19 en el com-
portamiento del crecimiento y la rentabilidad empresarial en Colombia. Para lograrlo, se emple6 un método de
analisis de datos financieros provenientes de 850 empresas colombianas, utilizando un enfoque de datos panel
y aplicando el modelo estadistico de efectos fijos y primeras diferencias. Los resultados obtenidos confirmaron
la relacion existente entre la rentabilidad y el crecimiento empresarial. Ademas, no se encontraron indicios de
una codependencia entre estas variables, ya que tal relacién depende de los aspectos particulares de cada
contexto. Se observaron impactos tanto positivos como negativos provocados por la covip-19 en las variables
analizadas. Las discusiones posteriores al analisis coinciden con otros estudios al destacar la correspondencia
entre la rentabilidad y el crecimiento empresarial. Asimismo, se sefiala que si bien la mayoria de los impactos
de esta pandemia presentan similitudes, varian segun el contexto especifico de cada empresa. La magnitud de
ellos se relaciona con la eficiencia de las respuestas ofrecidas por los gobiernos como por las propias empresas.
Estos factores influyen en la interpretacion de los resultados y sus implicaciones. En conclusion, este estudio
resalta la importancia de profundizar en modelos que permitan cuantificar de manera precisa los impactos de
la enfermedad en la rentabilidad y el crecimiento empresarial. Ademas, se subraya la necesidad de continuar
estudiando las tendencias en estas variables, con el objetivo de comprender mejor los efectos a largo plazo en
el entorno empresarial colombiano.
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Effects of the COVID-19 Pandemic on The Growth and
Profitability of Colombian Manufacturing Firms

Abstract: The objeective of this analysis is to evaluate the impact of the covip-19 pandemic on the
behavior of growth and business profitability in Colombia. To achieve this, a method involving the
analysis of financial data from 850 Colombian companies was employed. This approach utilized a pan-
el data methodology, applying the statistical model of fixed effects and first differences. The results
obtained confirmed the existing relationship between profitability and business growth. Additionally,
there were no indications of codependency between there variables, as this relationship depends on
the specific aspects of each context. Positive as well as negative impacts caused by covip-19 on the
analyzed variables were observed. Subsequent discussions following the analysis align with other
studies, emphasizing the presence of the relationship between profitability and business growth.
Likewise, itis noted that while most of the impacts of covip-19 exhibit similarities, they vary according
to the specific context of each company. The magnitude of these impacts in linked to the efficiency of
responses implemented by both governments and companies themselves. These factors influence
the interpretation of the results and their implications. In conclusion, this study underscores the
importance of delving into models that allow the precise quantification of the impacts generated by
coviD-19 on business profitability and growth. Furthermore, the need to continue studying trends in
these variables, even in post-pandemic periods, is emphasized with the objective of better compre-
hending the long-term effects on the Colombian business environment.

Keywords: Business Growth; Pandemic; Business Profitability; Business Size; Panel Data

Efeitos da pandemia coviD-19 no crescimento e na rentabilidade das
empresas manufatureiras colombianas

Resumo: O objetivo deste trabalho é analisar o impacto do efeito da pandemia da covip-19 no com-
portamento do crescimento e da rentabilidade empresarial na Colémbia. Para isso, foi utilizado um
método de analise de dados financeiros provenientes de 850 empresas colombianas, usando uma
abordagem de dados em painel e aplicando o modelo estatistico de efeitos fixos e primeiras diferen-
cas. Os resultados confirmaram a relacdo existente entre a rentabilidade e o crescimento empresari-
al. Além disso, ndo foram encontrados indicios de uma codependéncia entre essas variaveis, uma vez
que essa relacdo depende dos aspectos particulares de cada contexto. Foram observados impactos
tanto positivos quanto negativos provocados pela covib-19 nas variaveis analisadas. As discussdes
posteriores a analise coincidem com outros estudos ao destacar a correspondéncia entre a rentabili-
dade e o crescimento empresarial. Além disso, aponta-se que, embora a maioria dos impactos dessa
pandemia apresente semelhancas, eles variam conforme o contexto especifico de cada empresa. A
magnitude deles esta relacionada com a eficiéncia das respostas oferecidas pelos governos e pelas
proprias empresas. Esses fatores influenciam a interpretacdo dos resultados e suas implicacdes. Em
conclusdo, este estudo destaca a importancia de aprofundar em modelos que permitam quantificar
de maneira precisa os impactos da doenca na rentabilidade e no crescimento empresarial. Além
disso, sublinha a necessidade de continuar estudando as tendéncias nessas variaveis, com o objetivo
de compreender melhor os efeitos a longo prazo no ambiente empresarial colombiano.

Palavras-chave: crescimento empresarial; pandemia; rentabilidade empresarial; tamanho
empresarial; dados em painel
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Introduccion

El objetivo del presente trabajo es analizar cémo la
pandemia de la covip-19 afect6 el comportamien-
to del crecimiento y la rentabilidad de las empre-
sas colombianas. La pandemia produjo diversos
efectos en todos los dmbitos (Dorr et al., 2021). En
medio de un contexto de incertidumbre, el papel
de la politica econémica se enfoco en suavizar los
impactos econdémicos adversos a los que se en-
frentaron muchas empresas (Dorr et al., 2021). No
obstante, aunque se registraron algunas ayudas
estatales, la mayoria de las companias estudiadas
en diversas investigaciones, en especial las de me-
nor tamaio, atravesaron una crisis financiera sin
precedentes, vieron su futuro sin esperanza y se
vieron obligados a adaptar sus negocios a las exi-
gencias derivadas de la pandemia (Liguori y Pittz,
2020; Rodrigues et al., 2021).

En este contexto se considera relevante analizar
el comportamiento de crecimiento y rentabilidad
de las organizaciones colombianas. Se plantea rea-
lizar un estudio cuantitativo de alcance explicativo
que, segun Hernandez et al. (2018), pretende esta-
blecer las causas de los eventos, sucesos o fenome-
nos que se investigan.

La metodologia que se propone se divide en
dos etapas: 1) identificar el nivel de crecimiento y
rentabilidad de las empresas en Colombia. Para lo
anterior, se propone seleccionar la muestra sobre
la que realizar el estudio empirico, previa defini-
cion de las variables empresariales representativas
y, finalmente, proceder al analisis estadistico des-
criptivo de la muestra y 2) analizar como la co-
viD-19 afect6 el comportamiento del crecimiento
y la rentabilidad empresarial en Colombia. Para lo
anterior, se propone realizar una investigaciéon no
experimental, de corte longitudinal, utilizando la
metodologia de datos de panel.

Con este trabajo se espera hacer una contribu-
cién académica y gubernamental. Desde la pers-
pectiva académica, la contribucion es multiple:
1) la identificacién de perfiles de crecimiento y
rentabilidad empresarial en tiempos de crisis; 2) la
identificacion de variables que expliquen los com-
portamientos estudiados. Desde la perspectiva gu-
bernamental, la formulacién de medidas de apoyo

a las compaiiias, segun sus perfiles de crecimiento
y rentabilidad.

El trabajo se encuentra organizado de la si-
guiente manera: en el siguiente apartado se des-
cribe la fundamentacion teérica y se estudian los
efectos de la pandemia sobre el crecimiento y la
rentabilidad empresarial. En el tercer apartado
se muestra la base de datos empleada y se descri-
ben la metodologia y los métodos de estimacion
utilizados. En el cuarto se detallan los resultados
empiricos obtenidos. Por ultimo, se presentan las
discusiones y conclusiones derivadas del trabajo.

Fundamentacion teorica

La revision bibliogréfica se realizé con base en el
impacto tanto positivo como negativo o sin impac-
to de la covip-19 en las micro, pequefias, media-
nas y grandes empresas, evaluado por los autores.
Posteriormente se tuvo en cuenta la region donde
se aplico el estudio con el fin de identificar las par-
ticularidades de la situacién en cada contexto, para
observar el comportamiento de la rentabilidad y
el crecimiento en condiciones de pandemia. Esta
clasificaciéon obedecié a los resultados encontra-
dos en los planos internacional, Latinoamérica y
Colombia, que luego se contrastaron y facilitaron
la elaboracion de las conclusiones y la descripcion
de las posibles formas de ahondar en este estudio.
Aspectos como la rentabilidad, liquidez y cre-
cimiento son relevantes para la investigacion en el
campo econémico y empresarial, y mds cuando se
estudia desde situaciones de adversidad como la
covip-19. Desde los planos general e internacio-
nal, las pymes se vieron fuertemente impactadas
por este fenémeno: en el caso europeo el confina-
miento afect6 la demanda de bienes y servicios de
las empresas manufactureras, lo que repercutio ne-
gativamente en su rentabilidad y liquidez (Juergen-
sen, Guimon y Narula, 2020). Algo similar sucedié
en Estados Unidos, ya que, segtin Bloom, Fletcher
y Yeh (2021) se evidencié una disminucion en las
ventas de al menos 29 % de los casos observados,
un 40 % de estos reportd cero ganancias y casi un
cuarto con pérdidas del 50 %. De igual forma, esto
dio cuenta de la ventaja que presentaron los nego-
cios en linea de un 10 % sobre los fisicos. Mismo
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impacto encontrado por Fairlie y Fossen (2021),
porque las pérdidas en ventas sujetas a impuestos
fueron del 17 % en el segundo trimestre de 2020,
con relacion al mismo periodo de 2019.

De manera similar, las industrias de transfor-
macion de maderas y fabricaciéon de muebles en
Croacia y Eslovenia mostraron un gran esfuerzo
por sobrevivir a la crisis debido a los cambios de
produccién y de mercado en ese entonces (Jelacic,
Pirc Bar¢i¢, Oblak, Motik, Groselj y Jost, 2021). Un
poco mas hacia la peninsula ibérica, en Portugal,
Rodrigues, Franco, Sousa y Silva (2021) identifica-
ron la reduccion de la liquidez, que afecto la conti-
nuidad de las empresas y las obligd, por otra parte,
a despedir personal, para afrontar la crisis.

En el caso de Eslovaquia, Papikova y Papik
(2022) identificaron que en el periodo prepande-
mia en 2019, la eficiencia del capital empleado y
el capital estructural de las organizaciones daban
resultados positivos en cuanto a rentabilidad; no
obstante, ya entrados en tiempos de la covip-19,
las mismas variables arrojaron resultados nega-
tivos, ya que impactaron la rentabilidad. Se con-
cluy6 que las capacidades y las habilidades de las
empresas para afrontar este tipo de situaciones
son, realmente, limitadas.

La interrupcion de las actividades, los cambios
en el comportamiento del consumidor, el riesgo
por la incertidumbre y demas factores fueron cri-
ticos para el crecimiento de pequefias y medianas
empresas, como en Indonesia, en virtud de las con-
diciones de salud del momento (Pratama, Santoso
y Mustaniroh, 2021) y en Pakistan (Aftab, Naveed
y Hanif, 2021): por medio del estudio de las reper-
cusiones econdémicas de distintos casos de epide-
mias y pandemias mundiales se demostré el efecto
negativo en las empresas ante escenarios de crisis
por su falta de planificacién y experiencia.

En Indonesia el andlisis de ratios financieros
permitié determinar, segun Devi, Warasniasih,
Masdiantini y Musmini (2020) un decrecimiento
en liquidez y rentabilidad de compaiias publicas, a
medida que crecia el endeudamiento para sobrelle-
var la crisis. Estos resultados son comparables con
los de Amnim, Aipma y Obiora (2021) que eviden-
ciaron una reduccién del 5 % de significancia en
las ratios de liquidez y rentabilidad de las empresas
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en Nigeria. Con el uso de estos mismos indicado-
res fue posible determinar una tasa de crecimiento
sostenible aplicada por Mat Nor, Ramli, Marzuki
y Rahim (2020), para establecer la relacion entre
crecimiento y rentabilidad de mercados de Mala-
sia, donde esta fue negativa y disminuy? la estruc-
tura de capital de la empresa. El resultado fue una
reduccion de la tasa de crecimiento sostenible, en
la que se resalta la falta de planificacién y gestion
de las actividades financieras y operativas de las
organizaciones, asi como en Vietnam, porque de
acuerdo con Van Thi Hong Pham y Nguyen (2022)
grandes companias de la industria inmobiliaria
se vieron obligadas a vender con pérdidas para
cubrir obligaciones financieras. Esto significo un
gran deterioro en los indicadores de rentabilidad
y liquidez.

No obstante, la pandemia no trajo consigo solo
aspectos negativos, y de hecho permiti6 la puesta
en marcha de nuevas técnicas para contrarrestar
las condiciones de adversidad ante una crisis: mo-
delos de negocio, nuevas estrategias innovadoras
y la implementacion de tecnologia, entre otros,
ofrecieron a varias compaiias oportunidades de
renovacion. Asi lo vieron Zutshi, Mendu, Sharma,
Thomas y Sarker (2021); Adam y Alarifi (2021);
Rakshit, Islam, Mondal y Paul, 2021). Ademas,
Zutshi et al. (2021) advirtieron que, con la trans-
formacion de los modelos de negocio en costos y fi-
nanzas, se solventaron los problemas causados por
la enfermedad, teniendo presente las dificultades
existentes y en conjunto con procesos de digitali-
zacion, y se favoreci6 su crecimiento. Asf ocurrié
en Indonesia, donde, segun Fitriasari (2020), con
la aplicacién del modelo Canvas y un proceso de
digitalizacion, las empresas sobrevivieron a la co-
VID, con base en la aplicacion simultanea de tres
elementos importantes para la resiliencia de un ne-
gocio: 1) la excelencia del producto; 2) el compor-
tamiento de las personas y 3) la confiabilidad del
proceso. Adam et al. (2021) obtuvieron resultados
similares cuando analizaron procesos de innova-
cién y desempefio en empresas de Arabia Saudita.

En el caso de la India, las aplicaciones modviles
y el estudio del comportamiento y consumo de los
clientes fue clave para identificar el impacto positi-
vo en el rendimiento y supervivencia de empresas
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en tiempos de covip-i9, evidenciando también
que los procesos comerciales basados en estas
aplicaciones son de gran viabilidad (Rakshit et al.,
2021). Del mismo modo, el marketing desempenn6
un rol importante en el crecimiento de las organi-
zaciones. Asi, Polas y Raju (2021) constataron que
la tecnologia y las estrategias de marketing fueron
relevantes para mantener a flote a las organizacio-
nes durante el trance y para establecer lineamien-
tos futuros. Si bien la mayoria de los casos recurre
a nuevas tecnologias y estrategias de innovacion y
marketing, un estudio realizado por Polishchuk,
Kornyliuk, Lopashchuck y Pinchuk (2020) revel6
una posicién mds conservadora que facilité a los
europeos la supervivencia, en su mayoria de py-
mes, durante la pandemia.

Otro sector que obtuvo rendimientos favo-
rables fue el energético, debido al aumento de la
demanda de bienes y servicios ofrecidos por este
tipo de empresas. En términos generales, se obser-
v6 un crecimiento del 86 % en su capitalizacion, lo
que repercutio a su vez en un incremento del 50 %
en indicadores de rentabilidad (Shaikh, Datsyuk,
Baitenova, Belinskaja, Ivolgina, Rysmakhanova y
Senjyu, 2022).

Mas allé de los impactos positivos y negativos,
la covip-19 sirvi6 para la investigacion en distin-
tas areas como la tecnologia, modelos de negocio,
innovacion, gestion de riesgo y medioambiente,
para establecer estrategias de desarrollo y para de-
sarrollar procesos de digitalizacion en Indonesia,
Bosnia, China y Polonia (Priyono, Moin y Putri,
2020; Markovic, Koporcic, Arslanagic-Kalajdzic,
Kadic-Maglajlic, Bagherzadeh y Islam, 2021; Tong
y Yang, 2021; Grondys, Slusarczyk, Hussain y An-
droniceanu, 2021).

En Latinoamérica las repercusiones tanto ne-
gativas como positivas reflejaron el mismo com-
portamiento, pero es necesario analizarlas aparte,
en razén a las diferencias econdmicas, politicas,
sociales y culturales entre las regiones. Martinez
Serna y Garcia Guerra (2021) analizaron el impac-
to en rendimiento y rentabilidad de exportadoras
en México, que se enfrentaron a un contexto hostil
para acceder a los canales de distribucion, fuentes
de capital y la obsolescencia de sus productos al no

poder ser exportados, segtin las nuevas condicio-
nes del mercado impuestas por la pandemia.

Para Cevallos-Mero, Merchan y Cevallos-
Aguayo (2022) a pesar de las medidas tomadas por
el gobierno ecuatoriano para mitigar las conse-
cuencias de la enfermedad, se cerraron negocios,
redujeron las ventas, aumento6 el desempleo y la
falta de financiamiento afect6 directamente el sec-
tor empresarial, incluso el de las cobranzas (Zam-
brano y Guerrero, 2022). Ademds, debido al nivel
de incertidumbre y el riesgo, las carteras morosas
aumentaron. Laporte, Rusconi, Turano, Todesca
y Zapata (2020) analizaron el deterioro de las em-
presas en Argentina en comparacion con los paises
de la region y concluyeron que los efectos de la co-
VID-19 en personas con preexistencias, se aseme-
ja'y es comparable con organizaciones que tienen
sistemas ineficientes de produccion o gestion pre-
vios al fendmeno mundial. Esta es una conclusion
similar a la de Trujillo y Mendoza (2022), quienes
determinaron que la crisis sanitaria originé gran-
des cambios en las empresas, su organizacion del
mercado, las cadenas productivas y las formas de
consumo.

En Latinoamérica la tecnologia, los procesos
de digitalizacion e innovacién fueron necesarios
para garantizar que los negocios continuaran mar-
chando y para contrarrestar las coyunturas de la
coviD-19. Por medio de las cinco fuerzas de Porter,
la metodologia Six-Sigma, entre otros, se advirtio
la adaptacién de las entidades mexicanas para asi-
milar las necesidades de demanda y responder a
ellas, mediante la aplicacion de modelos de nego-
cio, estrategias y herramientas innovadoras (Caba-
llero-Morales, 2021).

En Peru, segun Garcia Monsalve, Tumbajulca
Ramirez y Cruz Tarrillo (2021) la relacién entre
la innovacidén empresarial y la competitividad en
el sector comercio, fue determinante para mante-
nerse en el mercado, a pesar de la crisis. Este mis-
mo sector en Ecuador (Anchundia Mero, 2021)
también recibié impactos positivos debido a las
medidas aplicadas por el Comité de Operaciones
de Emergencia Nacional, que contribuyeron a dis-
minuir los costos de ventas y generar un mayor
nivel de utilidad en 2020. También se destaca una
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actitud emprendedora y resiliente del sector em-
presarial en ese pais (Garcia-Sudrez, Mejia-Velece-
la, Mizhquiri-Zhinin y Narvéez-Calle, 2021), que
permitieron desplegar procesos de innovacion,
transformacion digital y tecnoldgica.

Sin embargo, especificamente en el caso ecua-
toriano, también se presentaron resultados nega-
tivos. Chico Moreira y Ruiz Toro (2021) afirman
que, al analizar los indicadores de rentabilidad de
grandes empresas del sector comercial, se advirti6
un declive de la rentabilidad de patrimonio, del
activo y sobre las ventas, principalmente porque
alrededor del 70 % de las actividades comerciales
tuvo que cesar. De igual forma, a inicios de 2020
los ingresos de retorno de las empresas decrecie-
ron en un 63,80 %, al tiempo que se despidieron
335.000 personas.

Finalmente, el caso colombiano presentd aspec-
tos similares. El marketing digital (Hoyos-Estrada
y Sastoque-Goémez, 2020) implicé una oportu-
nidad para iniciar el proceso de digitalizacién y
afrontar la pandemia, que a la vez sirvié para ana-
lizar el desempefio financiero de las empresas du-
rante la crisis con el fin de establecer estrategias
de adaptacion y aplicacion de adecuadas practicas
financieras, que pudieran reducir las pérdidas (Bo-
livar, Gémez y Diaz, 2021).

Para el sector textil (Rojas Quijano, 2021) re-
presentd una oportunidad de inicio en el comer-
cio electronico, acorde con las oportunidades que
este brinda y su potencial de explotacion, y mas
en tiempos de crisis como el descrito. No obstan-
te, Isaza, Kruger, Zanin, Marquez, Coa, Zanella
y Conte (2022) compararon las consecuencias de
la pandemia entre Colombia y Brasil y constata-
ron la disminucién en ventas e ingresos en el sec-
tor de alojamiento, bares y restaurantes. Por ello
sugirieron la implementacién de procesos de in-
novacion y herramientas tecnolégicas para contra-
rrestar la dependencia a la presencialidad de estos
establecimientos.

El sector de la construccion también experi-
mentd efectos negativos en las variables de ren-
tabilidad, liquidez y endeudamiento. Si bien los
datos de liquidez y apalancamiento arrojan resul-
tados mayormente negativos, esto no determina
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una desventaja en el corto plazo para las entidades,
como si lo es la disminucién en el margen de ren-
tabilidad de la mayor parte de la muestra estudiada
(Rojas Quijano, 2021).

Por altimo, la competitividad entre empresas y
la gestion financiera de los gerentes de companias
agroindustriales en Boyacd, facilité el manteni-
miento del nivel de rentabilidad; ademas, la imple-
mentacion de una adecuada estructura financiera
propicio el establecimiento de una relacién mas
conveniente entre los niveles de endeudamiento y
recursos propios (Sanchez Martinez, 2022).

A manera de conclusién es evidente el impacto
que tuvo la covip-19 y la crisis derivada de la pan-
demia en el sector empresarial. Tanto los gobier-
nos como las compaiifas adoptaron medidas para
mitigar sus efectos y evitar repercusiones sobre sus
economias. Sin embargo, la falta de preparacion de
las organizaciones ante eventos adversos y escollos
contribuy6 a crear desequilibrios en la rentabili-
dad, laliquidez, el crecimiento, y el apalancamien-
to, entre otros, y a pesar de los esfuerzos para poner
en marcha medidas de innovacion, digitalizacion,
tecnologia y marketing, fueron pocas las empresas
que obtuvieron beneficios y ventajas debido a las
condiciones que impuso la crisis sanitaria.

De igual forma, se advierte que la investiga-
cion solo considerd los efectos de la pandemia en
tiempo de crisis, pero es imperativo analizar infor-
macion de las compaiiias antes y durante la pan-
demia, para identificar las tendencias y patrones
de las variables de interés (rentabilidad, liquidez y
crecimiento), evidenciar su rompimiento en plena
crisis y la forma como se comportaron en tiempos
de recesion posteriores a ella.

Contexto empresarial
latinoamericano durante la
pandemia, énfasis en Colombia

La red empresarial latinoamericana es de gran im-
portancia debido a su aporte a la productividad,
mercados, tecnologia y desarrollo, principalmente
alas micro, pequerias y medianas empresas, que re-
presentan el 99 % de toda la regién (Dini, Stumpo
y Unioén Europea, 2020). Sin embargo, a pesar de
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ser mayoria, y de relevancia para el desarrollo de
los paises del 4rea, aun deben afrontar grandes re-
tos para el crecimiento propio y el de sus naciones.

Una de las caracteristicas principales de las
companias de la region es la heterogeneidad. En
primera instancia, se encuentran las que respon-
den a la desigualdad social y la necesidad indivi-
dual de autoempleo, la mayoria se encuentra en
condiciones de informalidad, bajos niveles de capi-
tal humano y una gran dificultad de crecimiento al
no obtener oportunidades de financiamiento. Por
otra parte, estdn las de alto crecimiento, que son
mas dindmicas en la mayoria de los aspectos de la
empresa, tanto en la facturacién como en la crea-
cién de empleo. Es claro, ademds, que aprovechan
las oportunidades de mercado, financiacién, inno-
vacion y demas (Dini et al. 2020). Este concepto de
heterogeneidad es una fiel representacion de la bre-
cha social existente en Latinoamérica y de la forma
como esta influye en la creacion y desarrollo de las
organizaciones.

Los problemas empresariales, como falta de
financiamiento, dificultades de crecimiento y
rentabilidad, se intensificaron con la llegada de la
COVID-19, ya que estas, en su mayoria, no contaban
ni con los recursos ni con la estructura necesaria
para hacer frente a los impactos de la crisis sani-
taria. En otras palabras, segun la Cepal (2020) las
dificultades enfrentadas por las empresas durante
este periodo se debieron a debilidades de la estruc-
tura productiva acumuladas por décadas.

Los sectores mas golpeados por la pandemia
fueron los servicios de turismo, comercio, hote-
les y restaurantes, transporte e industria cultural
tradicional, mientras que, por otra parte, bienes y
servicios de la limpieza, desinfectantes, alimentos
duraderos, televisién e Internet y, en general, las
telecomunicaciones, mostraron un alza. La dismi-
nucioén de ingresos y el cambio en el patrén de los
consumidores dadas las circunstancias propicia-
ron el declive de variedad de negocios y empresas
(Cepal, 2020).

Igualmente, uno de los sectores mas afectados
fue el industrial, porque experiment6 caidas en los
primeros meses de 2020. En Brasil se redujo en un
8,2 %, mientras que en México la produccién in-
dustrial se redujo en un 10,9 %, y produjo efectos

negativos en las industrias del cuero y el calzado y
transporte en 29,5 %y 26,9 %, respectivamente. En
Colombia la reduccién fue del 7,7 % y como en Mé-
xico, también la industria del cuero y el calzado se
vio gravemente afectada, con 37,8 %. En contraste,
la industria alimenticia creci6é en un 6,1 %. El pais
mas afectado de la region fue Perd, porque alli la
produccion industrial cay6 21,4 % (Cepal, 2020).

La disminucidn de las ventas, el dificil acceso a
financiamiento y la acumulacién de deficiencias en
la estructura empresarial representaron un riesgo
para mantener las actividades y cumplir con obli-
gaciones financieras y salariales durante los inicios
de la pandemia. La Cepal (2020) estim6 para ese
entonces el cierre de alrededor de 2,7 millones
de empresas formales en toda Latinoamérica y
también la pérdida de 8,5 millones de puestos de
trabajo, especialmente, en las micro y pequeias
empresas.

En Colombia la situacion es similar que en mu-
chos paises de Latinoamérica: las empresas son un
factor importante para el crecimiento econdémico
del pais. Aunque la region no tiene una regulacién
Unica para la clasificacion del tamafio de empresas
como en Europa, Colombia realiza este proceso de
acuerdo con el nivel de ingresos ordinarios de cada
empresa y de cada sector. 42 % de las compaiias
del pais pertenece al sector comercio, 40 % servi-
cio, 13 % industria y 6 % construccion (Din et al.,
2020).

A pesar de representar gran parte del sector em-
presarial, Confecamaras (2020) reporté que 96,2 %
de 20.035 empresas encuestadas reportaron dismi-
nucion en las ventas, en contraste con un 0,7 % que
presenté mayor dinamismo en su negocio. 82 % de
las companias formales esperaba subsistir entre
uno y dos meses con recursos propios. El mismo
estudio revelé que del 75 % que informd sobre la
caida en las ventas, las pérdidas fueron superiores
al 50 %, principalmente en actividades productivas
del comercio de prendas de vestir, ferreterias, man-
tenimiento y reparacion de vehiculos, confeccidn,
transporte, actividades recreativas, entre otras.

El 53 % de las empresas que indicé aumento
en sus ventas, recibio ingresos iguales o superiores
al 50 %, en sectores del comercio al por menor de
alimentos, comercio de farmacéuticos, articulos
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domésticos, fabricacion de jabones y detergentes,
mensajeria y desarrollo informatico (Confecama-
ras, 2020).

Los primeros meses de la pandemia representa-
ron un gran reto en razdén a que las preocupaciones
se centraron en el nivel financiero, la liquidez y el
posible incumplimiento de pagos. También produ-
jeron incertidumbre factores como la produccion,
la gestiéon de los empleados y la némina, tanto
como conservar la continuidad en las cadenas de
abastecimiento. Todas estas fueron algunas de las
inquietudes manifestadas por 280 empresarios en-
cuestados por la Facultad de Administracion de la
Universidad de los Andes (2020). Las medidas para
contrarrestar los efectos causados por la cuarente-
na fueron: reducciéon de horas de trabajo, menor
nimero de trabajadores, recortes salariales, vaca-
ciones anticipadas y demas acciones que permitie-
ran el desarrollo de las actividades de forma mas o
menos estable (ccs, 2020).

Aunque el Gobierno nacional y la Camara de
Comercio de Bogota (2020) establecieron distintas
estrategias y mecanismos de ayuda, en el segundo
trimestre de 2020 se revel6 que el 77,5 % de 2397
empresarios afirmd que no habia solicitado ayuda
del gobierno, mientras que un 11,3 % si lo hizo y
no la recibid. Solo el 4,9 % de los encuestados dijo
recibir beneficios del gobierno para ese entonces.
Asimismo, hubo un decrecimiento del 1,7 % de la
cantidad de empresas empleadoras entre 2019 y
2020, en contraste con el 6,4 % de 2018 y 2019, que
registré mayor impacto en la construccion, explo-
tacion de minas y canteras, alojamiento y servicios
de comida (DANE, 2022).

Las compaiifas en Latinoamérica han enfren-
tado gran variedad de retos y obstaculos para su
desarrollo. La covip-19 ha sido el mas grande de
ellos hasta el momento. Por tal razon urge que es-
tas organizaciones apliquen medidas para conte-
ner, no solo los efectos derivados de la enfermedad,
sino para futuras situaciones. Es necesario tener en
cuenta las escasas oportunidades de financiamien-
to de las empresas, por lo cual se insta a buscar
nuevas formas de financiacién o de obtencién de
recursos, diversificar las fuentes de ingreso, explo-
rar oportunidades en el mercado, y adaptar y apli-
car nuevos modelos de negocio.
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La comunicacion y el establecimiento de alian-
zas entre empresas del mismo sector propicia el
espacio idéneo para ejecutar iniciativas de coope-
racién, asociacion y fortalecer las relaciones con
proveedores y clientes. Estas medidas deben tener
en cuenta los avances en tecnologia, por lo cual la
adaptacion de herramientas y técnicas de la era de
la digitalizacion implica una mejora significativa
en todos los procesos internos de la entidad y ma-
yor seguridad.

Método

Para la recoleccion de datos se recurri6 al Sistema
Integrado de Informacién Societaria de la Super-
intendencia de Sociedades, por medio del cual se
obtuvieron los estados financieros y estados de
resultados de distintas empresas colombianas del
sector manufacturero en el periodo 2016-2021.

Posteriormente, se realizé la depuracién de la
base de datos obtenida inicialmente. En este proce-
so se eliminaron las que no contaban con informa-
cion correspondiente a sus ingresos por ventas o a
sus ingresos por actividades ordinarias en alguno
de los afios. De esta forma, la base de datos final
cuenta con un total de 850 empresas. Asimismo,
para cada empresa se crearon las variables expues-
tas en tabla 1.

En primera instancia, se buscd analizar los
cambios en rentabilidad (%) y crecimiento (%) de
las empresas durante el periodo estudiado. Para
ello, se tomd como referencia la metodologia em-
pleada por Mansikkamaki (2023) y se clasificd
cada una de ellas por afio, con base en su desempe-
fo. Para el caso se dividieron en cuartiles de acuer-
do con su crecimiento y rentabilidad de forma
separada. Posteriormente, se formaron los grupos
de desempeiio por medio de combinaciones de los
cuartiles, tal como se muestra en tabla 2.

A partir de la clasificacion anterior se analiz6
la movilidad entre los distintos grupos a lo largo
de todo el periodo. Para ello se tomd el nimero to-
tal de empresas en cada uno de los grupos de des-
empeno en el primer afio (2017) y por cada grupo
se calculd qué porcentaje de ese total se ubicd en
el ultimo ano (2021), tal como lo muestra la ta-
bla 3. Para diferenciar el comportamiento de las
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Tabla 1. Descripcion de variables

Variable Descripcién

Edad Edad de la empresa en afios al 31 de diciembre de 2021.

Variable que clasifica a las empresas en micro, pequefias, medianas y grandes, segun los criterios

Tamafio (discreto) establecidos en el Decreto 957 de 2019.

Tamafio (continuo) Logaritmo natural de los ingresos por actividades ordinarias, siguiendo a Daza (2016).

Rentabilidad Rendimiento de los activos (ROA), calculado como la suma del beneficio neto, costos financieros e
impuestos, dividido entre el total de activos, acorde con Mansikkamaki (2023).

Rentabilidad (%) Variable rentabilidad como porcentaje.

Cambio relativo en los ingresos ordinarios con respecto al afio inmediatamente anterior. Esta

. 0
Crecimiento (%) variable va de 2017 a 2021.

Endeudamiento Relacién entre los pasivos no corrientes (deuda a largo plazo) y el total de los activos, siguiendo a

Daza (2016).
Crecimiento (diferencia de Otra forma de calcular el crecimiento empresarial, como la diferencia de logaritmos del tamafio
logaritmos) (continuo) para dos afios consecutivos, segtin Daza (2016). Esta variable va de 2017 a 2021.

Fuente: elaboracién propia.

Tabla 2. Categorizacion de las empresas basada en cuartiles de rentabilidad y crecimiento

Crecimiento
Cuartil 2
Pobre

Crecimiento Crecimiento

Rentabilidad

2 Pobre Crecimiento
Medio

3 Rentabilidad Estrella

4 Rentabilidad Rentabilidad Estrella Estrella

Fuente: adaptado de Mansikkamaki, 2023.
empresas antes y durante la pandemia, se aplico  (prepandemia), mientras que el segundo va de
la misma metodologia mencionada, pero para dos 2020 a 2021 (pandemia). Este analisis se observa

periodos distintos. El primero va de 2017 a 2019  en las tablas 4 y 5, respectivamente.

Tabla 3. Transiciones entre grupos de desempefio de 2017 a 2021

Desempefio grupal inicial (2017)

Crecimiento | Rentabilidad Estrella

n=108) | (M=111) | (n=202)
- Pobre 33,33 2,41 38,46 17,12 1535 24,59
= Medio 22,39 31,03 25,96 25,22 25,74 26,35
gg Crecimiento 23,88 11,21 15,38 6,31 4,46 12,47
§§ Rentabilidad 3,98 11,21 3,85 18,02 21,78 12

g Estrella 16,42 24,14 16,35 3333 32,67 24,59
a Total 100 100 100 100 100 100

Fuente: elaboracién propia siguiendo la metodologia de Mansikammaéki, 2023.

Efectos de la pandemia COVID-19 en el crecimiento y la rentabilidad de las empresas manufactureras colombianas



72

Revista Facultad de Ciencias Econémicas = Vol. 32(1)

Tabla 4. Transiciones entre grupos de desempefio de 2017 a 2019

Desempeiio grupal inicial (2017)

Crecimiento | Rentabilidad Estrella
(n=104) (n=111) (n=202)
E Pobre 39,8 20,7 37,5 16,22 743 23,53
% Medio 17,91 38,79 23,08 20,72 21,78 25,53
g Crecimiento 27,86 10,34 24,04 7,21 3,47 14,12
'§_ Rentabilidad 3,98 10,34 577 31,53 24,75 14,47
§ Estrella 10,45 19,83 9,61 24,32 42,57 22,35
3 Total 100 100 100 100 100 100

Fuente: elaboracién propia siguiendo la metodologia de Mansikammaki, 2023.

Tabla 5. Transiciones entre grupos de desempefio de 2020 a 2021

Desempefio grupal inicial (2020)

Crecimiento | Rentabilidad Estrella
(n=92) (n=82) (n=214)
E Pobre 33,78 20,68 42,39 12,195 16,35 24,59
% Medio 15,11 45,99 19,57 21,95 21,03 26,35
gg Crecimiento 28,89 6,33 25 2,44 0,47 12,47
'E;_g Rentabilidad 1,78 5,06 3,26 12,195 341 12
§ Estrella 20,44 21,94 9,78 51,22 28,04 24,59
3 Total 100 100 100 100 100 100

Fuente: elaboracién propia siguiendo la metodologia de Mansikammaéki, 2023.

Finalmente, de nuevo siguiendo a Mansi-
kkamaki (2023), se busco analizar la movilidad en-
tre los grupos de desempefio, pero distinguiendo

Tabla 6. Clasificacion de empresas por edad

entre grupos de edad y tamafio. La clasificacion se
muestra en tablas 6 y 7, respectivamente.

Grupo de edad 6-9 10-13

Nimero de empresas 23 56

Fuente: elaboracién propia.

Tabla 7. Clasificacién de empresas por tamafio

Grupo de edad 6-9 10-13
Niamero de empresas 23 56

14-16 17-19 =20 Total
44 65 662 850
14-16 17-19 =20 Total

44 65 662 850

Fuente: elaboracién propia.
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Debido al tamaiio reducido de la base de datos
y a la desproporcion del nimero de empresas en
cada grupo, el analisis de movilidad entre los gru-
pos de desemperio para estos ultimos dos casos no
proporciond informacion relevante.

Una segunda parte del analisis consistié en
cuantificar la relacién entre crecimiento y rentabi-
lidad, y el impacto de la pandemia sobre cada una
de estas variables. Para ello se utiliz6 la metodolo-
gia de datos panel, tomando el periodo 2017-2021.
También se utilizaron ecuaciones no lineales de la
relacion crecimiento-rentabilidad, tal como se evi-
dencia en las ecuaciones (1) y (2), respectivamente.

(1) Creciy = a + pyRent;;_y + BoRent?,_; + BsTam;,_y + ByEnd; ey + B5yr2018
+ Beyr2019 + B,yr2020 + f,yr2021 + &,

(2) Rent;, = a + f,Creciy_1 + Crecft_l + BsTam;,_y + BuEnd; 1 + Psyr2018
+ Beyr2019 + B,yr2020 + f,yr2021 + &,

Estas ecuaciones se basan, parcialmente, en las
ecuaciones (5) y (6) trabajadas por Daza (2016).
Crecie y [Rent;, representan el Crecimiento (dife-
rencia de logaritmos) y la rentabilidad de la empre-
sa i en el periodo ¢, respectivamente, y se aftaden
como variables explicativas rezagadas un periodo.
Igualmente, [Crec?,_, y [Rent?,_, son las variables
cuadraticas de crecimiento y rentabilidad. Vami,t—l
representa la variable tamafo (continuo) de la em-
presa i rezagada un periodo, mientras que [End; ¢
es el endeudamiento rezagado un periodo. yr2018,
12019, yr2020 y yr2021 son las variables binarias
de cada afo.

Finalmente, o y  son los coeficientes para es-
timar, mientras que € es el término de error. Re-
cordemos que en razdn a que el objetivo principal
es medir el impacto de la pandemia sobre el creci-
miento y la rentabilidad de las empresas, el coefi-
ciente de mayor interés en ambas ecuaciones es el
que acompana a la variable yr2020. Antes de con-
tinuar, se aclara que todos los procedimientos aca
mostrados se realizaron por medio del programa
estadistico R version 4.1.3.

Tal como lo explica Daza (2016), se asume que
existe correlacion entre el crecimiento y la renta-
bilidad, por lo que, para evitar un posible proble-
ma de endogeneidad en el modelo, las variables
explicativas se introdujeron de forma rezagada.

Igualmente, ante la heterogeneidad inobservable
de las empresas, es decir, existencia de efectos fijos,
la estimacion se realizé por medio de dos modelos:
Mco de efectos fijos y primeras diferencias. Los re-
sultados del test de Hausman para ambas ecuacio-
nes, que confirman la existencia de efectos fijos, se
advierten en la tabla 8. La funcién utilizada para el
test es phtest() del paquete plm version 2.6-1.

Tabla 8. Resultados del Test de Hausman para las varia-
bles de crecimiento y rentabilidad

Crec; ; Rent; .

p-value <2.2e-16 <2.2e-16

Fuente: elaboracién propia.

Igualmente, la funcién utilizada para las re-
gresiones por medio de efectos fijos y primeras
diferencias es pml(), forma parte del paquete men-
cionado anteriormente. Para el modelo de efectos
fijos, el parametro model se tomé como “within”,
mientras que para primeras diferencias se tomo
como “fd”.

Se debe recordar que, al utilizar la metodologia
de primeras diferencias, puesto que se esta diferen-
ciando, se pierde una observacion por cada indivi-
duo, en este caso, por cada empresa. Es por ello que
las estimaciones de este modelo se realizan con 850
observaciones menos que en el modelo de efectos
fijos, y también la razén de por qué no se cuenta
con la variable yr2021 en el primero. Por otro lado,
la ecuacion de rentabilidad siempre se trabaja con
850 observaciones menos que la ecuacion de creci-
miento, independientemente del modelo por me-
dio del cual se realice la estimacion. Esto es porque
la variable Crec; ., solo se tiene para cuatro anos
de la muestra, perdiendo las observaciones de 2017.

Resultados

Teniendo en cuenta el analisis de los datos se llega
a conclusiones similares a las descritas por Man-
sikkaméki (2023), con algunas diferencias. En
primer lugar, y como se ha dicho, se confirma la
probabilidad de mantenerse en el grupo en el que
se inicia. Analizando la relacion entre las variables
de interés, existe una probabilidad del 16,35 % de
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terminar en la categoria Pobre proviniendo de Cre-
cimiento, mientras que proviniendo de Rentabili-
dad es del 33,33 %. Si bien esto demuestra un mejor
desempefio cuando se prioriza la rentabilidad, no
se puede afirmar lo mismo para las empresas jo-
venes que no mostraron este comportamiento, en
contraste con las de mayor antigiiedad, que tienen
mayor probabilidad de alcanzar el grupo Estrella y
una menor de llegar a Pobre. En el andlisis propio,
los resultados por edad y tamafio se deben tomar
con especial cautela, en virtud de los desbalances a
causa del nimero reducido de empresas y la poca
representacion en algunos grupos.

La relacion rentabilidad-crecimiento y vicever-
sa es un factor clave para el estudio de las empre-
sas, ya que estas buscan indicadores aceptables en
estas dos variables, porque son determinantes para
su estabilidad y su desarrollo (Daza, 2016). Varios
estudios se han enfocado en investigar la relacion
de estas dos variables, la influencia de una sobre la
otray su comportamiento dentro de determinados
contextos. No obstante, como indica Daza (2016),
la mayor parte de este tipo de investigaciones se ha
realizado en Europa. De esta forma, el escenario
latinoamericano representa un potencial de inves-
tigacion en esta materia, con el objetivo de conocer
las interrelaciones de rentabilidad y crecimiento,
su papel dentro de las empresas de la region e in-
dagar sobre como los efectos de la covip-19 influ-
yeron sobre estas variables.

Para conocer las relaciones entre rentabilidad
y crecimiento, su impacto y su respectivo desa-
rrollo durante la pandemia, se siguieron metodo-
logias aplicadas por Daza (2016), principalmente
modelos de ecuaciones lineales y no lineales como
se muestra en las tablas 9 y 10 para la ecuacion de
crecimiento y de rentabilidad, respectivamente.
Ademas, se tiene en consideracién la influencia
del tamanio de las empresas y su endeudamiento.
Los principales resultados de interés corresponden
a 2020, periodo critico de la pandemia, durante el
cual se sintieron sus principales efectos.

Los resultados dan cuenta de un efecto posi-
tivo y significativo de la rentabilidad del periodo

Revista Facultad de Ciencias Econémicas = Vol. 32(1)

anterior sobre el crecimiento, aunque su magnitud
se puede considerar pequena. Por su parte, el coefi-
ciente de la variable al cuadrado también es signifi-
cativo pero negativo, con una magnitud aun mayor
ala dela variable lineal. El crecimiento del periodo
anterior tiene también un efecto positivo y signifi-
cativo sobre la rentabilidad y una gran magnitud.
Sin embargo, la variable al cuadrado no es signi-
ficativa para el modelo de primeras diferencias y
registra una magnitud desproporcionada.

El tamano influye de forma negativa tanto en el
crecimiento como en la rentabilidad, es decir, que
las empresas mas pequenas tienden a crecer mas y
a ser mas rentables. El endeudamiento afecta mas
a la rentabilidad que al crecimiento, por el hecho
de que presenta un coeficiente significativo en am-
bas estimaciones de la ecuacion de rentabilidad,
pero no lo hace para el modelo de efectos fijos de la
ecuacion de crecimiento.

Finalmente, el efecto de la pandemia, o sea,
de la variable binaria en 2020, es negativo y sig-
nificativo para la ecuacién de crecimiento, hecho
de gran importancia porque, si bien no es de una
magnitud significativa, se observa que para los de-
mas afios el efecto es mayormente positivo. Para la
ecuacion de rentabilidad si se advierten diferencias
relevantes entre ambos modelos respecto del coe-
ficiente mencionado. Si bien en ambos modelos el
efecto es negativo, en el de primeras diferencias la
magnitud es importante y es altamente significa-
tiva, mientras que para el modelo de efectos fijos
no lo es.

Sin embargo, el coeficiente de 2021 en el mo-
delo de efectos fijos presenta una gran magnitud y
una alta significancia. Esto ultimo es fundamen-
tal, puesto que para los otros afos (2019 y 2020)
el efecto es negativo y muy pequeiio (y no signifi-
cativo para el modelo de efectos fijos). El hecho de
que sea tan alto en 2021 puede deberse a que para
ese afio ya se empezaban a dejar atras algunas de
las restricciones de la pandemia, de forma tal que
las empresas podian retornar a la normalidad de
sus actividades y aumentar considerablemente su
productividad.
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Tabla 9. Resultados para la ecuacion de crecimiento

Variable dependiente

Variables Crecimiento

Primeras diferencias

Tabla 10. Resultados para la ecuacion de rentabilidad

Variable dependiente

Variables Rentabilidad

Primeras diferencias

Efectos fijos (1) 2 Efectos fijos (1) 2
Rent 0,007*+* 0,004** Crec 0,781%** 0,619**
y (0,002) (0,002) g (0,292) (0,311)
Rent? -0,020%** -0,0013%** Crec -6,393%* 3,720
v (0,004) (0,003) g (2,910) (2,480)
Tam -0,014%+* -0,030%** T -0,017** -0,054%**
g (0,001) (0,001) g (0,009) (0,011)
End -0,003 -0,004%* End 0,049%* -0,074***
g (0,002) (0,002) v (0,020) (0,021)
0,001%* -0,0003 -0,0001 0,010%**
yr2018 (0,0004) (0,0003) yr2013 (0,004) (0,003)
0,002%** 0,0003 -0,003 20,022%**
yr2019 (0,0004) (0,0003) yr2020 (0,004) (0,003)
20,001+ -0,004%* 0,035%**
yr2020 (0,0004) (0,0003) yr2021 (0,004)
0,006*** 0'012***
yr2021 (0,0004) Constante 0,002)
Constante 0,001*** Observaciones 3400 2550
0,0002
(0.0002) R? 0,045 0,047
Observaciones 4250 3400 Nota: * p < 0,1 *+ p < 0,05; *+¥ p <0,01
R? 0,253 0,510

Nota: *p<0,1; **p<0,05; ***p<0,01

Fuente: elaboracion propia.

Discusion

El estudio de los datos de las 850 empresas arro-
ja resultados tanto positivos como negativos en
cuanto se refiere al impacto de la covip-19 sobre
las variables de rentabilidad y crecimiento de las
empresas, y la relacién entre estas. Los estudios
realizados por Daza (2016) confirman tal relacion.
De igual forma, Papikova et al. (2022) evidencia-
ron resultados positivos y negativos de la misma
indole, por medio de la medicion del valor afiadido
intelectual (vAIc, por sus siglas en inglés) de ratios
de rentabilidad y estructura de capital, que confir-
man la relacion entre las variables de rentabilidad y
crecimiento, y como el estudio aqui planteado, los
impactos de la covip-19 son visibles en periodos
prepandemia y pandemia, cuando los resultados

Fuente: elaboracién propia.

fueron negativos. Se confirma también la influen-
cia del tamaiio: si bien en Papikova et al. (2022),
mientras la empresa sea mas grande mads posibili-
dades de recuperacion experimentara en la varia-
ble de rentabilidad, los modelos de efectos fijos y
primeras diferencias corroboran que el tamano in-
fluye negativamente tanto en el crecimiento como
en la rentabilidad, lo que da mas probabilidades de
recuperacion en ambos indicadores a empresas jo-
venes y pequenas.

La variedad de sectores a los que pertenecen
las 850 compaiifas estudiadas no es determinan-
te para establecer una relacién entre rentabilidad
y crecimiento, ya que son aspectos presentes en
todas las empresas, como las del sector agricola
de China. Sun et al. (2022) afirmaron la relacién
entre rentabilidad y crecimiento en las empresas
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de este ramo en ese pais, y su influencia sobre el
riesgo crediticio o la variable de endeudamiento
para la prediccion de riesgos financieros, influen-
cia evidenciada en los modelos planteados, en los
que el endeudamiento impacta principalmente a la
rentabilidad. Para la pandemia es necesario tener
en cuenta el efecto negativo en ambas variables, ya
que en 2020 se aplicaron distintas medidas y res-
tricciones, y se hizo mas notorio lo negativo en la
rentabilidad, resultado similar y evidenciado en
diversos estudios (Chico et al., 2021; Shaikh et al.,
2022; Amnim et al., 2021).

Por otra parte, es importante considerar que la
mayoria de las investigaciones dedicadas al estu-
dio de la relacién entre rentabilidad y crecimien-
to se enfoca en técnicas, herramientas, teorias y
modelos que permitan enfrentar los efectos de la
covID-19 y futuras situaciones similares. Tales en-
foques siguen lineas de innovacién, digitalizacién
y tecnologia de la informacion, marketingy estruc-
tura organizacional (Juergensen et al., 2020; Adam
et al., 2021; Zambrano et al., 2022).

En cuanto al crecimiento, la variable de renta-
bilidad obtuvo, en su mayoria, impactos negati-
vos y el crecimiento presenté menores dafios en la
transicion de prepandemia a pandemia, cuando las
disminuciones no fueron significativas y se man-
tuvieron en valores positivos. Mismos resultados
se observaron en Bangladesh (Polas et al., 2021),
donde por medio de la aplicacién de nuevas tec-
nologias fue posible contrarrestar incidencias de la
covip-19 y fomentar el crecimiento, asi como en
Ghana (Amoah et al., 2021), que aplicé técnicas de
marketing para garantizar la estabilidad de las em-
presas, por medio de un desarrollo sostenible.

Finalmente, aunque la investigacion contempla
aspectos cualitativos y cuantitativos, se deben con-
siderar sus limitaciones, como la muestra y su es-
tudio dentro del contexto colombiano, que dieron
como resultado lo ya expuesto. A pesar de esto, se
plantean lo posibles lineamientos para la investi-
gacion sobre las consecuencias de la covip-19 en
la red empresarial, facilitando el entendimiento de
variables de vital importancia como la rentabili-
dad y el crecimiento y promoviendo la necesidad
de realizar estudios en este campo.
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Conclusiones

Es necesario resaltar la existencia de las interre-
laciones de las variables de rentabilidad y creci-
miento, fundamentales para las organizaciones,
su desempefio y estabilidad dentro de la econo-
mia. No obstante, no es acertado afirmar la exis-
tencia de la predominancia de una sobre la otra,
ya que esto dependera de muchos factores, como
el tipo de la empresa, tamano, sector, modelo or-
ganizacional, entre otros aspectos clave.

Igualmente, las investigaciones de esta indole
se deben profundizar aplicando modelos que per-
mitan cuantificar estas relaciones, y comparar y
combinar con aspectos cualitativos para facilitar
el entendimiento de los comportamientos de las
variables, sus tendencias y patrones, sobre todo
en contextos de incertidumbre, para establecer
medidas de mitigacion de posibles escenarios que
deban enfrentar las empresas.

Otros factores que influyen en el crecimiento y
la rentabilidad son la participacién en el mercado,
innovacién tanto de productos como de tecnolo-
gias, calidad de productos y servicios, relacion
con los clientes, entre otros, que si bien, no son
netamente valores que tengan una representacion
monetaria, son relevantes para la investigacion
dentro de la empresa y para su rentabilidad y
crecimiento.

Finalmente, los lineamientos expuestos bus-
can fomentar la investigacion y hacen un llamado
a enfatizar al estudio de este fenémeno y compor-
tamiento de la rentabilidad y el crecimiento pos-
pandemia, para evidenciar posibles tendencias de
estas variables y repercusiones directas de la co-
VID-19, que permitan reconocer métodos, técnicas
y herramientas para resistir incidencias similares
a las de la pandemia en futuras ocasiones.
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