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RESUMEN: Propdsito. Analizar la situacién econdmica de los medios impresos en Colombia
durante 2016-2024. Metodologia. Estudio cuantitativo basado en el andlisis de los estados
financieros de tres periddicos nacionales, siete regionales y una revista semanal, con datos
del Sistema Integrado de Informacidén Societaria de la Superintendencia de Sociedades. Se
examinaron siete indicadores financieros: activos, ingresos, utilidades netas, margenes brutos,
rentabilidad de los activos, retorno sobre el patrimonio y retorno sobre las ventas, mediante la aplicacion
de técnicas de analisis de tendencias y comparacion temporal. Resultados y Conclusiones. Los hallazgos
revelan la descapitalizacion generalizada de los activos en la mayoria de los medios masivos de comunicacion
impresos, la contraccidon estructural de los ingresos y el registro negativo de las utilidades netas, con alta
volatilidad durante el periodo analizado. El afio 2020 representd un punto de inflexion critico debido a
la pandemia. Se identificé una marcada diferencia entre los medios nacionales, que mantienen mayor
capacidad de supervivencia, y los medios regionales, que enfrentan una crisis mucho mas severa, con riesgo
de cierre o de eliminacidn de versiones impresas. El sector de medios impresos atraviesa una profunda crisis
econdmica, caracterizada por la migracion publicitaria hacia plataformas digitales y la incapacidad de generar
nuevas fuentes de ingresos, amenazando especialmente la sostenibilidad de los medios regionales. Aportes
originales. Primera documentacion empirica del deterioro financiero del sector de la prensa colombiana
a partir de datos oficiales y con identificacidon cuantitativa de la asimetria en el impacto de la crisis entre
medios nacionales y regionales, evidenciando el riesgo de concentracidn mediatica y los desiertos
informativos.
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ABSTRACT: Purpose. To analyze the economic situation of print press in Colombia during 2016-
2024. Methodology. Quantitative study based on the analysis of financial statements of three
national newspapers, seven regional newspapers, and one weekly magazine, using data from the Integrated
Financial Information System of the Superintendence of Companies. Seven financial indicators were
examined: assets, revenues, net profits, gross margins, return on assets, return on equity, and return on sales,
through the application of trend analysis techniques and temporal comparison. Results and Conclusions.
The findings reveal widespread decapitalization of assets in most print mass media, structural contraction of
revenues, and negative net profits with high volatility during the analyzed period. The year 2020 represented
a critical inflection point due to the pandemic. A marked difference was identified between national media,
which maintain greater survival capacity, and regional media, which face a much more severe crisis, with risk
of closure or elimination of print versions. The print media sector is experiencing a profound economic crisis,
characterized by advertising migration toward digital platforms and the inability to generate new revenue
sources, particularly threatening the sustainability of regional media. Original contributions. First empirical
documentation of the financial deterioration of the Colombian press sector based on official data, with
quantitative identification of the asymmetry in the crisis’s impact between national and regional
media, evidencing the risk of media concentration and news deserts.

Keywords: mass media; print press; economic crisis; economic sustainability.

1. Introduccion

Los medios de comunicacién transitan una crisis econémica estructural que ha obligado
a repensar su viabilidad financiera, diversificar sus fuentes de ingresos y transformar sus
modelos de negocio. Esta situacién afecta tanto a medios tradicionales —medios impre-
sos (prensa), radio y television— como a los denominados “medios nativos digitales” en
todo el mundo (Forum on Information and Democracy, 2021; 2025). Sus consecuencias
se manifiestan en la reduccién de puestos de trabajo, despidos de periodistas y el cierre
de empresas mediaticas. La raiz del problema se encuentra, en gran medida, en la caida
sostenida de los ingresos publicitarios durante las Gltimas dos décadas y en el crecimiento
exponencial del poder de mercado de plataformas como Google y Meta, que han con-
centrado los ingresos de la publicidad digital (Bell y Owen, 2017; Brogi y Sjgvaag, 2023;
Forum on Information y Democracy, 2025; Rashidian et al., 2018).

Aunque la crisis presenta caracteristicas globales, la manera en que los medios la enfren-
tan varia segin diversos factores. Entre estos se destacan: la ubicacién geograifica, el ta-
maino del mercado mediatico, el tipo y alcance del medio, asi como el marco regulatorio
existente. La situacién no es comparable entre un medio del denominado “norte global”
y un periddico local de una ciudad pequefa en un pais en desarrollo. Esta disparidad
se acentia particularmente en paises con mercados mediaticos pequenos y altamente
concentrados, como el caso de Colombia (Garcia y Zambrano, 2025), donde la estructura
oligopdlica y las restricciones propias de una economia emergente configuran un escena-
rio particular. Por tanto, la comprensién de la crisis y de sus diferentes manifestaciones
requiere enfoques contextualizados que consideren las particularidades socioeconémi-
cas, politicas y mediaticas de cada pafs.

En este marco, el presente articulo tiene como objetivo analizar la situacién de la crisis
econémica de los medios impresos en Colombia, como uno de los sectores mas represen-
tativos de los medios y uno de los mas afectados por la crisis. Para ello, se examinan los
estados financieros de los principales medios impresos de circulacién nacional y regional
durante el periodo 2016-2024, con el fin de identificar y evaluar su comportamiento eco-
némico en el contexto de la crisis general del sector.

El articulo se estructura en cinco secciones. En la primera se describe la crisis econémica
global de los medios de comunicacidn, resaltando las particularidades del caso colombiano.
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La segunda seccién presenta el método y las fuentes de obtencién de los datos. La ter-
cera expone los resultados del analisis financiero de los medios seleccionados durante el
periodo 2016-2024. La cuarta secciéon desarrolla la discusién de los hallazgos y la dltima
presenta las conclusiones sobre la situacién econémica de la prensa en Colombia y las
implicaciones para la sostenibilidad de los medios en el pais.

2. Marco tedrico

2.1. Crisis econdmica de los medios de comunicacion a nivel global

Una de las mayores preocupaciones en torno al futuro de los medios de comunicacién a nivel
mundial esta relacionada con su sostenibilidad financiera. Desde hace aproximadamente dos
décadas, los medios de comunicaciéon enfrentan una profunda crisis, que los ha obligado a
diversificar sus fuentes de ingresos, recurrir al apoyo estatal y hasta negociar con plataformas
digitales para sobrevivir en un entorno cada vez mas competitivo (FT Strategies, 2024; Moore
et al., 2024; Newman y Robertson, 2023; Papaevangelou, 2024).

La principal causa de esta crisis radica en la dramdtica caida de los ingresos publicitarios de los
medios tradicionales, ya que la inversion publicitaria ha emigrado hacia los entornos digitales,
caracterizados por una estructura oligopoélica, donde destacan dos actores globales: Google y Meta.
Estas compaiias, a través de sus diversas plataformas y servicios, controlan la infraestructura
digital que captura los ingresos publicitarios en todo el mundo, desplazando a los medios de su
principal e histérica fuente de financiamiento (World Association of News Publishers, 2022; 2023;
2024; 2025).

Ante la crisis econémica de los medios, una de las primeras reacciones fue su adquisiciéon por
grupos econémicos y empresarios que buscaban “salvar los medios” (Cagé, 2016). Sin embargo,
los intereses econémicos “capturaron” los medios de comunicacién no solo por ser un negocio
rentable, sino también por su capacidad de influencia en la opinién publica (Dragomir, 2018;
Nielsen, 2017; Schiffrin, 2021). Este proceso intensificé la concentracion de la propiedad en
manos de personas poderosas, provenientes de otros sectores econémicos, quienes adquirieron
medios de comunicacién de alta influencia. El caso mas emblematico es el de Jeff Bezos, fundador
y mayor accionista de Amazon, quien compré The Washington Post en 2013.

Paradéjicamente, la compra de medios por magnates y empresarios no ha resuelto el problema
econ6émico; al contrario, lo ha agudizado, ya que la logica de funcionamiento ha derivado en
estrategias de reducciéon de costos que incluyen despidos de periodistas, reducciéon de servicios
informativos, disminucién en la calidad y pérdida de independencia editorial (Frazier, 2024).
Esta dinamica ha generado un circulo vicioso, donde la busqueda de rentabilidad econémica ha
comprometido la calidad periodistica, lo que a su vez reduce la credibilidad de las audiencias
hacia los medios y periodistas, perpetuando su crisis financiera.

La consecuencia mas devastadora de la crisis econémica ha sido el cierre y la desapariciéon de
cientos de medios de comunicacién en todo el mundo, lo que impacta no solamente a la industria
y sus trabajadores, sino también a las audiencias y la opinién publica, ya que con la desaparicion de
un medio de comunicacién, la sociedad pierde un espacio esencial para el acceso a la informacién
y la participacién en la vida democrética.

De acuerdo con un estudio del proyecto Local News Initiative, que monitorea la situacién del
periodismo local en Estados Unidos, en este pais han desaparecido mas de 3000 medios en los
ultimos 20 anos (Local News Initiative, s. f.). En Latinoamérica, la situacién es aiin mas preocupante,
pues a la crisis econémica —que también genera el cierre de medios—, se suman la censura, la
violencia y las presiones politicas (SembraMedia, 2024). En el caso de Colombia, la violencia es
otro factor que genera zozobra entre quienes ejercen la labor periodistica, particularmente en
las regiones. Segin una encuesta a periodistas realizada por la Defensoria del Pueblo, el 47,7
% de las vulneraciones a los derechos humanos reportadas por los periodistas esta relacionada
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con el accionar de estructuras armadas ilegales, el crimen organizado y la delincuencia comuin
(Castellanos y Solano, 2024).

En Latinoamérica, esta combinacién de factores genera un escenario particularmente hostil para
la supervivencia de medios, donde la sostenibilidad financiera se ve comprometida tanto por las
dinamicas del mercado como por las amenazas directas al ejercicio periodistico (Reporteros sin
Fronteras, 2025).

2.2. El caso colombiano

En Colombia, la crisis econémica de los medios se ha manifestado de manera similar al contexto
global, evidenciandose principalmente en la dramdtica caida de los ingresos publicitarios,
que ha afectado a todos los medios —prensa, radio, televisiéon, medios digitales, regionales,
nacionales, publicos y privados—. Esta situaciéon ha ocasionado la reduccién de las plantas de
periodistas en diferentes medios y la precarizacién de las condiciones laborales de quienes atin
ejercen el periodismo (Garcia et al., 2025; La Liga contra el Silencio, 2019), pero especialmente
ha provocado el cierre de diversos medios y proyectos periodisticos. Durante la tltima década,
y con mayor intensidad en el periodo post pandemia, han desaparecido multiples espacios
periodisticos que formaban parte del ecosistema mediatico nacional y regional (Rey, 2020).

El sistema mediatico colombiano se caracteriza por la existencia de un estrecho vinculo entre
los medios de comunicacion y los poderes politicos y econémicos. Esta relaciéon ha derivado
en una concentracion de la propiedad medidtica, donde unos pocos conglomerados poseen
multiples medios y empresas periodisticas, a través de los cuales ejercen control sobre el flujo
informativo en el pais (Garcia y Zambrano, 2025; Herran, 1991; Levy et al., 2023; Moya, 2021).

La concentracién de la propiedad mediatica tiene consecuencias directas sobre la diversidad y
el pluralismo informativo, dado que los medios de comunicacién pertenecientes a estos grupos
econdmicos priorizan agendas informativas afines a sus intereses o, en el peor de los casos,
buscan generar autocensura por parte de sus periodistas en relacion con temas que puedan
afectar negativamente los intereses de los propietarios.

En el caso especifico de los medios impresos —objeto central de este andlisis—, la vinculacién
entre medios y poder se remonta a los origenes del periodismo colombiano en el siglo XIX
(Melo, 1978; Santos, 1989). Desde su establecimiento, los periédicos mantuvieron una clara y
directa filiacién con los partidos politicos tradicionales, constituyéndose en 6rganos de expresiéon
del bipartidismo liberal-conservador que dominé la vida politica nacional durante més de un
siglo (Fonnegra, 1984). Esta polarizaciéon ideoldgica caracterizé tanto a la prensa nacional como
a los periddicos regionales.

A nivel nacional, El Espectador y El Tiempo dominaron el panorama informativo durante gran
parte del siglo XX. El primero fue propiedad de la familia Cano por cerca de un siglo, mientras
que el segundo perteneci6 a la familia Santos. Sin embargo, en la actualidad, ambos periédicos
forman parte de poderosos conglomerados econémicos (Gaitan y Lépez, 2022; Pearce y Velasco,
2022).

El Espectador pertenece al grupo empresarial Valorem, cuyo dueio es la familia Santo Domingo,
con participacién en diversos sectores de la economia colombiana (Rodriguez y Duque, 2008).
Por su parte, El Tiempo es propiedad de Luis Carlos Sarmiento Angulo, considerado uno de
los hombres mas ricos del pais y magnate de la banca y la construccién, con participaciéon en
multiples sectores econémicos. Vale destacar que esta casa editorial cuenta con varias marcas,
entre las que se destacan el periédico El Tiempo, el diario econémico Portafolio y el diario popular
ADN. El caso de los periédicos nacionales ilustra la tendencia hacia la concentracién mediatica
en manos de grandes capitales (Silva, 2004).

La prensa regional, por su parte, también ha estado histéricamente vinculada a familias con
amplia participacién en la vida politica local, regional y nacional. El Colombiano de Medellin tuvo
como principal accionista a la familia G6mez Martinez, mientras que El Pais de Cali perteneci6

Revista de Comunicacidn, 2026, vol. 25, N° 1. E-ISSN: 2227-1465
124



La crisis econdmica de los medios de comunicacion en Colombia: el caso de los medios impresos (121-140)

a la familia Lloreda. La familia Galvis, de Bucaramanga, posee el periédico Vanguardia y otras
marcas regionales que ha adquirido en los dltimos afnos, expandiendo su influencia mediatica
mas alla de su regién. Las tres familias mencionadas se agrupan en el Grupo Nacional de
Medios, conglomerado que ademds es propietario de la agencia de noticias Colprensa y del
peridédico Q'hubo, que registra la mayor circulacién y namero de lectores de la prensa popular
en el pais.

Esta concentraciéon de la propiedad de los medios impresos en manos de familias tradicionales
se tradujo en el establecimiento de monopolios informativos a nivel regional, pues en la mayoria
de las regiones colombianas, los periédicos controlados por estas familias constituian la Gnica
fuente de informacién impresa disponible. Solo en ciudades principales como Cali o Medellin
existieron otros intentos de competencia que trataron de disputar el espacio informativo a los
medios tradicionales, aunque con éxito limitado y sostenibilidad econémica precaria.

La prensa regional colombiana ha experimentado en los tltimos afnos una fuerte caida en sus
ingresos y enfrenta una dificil situacién econémica, lo que ha derivado en la venta de histéricas
empresas periodisticas por parte de sus familias fundadoras. Los casos mas emblematicos son
El Colombiano y El Pais, dos de los periédicos regionales mas influyentes. El Colombiano fue
adquirido en 2022 por un grupo de empresarios antioquefos interesados en preservar la
marca periodistica mas tradicional de la regién. Por su parte, El Pais ha experimentado dos
transacciones en los ultimos anos: en 2023 fue adquirido por el grupo Gilinski, proveniente del
sector bancario y propietario de la revista Semana; sin embargo, en 2025, este grupo lo vendié a
un empresario extranjero. Estas transacciones evidencian como la crisis econémica del sector y
la inestabilidad financiera afectan con particular intensidad a los medios regionales, obligando a
las familias propietarias a desprenderse de sus empresas periodisticas. En septiembre de 2025,
El Pais dej6 de publicar su version impresa diaria y redujo su circulacion fisica iinicamente a la
ediciéon dominical, manteniendo el resto de la semana exclusivamente en formato digital (Las
2 Orillas, 2025).

En el sector de la prensa han dejado de circular importantes periédicos, como El Mundo de
Medellin, Diario de Occidente en Cali, La Tarde de Pereira, El Nuevo Dia de Ibagué y Vanguardia
Liberal en Valledupar (Leén, 2024). Esta tendencia también afect6 a publicaciones especializadas:
revistas como Vice Colombia, Arcadia y Shock cesaron sus operaciones, al igual que las histéricas
revistas Caras, Cromos y Dinero (Cembrano, 2024). Mas recientemente, en agosto de 2025, El
Espectadon; el periédico nacional mas antiguo del pais, como parte de sus ajustes, dejé de circular
los dias sabados para concentrar su ediciéon de fin de semana tinicamente los domingos.

En el ambito televisivo, el mercado colombiano se caracteriza por la presencia de dos actores
dominantes: Caracol Television, propiedad del grupo empresarial Santo Domingo, y RCN
Television, propiedad de la organizaciéon Ardila Lille. Esta estructura duopdlica concentra la
mayor parte de la audiencia y la inversién publicitaria televisiva del pais. Sin embargo, también
existe el sistema de medios publicos, conformado por dos canales nacionales y ocho canales
regionales, ademdas del Canal UNO, un canal sobreviviente del antiguo sistema mixto de la
television colombiana.

En el campo de la television, la crisis econdmica se evidencio con el cierre, en 2024, del noticiero
CM&, uno de los espacios informativos de mayor credibilidad, que se emitia por el Canal UNO.
Anteriormente, en 2019, Noticias UNO habia abandonado la misma cadena para trasladarse a
la televisién por suscripcion y plataformas digitales, en busca de modelos de financiacién mas
sostenibles (Quintero, 2019). Situaciones similares han experimentado noticieros de canales
regionales, como el caso de Noti 5 de Telepacifico, lo que evidencia que la crisis no se limita a los
medios nacionales, sino que afecta también a la television regional, con graves implicaciones
para el pluralismo informativo en las diferentes regiones del pais (Murcia, 2024).

La radio tampoco ha estado exenta de cierres y reestructuraciones. En julio de 2025 cerré
HJCK, una emisora cultural con mas de siete décadas de trayectoria. En ese mismo periodo,
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RCN Radio se fusion6 con La FM; ademas, desapareci6 la cadena deportiva Antena 2, las tres
de propiedad de la organizaciéon Ardilla Liulle. Este tipo de movimientos son una muestra de
las estrategias de concentracién y racionalizacién de recursos que han adoptado los grandes
grupos mediaticos para enfrentar la crisis econémica.

Como se ha mencionado, la pandemia agudizé atin mas la crisis econémica de los medios de
comunicacién (Cerezo, 2020; Espada, 2021). En respuesta a esta situaciéon, en 2021, un grupo
de congresistas radic6 el Proyecto de Ley 189, denominado “Regulacién para la estabilidad
econémica y la operaciéon de los medios de informacién en Colombia”, que reconocia
explicitamente la crisis de los medios de comunicacién. El proyecto proponia un conjunto
de medidas para el periodo 2023-2026, que incluia incentivos tributarios y deducciones en
el impuesto de renta por inversiéon en medios, la asignacién obligatoria de hasta el 20 % del
presupuesto de comunicacion de entidades estatales para pauta en medios de informacién,
y el establecimiento de subvenciones para medios nacionales y regionales que hubieran
experimentado caidas significativas en sus ingresos publicitarios (Colombia, Congreso de la
Republica, 2021). Sin embargo, el proyecto de ley no prosperé en su tramite legislativo, por lo
que actualmente los medios de comunicacién en Colombia carecen de un marco juridico estatal
que los apoye directamente.

En este escenario, el Gobierno nacional, que representa una de las principales fuentes de
ingresos de pauta publicitaria para los medios tradicionales, anunci6 que se aplicaria la ley
de los tercios para la pauta oficial: una tercera parte va a los medios en redes, otra parte a
los medios tradicionales y la dltima a los medios alternativos (Colombia, Presidencia de la
Republica, 2024).

Vale destacar que, recientemente, el Consejo de Estado suspendié la resoluciéon del Gobierno
que destinaba el 33 % de pauta oficial a medios alternativos, debido a que, segtn el alto
tribunal, su implementacién podria resultar en un trato desigual entre los distintos tipos
de medios de comunicacién, favoreciendo a ciertos actores sin una justificacién técnica
que asegurara la transparencia en el uso de los recursos puablicos, dado que las normas de
contrataciéon estatal exigen criterios de objetividad, imparcialidad y competitividad, los cuales
no se cumplirian si se asigna un porcentaje fijo a un sector especifico sin evaluaciones previas

(Moreno, 2025).

3. Método

Para analizar la situacién econémica de los medios impresos en Colombia, se realiz6 un estudio
cuantitativo basado en el analisis de los estados financieros de 11 medios: 3 periédicos de alcance
nacional, 1 revista semanal y 7 periédicos de origen regional, durante el periodo 2016-2024
(véase Tabla 1). Este marco temporal permite observar tanto la evolucién previa a la pandemia
como el impacto de la crisis sanitaria y econémica de 2020-2021.

La seleccion de estas empresas periodisticas se realizé con base en criterios de representatividad
e importancia histérica en el sistema medidtico colombiano, considerando su trayectoria,
tradicion, alcance geografico y relevancia en sus respectivos mercados. La muestra incluye
tanto medios de propiedad familiar tradicional como aquellos que han experimentado cambios
de propiedad en el periodo analizado y que hoy hacen parte de grupos empresariales.

La informacién de los estados financieros fue obtenida a través del Sistema Integrado de
Informacién Societaria, de la Superintendencia de Sociedades, entidad encargada de ejercer
la inspeccidn, la vigilancia y el control sobre las sociedades comerciales en Colombia. Esta fuente
oficial garantiza la confiabilidad y la comparabilidad de los datos financieros analizados.

El andlisis se enfoc6 en indicadores financieros clave que permiten evaluar sostenibilidad econémica
y financiera de las empresas periodisticas, incluyendo: activos, ingresos, utilidades netas, rentabilidad
de los activos (Return on Assets, ROA), retorno sobre el patrimonio (Return on Equity, ROE), retorno
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sobre las ventas (Return on Sales, ROS) y margen bruto (véase Tabla 2)'. Los datos fueron procesados
y analizados mediante técnicas de analisis de tendencias y comparacién temporal, permitiendo
identificar patrones de comportamiento econémico y momentos criticos en la evolucién financiera
del sector durante el periodo estudiado.

Tabla 1. Medios que conformaron la muestra

Medio impreso | Alcance Fundacién | Fundadores Propietarios actuales

El Tiempo Nacional |Bogota 1911 Alfonso Villegas Organizacién Luis Carlos
Sarmiento Angulo

Semana 1982 Felipe Lépez Caballero Grupo Gilinski

El Espectador 1887 Fidel Cano Grupo empresarial Santo
Domingo - Valorem

El Nuevo Siglo 1936 Laureano Gémez Familia Uribe Vegalara

El Colombiano |Regional |Medellin 1912 Francisco de Paula Pérez Tamayo | Empresarios de la regién

El Pais Cali 1950 Alvaro Lloreda Caicedo Eduardo Hernandez
Inchaustegui

El Heraldo Barranquilla | 1933 Alberto Pumarejo y Juan Familias Pumarejo,

Ferndndez Ortega Fernandez y Manotas

Vanguardia Bucaramanga | 1919 Alejandro Galvis Galvis Familia Galvis Ramirez

El Universal Cartagena 1948 Domingo Lépez Escauriaza Familia Galvis Ramirez

La Opinidn Clcuta 1960 Virgilio Barco Vargas, Eustorgio | Grupo Catalitico

Colmenares, Eduardo Silva, Alirio
Sanchez, Ledn Colmenares

La Patria Manizales 1921 Francisco José Ocampo Londofio Familia Restrepo

Fuente: Elaboracion propia.

4. Resultados

A continuacién se presentan los resultados del analisis financiero de los once medios impresos,
a partir del examen de siete indicadores que permiten evaluar la situaciéon econémica de estas
empresas periodisticas durante el periodo 2016-2024. Cada indicador se examina tanto en
términos absolutos como relativos, considerando las variaciones anuales y las tendencias ob-
servadas a lo largo del periodo de estudio. El andlisis incluye comparaciones entre los diversos
medios, diferenciando entre los medios de alcance nacional y regional, asi como entre distintas
escalas de operacién segin el tamano de sus activos e ingresos.

4.1. Activos

La primera variable analizada son los activos y su evolucién durante el periodo observado,
derivada del comportamiento de cada uno de los medios, como se muestra en la Figura 1.

Entre los medios seleccionados para el analisis se identificaron tres grupos, de acuerdo con
el tamano de sus activos. En primer lugar se encuentra El Tiempo, con activos por $259 000
millones para 2024, aunque con una cifra inferior a los $500 000 millones en los primeros
anos del analisis (2017-2019); desde la pandemia, sus activos se han reducido casi a la
mitad. En el segundo grupo, en el periodo estudiado, se ubican El Colombiano, Semana y
Vanguardia, con niveles entre $45 000 y $135 000 millones, aunque todos con tendencias
decrecientes. En el grupo de menor escala aparecen El Espectador, El Heraldo, El Pais, La
Opinion, La Patria y El Nuevo Siglo, que en conjunto no alcanzan los montos del periédico
del primer grupo.

!'La Tabla 2 “Estados financieros 2016-2024" pueden consultar en siguiente link: https:/drive.google.com/file/d/1J_
MVA-0TvD-70cxTcH9bCOIFjnsDil86/view?usp=drive_link

Revista de Comunicacidn, 2026, vol. 25, N° 1. E-ISSN: 2227-1465
127



Garcia Ramirez, D., Solano Jimenez., y Rivera, J. C.

Figura 1. Activos 2016-2024
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Fuente: elaboracién de los autores, con base en los datos obtenidos en Superintendencia de Sociedades
(2025).

El andlisis por variaciéon absoluta confirma que los descensos mas pronunciados corresponden
a El Tiempo (—$220 947 millones entre 2016 y 2024), El Colombiano (—$114 617 millones) y
Semana (—$57 166 millones). Otras caidas relevantes se observan en El Heraldo (—$43 809
millones), Vanguardia (—$24 851 millones) y El Pais (—$29 978 millones). Por el contrario, El
Espectador muestra una reduccién moderada (—$3895 millones), mientras El Nuevo Siglo registra
un crecimiento neto de $2574 millones, y El Universal logra un incremento de $6240 millones.

En términos relativos, destacan caidas significativas en El Heraldo (—=77,9 %), La Opinion (—74,6 %),
El Colombiano (—64,0 %), El Pais (—59,3 %), Semana (—47,1 %) y El Tiempo (—46 %). En contraste, vale
destacar que El Nuevo Siglo creci6 el 31,6 %, y El Universal, el 14,2 % al cierre del periodo analizado.

Lo anterior evidencia que el sector de medios impresos ha venido registrando una descapitalizacion
generalizada en activos, con excepcion de dos periodicos medianos (El Nuevo Siglo y El Universal), que
mejoran levemente su posicion. Mientras £l Tiempo redujo en cerca de la mitad sus activos, el bloque
intermedio (Semana, El Colombiano y Vanguardia) se contrajo de manera mas intensa, perdiendo
terreno frente al lider y mostrando sefiales de ajuste estructural. Los periddicos regionales mas
pequeiios reflejan vulnerabilidad, con caidas porcentuales muy marcadas. En suma, entre 2016 y
2024 se identifica un sector en contraccién de activos, con mayor concentraciéon y con unas pocas
excepciones que lograron crecer.

4.2. Ingresos
En el panorama general de los ingresos (véase Figura 2) se evidencian grandes diferencias. En el
periodo 2016-2024, los ingresos muestran una clara tendencia decreciente en la mayoria de los

medios, con algunos casos puntuales de una leve recuperacién en los afios posteriores a la pandemia
del COVID-19.

El Tiempo lidera el sector en términos absolutos, con ingresos de $378 757 millones en 2016, que
caen hasta $243 151 millones en 2024 (—35,8 %). En segundo lugar, El Espectador parte de $61 085
millones en 2016 y desciende hasta los $45 165 millones en 2024. En el grupo intermedio se ubican
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Figura 2. Ingresos 2016-2024
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Fuente: elaboracién de los autores, con base en los datos obtenidos de la Superintendencia de Sociedades
(2025).

El Colombiano, Semana, El Pais y El Universal, con ingresos entre $12 000 y $82 000 millones al inicio del
periodo, pero con fuertes reducciones hacia el final. Los periédicos mas pequenos, como La Opinion,
La Patria y El Nuevo Siglo, mantienen ingresos mas modestos, en la franja de $5000 a $15 000 millones.

Las variaciones absolutas confirman retrocesos significativos: El Tiempo cae —$135 606 millones;
Semana, —$70 723 millones; El Colombiano, —$59 537 millones, y El Pais, —$38 917 millones.
Otros descensos importantes son los de El Universal (—$10 511 millones) y La Opinion (—$1651
millones). Por el contrario, los crecimientos son minimos: El Espectador cierra con —$15 919
millones, pero logra en algunos aflos aumentos interanuales (ejemplo, 11,4 % en 2023).

En términos relativos, entre 2016 y 2024, las mayores caidas se observan en El Colombiano
(=71,8 %), Semana (—58,2 %), El Pais (—72,3 %) y El Universal (—46,3 %). Los periédicos de
menor tamafno también retroceden porcentualmente, como La Opinion (—19,4 %) y La Patria
(—10,1 %). Solo El Espectador muestra un desempeno relativamente estable, con descensos
menos pronunciados en la serie historica.

El analisis evidencia que el sector atraviesa un proceso de contracciéon generalizada de
ingresos, consistente con un mercado en transformaciéon. Aunque El Tiempo conserva el
liderazgo, pierde mas de un tercio de sus ingresos, debilitando su posicién relativa frente a su
desempeno histérico. El bloque intermedio (conformado por la revista Semana, y los diarios
El Colombiano, El Pais y El Universal) sufre los recortes mas drasticos, con reducciones entre el
50 y el 70 %, lo que refleja presiones financieras significativas.

Por su parte, los periddicos regionales mas pequefos apenas logran mantener niveles bajos de
ingresos, con caidas porcentuales relevantes, aunque menos dramdticas en valor absoluto en
relacién con los medios nacionales. En conjunto, los datos revelan un sector periodistico con
menor capacidad de generaciéon de ingresos, mds vulnerable a la digitalizacién y la pérdida
de lectores tradicionales, con solo un par de medios que logran cierta estabilidad en afios recientes.
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Figura 3. Utilidades netas 2016-2024
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Fuente: elaboracién de los autores, con base en los datos obtenidos de la Superintendencia de Sociedades
(2025).

Este panorama corrobora la tendencia observada en las tltimas dos décadas en todo el mundo,
donde la caida de ingresos por cuenta de la migracién de la pauta publicitaria de lo impreso a lo
digital y de las menores ventas de periédicos impresos son la constante.

4.3. Utilidades

Respecto a las utilidades netas (véase Figura 3), se puede observar que no se ha experimentado
un ejercicio financiero favorable para los medios escritos en Colombia durante los dltimos 9 afios,
salvo un par de casos excepcionales, que no tienen mayor relevancia en el analisis, que resultan
paupérrimos en términos financieros y que delatan, de manera inequivoca, el estado pirrico y el
deterioro de las finanzas de los periédicos.

El comportamiento de las utilidades netas en el sector de prensa es altamente volatil y, en la mayoria
de los casos, negativo. El Tiempo presenta pérdidas recurrentes, con un minimo en 2020 de —$45
208 millones, aunque logra revertir parcialmente la tendencia y en 2024 alcanza —$29 196 millones,
lo cual, aunque sigue en terreno negativo, muestra recuperacién frente al punto mas critico. El
Espectador también se mantiene con pérdidas durante todo el periodo, aunque de menor magnitud
(en el rango de —$7 000 a —$22 000 millones). En contraste, Semana destaca como el tinico medio
con resultados positivos en varios ainos: en 2017 obtiene $2911 millones, y en 2023, $8473 millones,
aunque alterna con periodos de pérdidas importantes, como en 2020 (—$21 708 millones).

El andlisis por variacién absoluta confirma que las pérdidas mas significativas corresponden a
EL Tiempo (diferencia de —$22 589 millones entre 2016 y 2024) y El Espectador (—$10 322 millones
en el mismo periodo). Semana, a pesar de la alta volatilidad, cierra con una utilidad positiva de $8646
millones en 2024, frente a un modesto $636 millones en 2016, lo que supone un crecimiento neto
de $8010 millones. En los periédicos regionales, los resultados son mas heterogéneos: El Colombiano
oscila con pérdidas que en 2020 llegaron a —$2773 millones y cierran en 2024 con $7311 millones,
mientras que E[ Pais muestra caidas pronunciadas en 2020 (—$6714 millones) y apenas logra revertir
a $6938 millones en 2024. Otros, como El Heraldo, Vanguardia, La Opinion y La Patria, exhiben
utilidades reducidas y muy inestables, con anos de pérdidas significativas.
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El contraste mas marcado es entre los dos grandes referentes nacionales (El Tiempo y El
Espectador), que sostienen pérdidas estructurales a lo largo de casi toda la serie, y Semana,
que logra revertir la situacién y generar utilidades en los altimos ejercicios. En el bloque
regional, El Colombiano muestra la mejor recuperacion, al pasar de pérdidas a utilidades
positivas, mientras que El Pais y Vanguardia reflejan comportamientos mas erraticos y
fragiles.

Los periédicos regionales de menor tamafo se mueven en margenes reducidos y no logran
consolidar resultados estables. En conjunto, la evidencia muestra un sector con utilidades
negativas o inestables, donde pocas empresas logran revertir la tendencia y la mayoria acumula
pérdidas sostenidas, lo que es consistente con la presién de ingresos decrecientes y los altos
costos fijos de operacién, de acuerdo con la teoria de andlisis financiero.

Se observa un punto de inflexién sectorial que se ubica en el ano 2020, coincidiendo con el cierre
econémico por la pandemia del COVID-19. En este afo, casi todos los medios registraron las
caidas mas profundas en sus utilidades netas: El Tiempo pas6é de —$25 649 millones en 2019
a —$45 209 millones, Semana cay6é a —$21 708 millones, El Pais alcanzé —$6714 millones y
El Espectador se situé en —$12 6258 millones. Esta contraccién simultdnea refleja el choque
derivado de la caida de la pauta publicitaria, la reduccién de circulacion fisica y la incapacidad
de compensar rapidamente con ingresos digitales. Desde la éptica financiera, se traté de un
“shock externo” que afecté severamente la rentabilidad operativa y gener6 pérdidas sostenidas
en la mayoria de los medios de comunicacién impresos.

Aunque algunos medios impresos muestran signos de recuperaciéon parcial en 2021 y 2022
(Semana y El Colombiano lograron revertir en ciertos anos hacia utilidades positivas), la tendencia
estructural del sector sigue siendo de erosién de sus utilidades. A partir de 2021, se observa
que incluso con rebotes puntuales, la mayoria de los medios no recupera niveles sostenibles
de ganancias y contintia en pérdidas recurrentes. En 2023 y 2024, El Tiempo y El Espectador
siguen acumulando déficits, mientras que los regionales mas pequefos mantienen margenes
demasiado estrechos y vulnerables.

Este patrén sugiere que el sector atraviesa un camino complejo, en el cual la combinacién de
menores ingresos por circulacion de ejemplares impresos, alta dependencia de publicidad
tradicional y costos operativos rigidos limita la capacidad de adaptaciéon. En linea con lo anterior,
se puede inferir que se trata de un deterioro financiero estructural: los medios impresos enfrentan
dificultades para generar valor econémico sostenido, lo que amenaza su viabilidad en el corto y

mediano plazo.

4.4. Margenes brutos

El margen bruto mide la proporcién de las ventas que queda después de cubrir los costos directos
de produccién o comercializacién. También refleja la eficiencia de la operacién central del negocio:
cuanto mas alto es dicho margen, mayor es la capacidad para generar excedentes operativos antes
de gastos administrativos y financieros, de tal forma que se convierte en un indicador financiero
clave de sostenibilidad financiera en el andalisis de los medios de comunicacién escritos, como se
muestra en la Figura 4.

En términos generales, los medios impresos en Colombia muestran unos margenes brutos
altos en el periodo analizado respecto a otros sectores de la economia. Son varios medios los que
superan el 50 % en gran parte del periodo. El Nuevo Siglo y La Opinion destacan como los mas
eficientes, con margenes superiores al 70 % en varios anos, llegando incluso al 84,8 % (La Opinion)
y al 81,0 % (El Nuevo Siglo) en 2018. En el grupo medio aparecen Semana, Vanguardia y El Pais,
con rangos entre el 40 y el 60 % en la mayoria de los ejercicios, aunque con caidas notables en
algunos anos (ejemplo: Semana baja a 17,1 % en 2021). El Tiempo y El Espectador, pese a ser los
de mayor tamano, mantienen margenes relativamente mas bajos, entre el 40 y el 46 %, lo que
refleja estructuras de costos mas pesadas en relacién con los ingresos.
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Figura 4. Margen bruto 2016-2024
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Fuente: elaboracién de los autores, con base en los datos obtenidos de la Superintendencia de Sociedades
(2025).

Las variaciones afno a ano muestran contrastes significativos. Semana pas6 de un sélido 63,7
% en 2016 a un minimo del 17,1 % en 2021, reflejando un deterioro drastico en eficiencia,
antes de recuperar parcialmente al 36,4 % en 2024. El periédico El Colombiano, por su parte,
registra la caida mas pronunciada en 2020, con margen negativo de —12,4 %, tinico caso del
sector en valores negativos, lo que indica que los costos directos superaron a los ingresos
en ese ejercicio. La Opinion, aunque mantiene un nivel alto, también experimenta volatilidad:
desde un maximo del 84,8 % en 2018 hasta un descenso al 22,3 % en 2024. En cambio, El Nuevo
Siglo se mantiene como uno de los mas consistentes, oscilando entre el 62 y el 81 %, lo que
refleja un modelo operativo mas eficiente.

La comparacién general evidencia un sector con margenes brutos relativamente saludables,
pero con marcada volatilidad en varios actores. Los medios de mayor escala (El Tiempo
y El Espectador) tienen margenes mds estrechos y estables, lo que sugiere altos costos fijos
y menor flexibilidad para ajustar su estructura productiva. Los regionales muestran mayor
dispersion: algunos logran eficiencias extraordinarias (E[ Nuevo Siglo y La Opinion), mientras que
otros enfrentan caidas abruptas (El Colombiano y Semana). En conjunto, el sector evidencia que
aunque la capacidad de generar excedentes sobre los costos directos sigue siendo significativa,
la inestabilidad y las tendencias decrecientes en varios medios comprometen la sostenibilidad
a largo plazo, dado que la solidez del margen bruto es la primera linea de defensa antes de
enfrentar gastos administrativos, financieros y de ventas.

4.5. Return on Assets

Este indicador, mas conocido como ROA, mide la rentabilidad de los activos. Esta informacién
permite establecer cuanta ganancia genera cada peso invertido en activos. Asi, los valores positivos
implican creacién de valor, y los negativos, su destruccién (véase Figura 5).

En el andlisis del indicador se observa que el comportamiento sectorial es débil y volatil. Entre los
mejores registros puntuales aparecen Semana (17,65 % en 2019), El Universal (16,74 % en 2016),
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Figura 5. Retorno sobre los activos 2016-2024
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Fuente: elaboracidn de los autores, con base en los datos obtenidos de la Superintendencia de Sociedades
(2025).

El Colombiano (12,52 % en 2018) y El Pais (10,10 % en 2016). En contraste, El Tiempo alterna
pocos anos levemente positivos (5,04 % en 2016; 1,72 % en 2022) con la mayoria de los anos
en terreno negativo, y cierra 2024 con —11,24 %. El caso de El Espectador se puede considerar
como el mas critico, con un ROA muy negativo y persistente que llegaba al —35,77 % en 2017
y el —66,12 % en 2018, hasta el —128,79 % en 2022, el —106,19 % en 2023 y el —140,68 %
en 2024, lo que peligrosamente lo acerca a una severa crisis financiera debido a la exigua
rentabilidad de sus activos.

De la misma forma, se observan giros bruscos en la mayoria de las empresas: Semana mejora
hasta 2019 (17,65 %) y luego revierte a terreno negativo en 2021 (—12,77 %) y en 2024 (—13,46
%). El Heraldo pasa del 5,26 % en 2019 al —9,08 % en 2020, se desploma al —57,95 % en 2023 y
repunta al 7,38 % en 2024. El Colombiano transita de resultados positivos (2016-2019, con pico
del 12,52 % en 2018) a una secuencia negativa que alcanza el —19,00 % en 2023 y el —16,03
% en 2024. El Pais muestra deterioro preocupante y marcado: del 3,99 % (2019) cae al —63,27
% (2023) y mejora parcialmente al —33,77 % (2024), que todavia no puede dar aliento a la

compania.

De igual manera, La Opinién acumula caidas desde 2017 hasta el —60,35 % en 2023 y cierra el
2024 en signos negativos (—21,69 %). El Nuevo Siglo es de los pocos que logra una estabilizacién:
tras el —38,84 % en 2017, cierra con leves positivos en el periodo estudiado (1,54 % en 2023;
1,41 % en 2024). Vanguardia oscila alrededor de cero (del —3 al 4% la mayor parte del tiempo).
El Universal desciende gradualmente de valores altos (2016) a ligeros negativos desde 2022
(del =2 al —4 %). La Patria mantiene modestos porcentajes positivos hasta 2022 y se tornan
negativos en 2023 (—6,20 %) y 2024 (—11,14 %), con preocupacién por su deterioro.

El mapa final, que resulta del ejercicio de analisis del ROA, permite separar cuatro grupos:

1. Crénicamente negativo: El Espectador (con profundizaciéon hasta 2024) y, en menor medida,
El Tiempo, por su cierre negativo.
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Figura 6. Retorno sobre el patrimonio 2016-2024
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Fuente: elaboracién de los autores, con base en los datos obtenidos de la Superintendencia de Sociedades
(2025).

2. Volitiles con picos y caidas profundas: Semana y El Heraldo.

3. Al filo del punto de equilibrio (break-even): Vanguardia, El Nuevo Siglo (leve recuperacion
reciente) y El Universal (deriva a ligeros negativos).

4. Deterioro estructural: £l Colombiano, El Pais, La Opinion y La Patria, que migran de datos
positivos iniciales hasta negativos persistentes al final del periodo de anilisis.

Por lo anterior, el ROA del sector es, en su mayoria, insuficiente para remunerar el activo invertido:
la base de activos no estd generando rentabilidad sostenible, lo que, bajo los criterios de andlisis
financiero clasicos, sugiere presiones severas sobre el valor econémico agregado y sobre la viabilidad
de largo plazo si no se ajusta el modelo de generaciéon de caja (efectivo/cash).

4.6. Return on Equity

El retorno sobre el patrimonio (ROE) mide la rentabilidad financiera del patrimonio, es decir,
cuanto gana (o pierde) una empresa por cada peso invertido por sus accionistas. Un ROE
positivo y sostenido indica creaciéon de valor, mientras que, por el contrario, un ROE negativo
refleja destrucciéon de capital y fragilidad financiera (véase Figura 6).

El comportamiento sectorial del ROE es altamente volatil y, en muchos casos, profundamente
negativo, lo que resulta preocupante para la sostenibilidad del sector. Entre 2016 y 2024,
los resultados son altamente volatiles y en la mayoria de los casos negativos, lo que implica
destruccién de valor patrimonial de manera recurrente. El Tiempo mantiene un comportamiento
descendente y critico, pasando de —4,9 % en 2016 a —30,8 % en 2024, evidenciando un
deterioro sostenido de su capacidad de remunerar el capital. En contraste, El Espectador
registra cifras atipicamente altas (500 % en varios afios), que obedecen a las cifras obtenidas de
la Superintendencia de Sociedades (2025), pero que al ser analizadas no responden a una
rentabilidad real sostenida, sino a una base patrimonial muy reducida frente a pérdidas o
ganancias puntuales, lo que distorsiona la comparabilidad sectorial.
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El andlisis interanual muestra cambios estrepitosos en varios medios. Semana presenta
un deterioro progresivo, con pequeios margenes positivos en los primeros anos (3,1 %
en 2017 y 15,3 % en 2019), pero caidas pronunciadas posteriores (—24,2 % en 2024).
El Nuevo Siglo combina anos muy negativos (=161,6 % en 2016 y —500 % en 2017) con
recuperaciones parciales, como en 2023 (13,3 %) y 2024 (10,8 %). Entre los regionales, El
Heraldo y El Colombiano atraviesan largos periodos de rentabilidad negativa, aunque con
algunos repuntes aislados (por ejemplo, El Heraldo, con 85,9 % en 2024). El Pais destaca
por sus extremos: —500 % en 2022, seguido de un rebote importante en 2023 (86,5 %) y
2024 (29,8 %). Finalmente, La Opinion también evidencia volatilidad extrema, con —500 %
en 2023 y recuperacién a 100 % en 2024.

En conjunto, el ROE evidencia un sector fragil y financieramente inestable. El Tiempo y Semana,
dos de los medios de comunicacién nacionales de mayor escala y relevancia, no logran sostener
retornos positivos, lo que implica destruccién de valor para los accionistas durante gran parte
del periodo. Los regionales presentan un panorama atin més erratico: algunos logran repuntes
temporales (El Nuevo Siglo, El Pais, La Opinion), pero sin continuidad, lo que refleja dependencia
de coyunturas excepcionales y alta vulnerabilidad de sus patrimonios.

La presencia recurrente de valores negativos extremos (—500 % en varios casos) revela que
el patrimonio de muchas de estas empresas se ve erosionado por pérdidas acumuladas, lo que
pone en entredicho su sostenibilidad financiera.

La comparacién global refleja un sector en alto riesgo patrimonial, caracterizado por ROE
persistentemente negativos en la mayoria de los medios y repuntes positivos que suelen ser
coyunturales mas que estructurales.

Los valores extremos de El Espectador, El Pais y La Opinion responden a bases patrimoniales
reducidas, que amplifican las variaciones de las utilidades netas. Por su parte, medios
como El Tiempo y Semana, que concentran parte importante del mercado, muestran un
deterioro constante, sin alcanzar niveles que aseguren la creacién de valor. En conjunto, el
analisis evidencia un sector fragil, con rentabilidad patrimonial insuficiente y marcada por la
volatilidad, lo que compromete la sostenibilidad de los medios impresos y confirma la necesidad
de transformaciones estructurales en sus modelos de negocio.

4.7. Return on Sales

El retorno sobre las ventas (ROS) permite medir la rentabilidad operativa de las ventas, es decir,
qué porcentaje de cada peso vendido se convierte en utilidad neta. Un ROS positivo indica
eficiencia en la gestién de costos y capacidad de generar beneficios sobre las ventas, mientras
que un ROS negativo sefala pérdidas asociadas a la operacién comercial (véase Figura 7).

La evolucién del ROS en los medios impresos colombianos refleja, en su mayoria, rentabilidades
negativas o muy bajas, confirmando la dificultad del sector para convertir los ingresos por
ventas en resultados operativos. El Tiempo se mantiene casi todo el periodo analizado en cifras
negativas (del —1,7 % en 2016 hasta el —12,0 % en 2024), lo que revela la persistencia en
pérdidas operativas, sin atisbo de recuperacion. El Espectador presenta un deterioro sostenido,
con descensos desde el —0,4 % en 2016 hasta el —50,4 % en 2024, mostrando la peor trayectoria
en términos de erosiéon del margen sobre ventas. Por su parte, Semana aparece como el tnico
medio impreso analizado que registr6 ROS positivo en varios afios: alcanza el 46,2 % en 2016 y
el 17,4 % en 2019, aunque cae fuertemente en 2020 (—54,1 %) y cierra 2024 en el —17,1 %; sin

embargo, muestra una variacién alternante en sus resultados que financieramente preocupa.

Las multiples oscilaciones anuales en los diferentes periédicos confirman la fragilidad del indicador
para el sector. El Nuevo Siglo muestra valores muy bajos y volatiles, con picos negativos del —83,6 %
en 2017 y el =31,0 % en 2023, aunque alcanza leves cifras positivas en 2018 y 2024. El Heraldo y El
Colombiano presentan margenes mixtos, con ROS positivos en algunos afios (hasta el 15,6 % en 2018
para El Colombiano), pero la tendencia general es hacia pérdidas recurrentes después de 2020, en el
marco de los estragos del escenario pandémico en la economia.
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Vanguardia destaca por cierta estabilidad en comparacién con otros, alcanzando margenes
positivos en 2017 (6,0 %), 2018 (15,6 %) y 2022 (13,6 %), aunque con caidas notorias en 2019
(—22,5 %) y 2023 (—0,4 %). Los periédicos regionales mas pequenos (La Opinion, El Universal
y La Patria) se mantienen en margenes bajos, con algunos repuntes aislados e insignificantes
(ejemplo: La Patria, con el 3,3 % en 2016 y el 2,8 % en 2022), pero sin capacidad de sostener
rentabilidad en el tiempo.

El andlisis comparativo del ROS reafirma el deterioro estructural de la rentabilidad operativa de
los medios de comunicacién escritos en Colombia y su horizonte incierto. Los periédicos lideres
nacionales (El Tiempo y El Espectador) operan con margenes negativos durante practicamente
todo el periodo de analisis, lo que refleja que su volumen de ventas no compensa los costos
directos y operativos. El caso de Semana es muy ilustrativo: aunque logra margenes excepcionales
en algunos anos, la caida posterior demuestra que los repuntes fueron coyunturales y no
estructurales.

Los periédicos regionales ofrecen una radiografia aiin mas critica: muestran margenes débiles vy,
salvo excepciones puntuales, permanecen en terreno negativo, sin muestras claras de mejora. En
definitiva, después de este analisis, el ROS evidencia un sector atrapado en la falta de eficiencia
comercial y operativa, incapaz de sostener beneficios sobre sus ventas, lo que se traduce en un
modelo de negocio en franco retroceso.

5. Discusion

El andlisis de los indicadores financieros de los medios impresos en Colombia para el periodo
2016-2024 muestra una situacién critica: descapitalizacién, contracciéon generalizada y
estructural de los ingresos, deterioro de las utilidades netas, margenes volatiles, insuficiente
generacion de valor a partir de los activos (ROA), destruccién de valor patrimonial (ROE) e
ineficiencia operativa para convertir ventas en utilidades (ROS). El sector de medios impresos
viene experimentando una fuerte tendencia hacia la reduccién de sus activos durante los tltimos
anos. Los ingresos del sector muestran una clara y preocupante tendencia decreciente.

El andlisis de las utilidades netas revela un estado financiero precario, con pérdidas recurrentes
y una alta volatilidad. Sin embargo, a pesar de la contraccién en ingresos y utilidades, los medios
impresos generalmente presentan margenes brutos relativamente altos, superando en muchos
casos el 50 %. Esto indica una capacidad significativa para producir excedentes sobre los costos
directos de produccion.

El ROA del sector es predominantemente débil y volitil, lo que indica que la base de activos no
estd generando una rentabilidad sostenible. La mayoria de los medios analizados presentan un
ROA negativo o cercano a cero durante gran parte del periodo. El ROE evidencia un panorama
ain mas preocupante, caracterizado por una alta volatilidad y valores profundamente negativos
en muchos casos, lo que refleja un proceso de destruccién de valor para los accionistas. E1 ROS
confirma el deterioro estructural de la rentabilidad operativa de los medios escritos, al mostrar
que el volumen de ventas es insuficiente para cubrir los costos y generar utilidades.

Luego de analizar el escenario financiero, y de evidenciar sus enormes y complejas dificultades,
es claro que el sector de medios de comunicacién impresos en Colombia enfrenta el escenario
mas adverso y critico de su historia, marcado por el descenso en sus ventas, por el transito de la
pauta publicitaria hacia los formatos digitales y las dificultades para generar nuevas fuentes de
ingreso, lo que ha llevado a estas organizaciones periodisticas a tomar medidas urgentes en el
recorte de sus costos de operacién y la disminucién de la circulacién impresa, como los recientes
casos de El Pais y El Espectador.

Este dificil escenario se suma al ajuste que viene ocurriendo en gran parte de los medios de
comunicacién en Colombia, marcados por cifras preocupantes en sus balances financieros de
manera persistente, pues de los 20 principales medios de comunicacién, incluyendo television,
radio, prensa y digital, 13 cayeron en ingresos, y algunos de los mas grandes elevaron sus
pérdidas durante 2024 (Londofo, 2025).
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6. Conclusiones

Los resultados revelan algunas diferencias entre medios nacionales y regionales. Los periddicos
nacionales, aunque también en crisis dadas las pérdidas registradas, siguen siendo marcas
referentes de la prensa nacional, con mejor capacidad de supervivencia gracias a su mayor
escala de operaciéon. El Tiempo, a pesar de registrar pérdidas recurrentes, conserva el
liderazgo del mercado, con activos superiores a los $250 000 millones, mientras que medios
como Semana han logrado revertir parcialmente su situacién financiera en afios recientes.
En contraste, los medios regionales enfrentan una crisis marcada por la fragmentaciéon de
sus mercados, pérdidas masivas (superiores al 70 % en casos como El Pais y El Colombiano)
y un riesgo inminente de cierre, que ya se materializa en la reduccién de sus ediciones
impresas y en la venta por parte de las familias fundadoras.

Esta asimetria en el impacto de la crisis tiene implicaciones para el pluralismo informativo y
la democracia. La desaparicién o el debilitamiento de los medios regionales genera “desiertos
informativos” que comprometen la fiscalizaciéon del poder local y la participaciéon ciudadana
informada en las regiones. Los datos financieros evidencian que Colombia se encamina hacia un
escenario de mayor concentracién mediatica, donde solo los medios nacionales con capacidad
econémica podran sobrevivir. Aunque el ecosistema digital ofrece mas opciones, las audiencias,
los recursos publicitarios y el poder mediatico siguen concentrados en unas pocas marcas
tradicionales, limitando la pluralidad informativa.

Esta investigacion demuestra la urgencia de desarrollar soluciones que reconozcan la
heterogeneidad del sector mediatico. Las politicas publicas de apoyo a los medios deben
considerar las particularidades de los mercados nacionales y regionales, los diferentes modelos
de propiedad y las capacidades financieras de cada segmento.

Entre las alternativas de financiacién sostenible que emergen del analisis internacional, el
cobro a las plataformas digitales que se benefician del contenido periodistico representa una
oportunidad significativa para el contexto colombiano. Los impuestos digitales para apoyar
al periodismo de calidad podrian generar recursos especificos para fortalecer especialmente
a los medios regionales y locales mas vulnerables (Forum on Information & Democracy, 2025).
Asimismo, los esquemas de financiacion estatal requieren disefios autébnomos y transparentes
que garanticen la independencia editorial mientras proporcionan estabilidad financiera.

Sin embargo, las soluciones no pueden limitarse al financiamiento externo. Los medios
colombianos deben adaptarse a las dinamicas del siglo XXI, reconociendo la transformacién
de los hébitos de consumo informativo y la presencia de actores globales que controlan la
distribucién de contenidos. Esto implica desarrollar proyectos digitales, diversificar fuentes
de ingreso y generar propuestas de valor que justifiquen modelos de suscripcién o membresia
(Rodriguez, 2025).

La experiencia internacional demuestra que no existe un modelo tnico de financiacién que
reemplace completamente el modelo basado en la publicidad. El éxito de cualquier modelo de
financiacién debe analizarse en el contexto especifico de cada sistema politico, regién, cultura,
caracteristicas del mercado mediatico y niveles de independencia de los medios. Para Colombia,
esto implica la necesidad de un enfoque hibrido, que combine apoyo publico transparente,
regulacion de plataformas digitales, incentivos para la innovacién empresarial y el fortalecimiento
de audiencias dispuestas a pagar por periodismo de calidad.

En dltima instancia, la sostenibilidad del periodismo en Colombia depende de la capacidad
de articular respuestas que aborden tanto las causas estructurales de la crisis como las
particularidades del mercado local. Los hallazgos de esta investigaciéon evidencian que sin
intervenciones coordinadas entre sector publico, privado y sociedad civil, el pais enfrenta el
riesgo de mayor concentracién mediatica, lo que comprometeria la calidad democréitica y el
derecho ciudadano a una informacién plural e independiente. La preservacién de un ecosistema
mediatico diverso y sostenible no es solo una necesidad econémica del sector, sino también un
imperativo democrético.
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Este estudio presenta varias limitaciones que deben considerarse en la interpretaciéon de los
resultados. En primer lugar, el andlisis se basa exclusivamente en las cifras oficiales reportadas
por la Superintendencia de Sociedades, utilizando tinicamente los indicadores calculados por
esta autoridad, lo que limit6 la posibilidad de desarrollar métricas adicionales que podrian
complementar el andlisis financiero; por tanto, no ha sido posible desagregar los ingresos segin
su fuente (ventas, suscripciones, muros de pago —paywall—, publicidad, ayudas estatales), ya
que el Sistema Integrado de Informacién Societaria solo proporciona datos consolidados de
ingresos totales.

En segundo lugar, la muestra se concentr6 en los medios impresos de mayor alcance y
reconocimiento, excluyendo medios més pequefos y publicaciones especializadas que también
forman parte del ecosistema medidtico colombiano y cuya situacién financiera podria presentar
patrones diferentes.Adicionalmente, este estudio se enfoc6 en los medios impresos, sin incluir
otros sectores como radio y television, lo que limita la comprensién integral de la crisis del sector.
Aunque los hallazgos evidencian una crisis en los medios impresos que refleja la tendencia en
el sector medidtico colombiano, futuros proyectos deberian contrastar estos resultados con el
comportamiento financiero del sector audiovisual y, de ser posible, con analisis mas granulares
de las fuentes de ingresos, para obtener una perspectiva mas completa de la situacién econémica
de los medios de comunicacién en el pais.

7. Contribuciones

oes L ors L wor2 [ awor
X X X

Conceptualizacidon

Andlisis formal X X X
Obtencién de fondos

Administracién del proyecto X X
Investigacion X X X
Metodologia X X X
Tratamiento de datos X X X
Recursos

Software X
Supervision X X X
Validacién X X
Visualizacién de resultados X
Redaccién-borrador original X X X
Redaccién-Revision y edicién X X X
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