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INTRODUCCION

La firma de un Tratado de Libre Comercio con Estados Unidos es en la actualidad
una opcion importante y viable para que Colombia se posicione de forma acertada
en el contexto internacional; por ello muchas empresas en el pais se hallan
haciendo ingentes esfuerzos para que cuando esto suceda, encontrarse en
condiciones de competitividad y productividad para poder sacar el mejor provecho.

En el presente documento se encuentran consignados los resultados de la
investigacion realizada para establecer cual ha sido el desenvolvimiento financiero
de la ernpresa Aduanas Hubemar S.A., con miras a hacer frente de forma
apropiada a la firma del tratado y, como se manifestd antes, extraer los mejores
beneficios y no quedarse relegados en el plano internacional frente a la
competencia que se avecina.

El documento estd compuesto de cinco capitulos: en el capitulo cero se halla los
aspectos preliminares de la investigacion, es decir, los contenidos del
anteproyecto; en el capitulo uno se halla informacién referida al TLC y algunos
aspectos que no fueron tratados en el marco tedrico del anteproyecto; en el
capitulo dos se puede ver lo referente a la caracterizacion de la empresa Aduanas
Hubemar S.A.; en el capitulo tres hay un completo andlisis financiero de la
mencionada empresa y finaimente el capitulo cuatro se encuentra un plan de
accion para que la empresa adopte como una estrategia para su adecuada
insercion.

Se espera que el documento llene las expectativas de los interesados en el tema y
pueda servir de antecedente para futuras investigaciones sobre esta materia y se
facilite la busqueda de informacion y no encuentren las dificultades que se
presentaron en el transcurso de la misma.
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0. EL PROBLEMA DE INVESTIGACION

0.1 TEMA

Analisis del comportamiento financiero de la sociedad de intermediacion aduanera,
Hubemar S.A. SIA. De la ciudad de Cartagena en el periodo comprendido entre
2001 al 2005 y sus perspectivas frente al TLC.

0.2 PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

Cartagena de Indias dispone, por su extraordinaria ubicacion geografica, de uno
de los muelles maritimos mas importantes del pais, por ello se han instalado en
esta ciudad empresas intermediarias que ayudan en todo el proceso de logistica
para la importacién y la exportacién a otras empresas ubicadas en cualquier parte
del mundo. Estas empresas son las denominadas SlAs (Sociedades de
Intermediacion Aduanera), muchas de las cuales tienen su domicilio principal en
nuestra ciudad.

De acuerdo con la Camara de Comercio de la ciudad de Cartagena, operan
aproximadamente 15 Sociedades de Intermediacion Aduanera, entre las cuales se
encuentra Aduanas HUBEMAR. Una Sociedad de Intermediacion Aduanera con
mas de 27 afos de experiencia, especializados en el manejo de Importaciones y
Exportaciones; Asesorias en Comercio Exterior; Diligencias y tramites en puertos,
zonas francas, almacenes de dep6sitos, DIAN; Bancos y demas temas
relacionados.

Bajo el modelo econdmico de apertura comercial, adoptado por el gobiemo
colombiano desde la presidencia de Cesar Gaviria en el afio 1991, el estado, el
gobierno y el sector privado han venido jugando un "nuevo” papel hacia una
economia de mercado, fundamental en lo concerniente a obtener el maximo
beneficio de las ventajas comparativas y competitivas, que le permitan al sector
productivo tener presencia activa y creciente en los mercados externos. Estas
politicas aperturistas han derivado, en los ultimos afos, en el tramite de un
Tratado de Libre Comercio con los Estados Unidos, que es el socio comercial mas
grande que tiene nuestro pais.

Este tratado de Libre Comercio despierta una serie de inquietudes a nivel de todas
las actividades economicas del pais, de las cuales no estan exentas las
Sociedades de Intermediacién Aduanera. Sin embargo, Aduanas HUBEMAR S.A.,
busca a través de este estudio hacer un andlisis de su situacionfinanciera, para
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establecer los mecanismos que desde este ambito se puedan desarrollar para
adaptarse de manera apropiada al TL.C. Esto sin desconocer las adecuaciones de
caracter operacional que se requeririan, para hacerla mas competitiva a nivel
nacional e internacional.

0.3 FORMULACION DEL PROBLEMA

¢, Cual ha sido el desenvolvimiento financiero de la Sociedad de Intermediacion
Aduanera HUBEMAR en los Ultimos cinco afios, luego de la apertura econémica
de finales del siglo pasado y sus proyecciones frente a la entrada en vigencia del
Tratado de Libre Comercio con los Estados Unidos (TLC)?

0.4 DELIMITACION FORMAL

0.41 Delimitacion temporal. La presente investigacién cubre el periodo
comprendido entre el afio 2001 a afio 2005.

0.4.2 Delimitacion geografica. El trabajo se ejecutara en la ciudad de
Cartagena, especificamente en la Empresa Aduanas Hubemar S.A. ubicada en el
Barrio de Manga.

0.5 OBJETIVOS

0.5.1 Objetivo general. Determinar el comportamiento financiero de la SIA
Aduanas HUBEMAR en los ultimos cinco afos, como un mecanismo para formular
estrategias frente a la entrada en vigencia del TLC con los Estados Unidos.

0.5.2 Objetivos especificos

- Describir los principales aspectos relacionados con el TLC y su incidencia
en las Agencias de Intermediacion Aduanera.

- Caracterizar administrativa y operativamente la SIA Aduanas HUBEMAR
S.A., que permita la identificacion de los aspectos mas relevantes de esta
empresa, en especial los relacionados con los servicios ofrecidos.

- Desarrollar un anélisis financiero de la SIA Aduanas HUBEMAR S.A:, en el
periodo comprendido entre 2001 y el 2005, con el proposito de establecer el
Estado de la misma y sus perspectivas frente a un tratado de libre
comercio.

13
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- Definir un plan general de accion que posibilite adaptarse al TLC de
manera apropiada y reducir los posibles impactos negativos.

0.6 JUSTIFICACION

0.6.1 Justificacién practica. Para esta empresa resultara de interés conocer cual
ha sido su desenvolvimiento financiero en los Ultimos cinco afios, luego de haber
experimentado con la apertura economica, para establecer sus fortalezas y
debilidades frente a aplicacion del Tratado de Libre Comercio con los Estados
Unidos, teniendo en cuenta el volumen de operaciones que se derivara de éste,
las cuales requeriran de servicios logisticos para desarrollarse.

En general las SlAs constituyen un sector bien importante en la ciudad de
Cartagena por el tipo de operaciones que realizan por el aporte al desarrollo local,
por lo tanto, a los interesados en este tema les permitira conocer en profundidad
aspectos de operacidn de las mismas.

Finalmente, para la Universidad es importante estar a la vanguardia en la
discusion de los temas que afectan la economia local y profundizando en temas
de actualidad y consolidarse como un centro de investigacion de importancia local
y regional.

0.6.2 Justificacion tedrica. En la ciudad de Cartagena se han realizado otras
investigaciones relacionadas con las SlAs, pero ninguno, hasta el momento, que
trate los aspectos relacionados con el TLC, por lo que se tendra la oportunidad de
explorar un tema de actualidad en el pais y proponer elementos que sirvan de
base para una discusion mas profunda, que abra las puertas para que otras
personas inicien investigaciones en este campo.

0.7. MARCO REFERENCIAL
0.7.1 Marco teérico.

0.7.1.1 Las Sociedades de Intermediacion Aduaneras: Las sociedades de
intermediacion aduanera (SIA) son una figura juridica creada por el Gobierno para
darle una denominacion diferente a los antiguos agentes de aduana, agentes
aduanales o despachantes de aduana.

La funcion de las Sociedades de Intermediacion Aduanera (Agentes de Aduana o
aduanales), se constituye en una actividad de importancia en el proceso de
logistica de importacion o exportacién, toda vez que los empresarios que realicen
estas operaciones deben acudir a estos intermediarios.

14
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En Colombia la actividad esta regulada por el decreto No.2685 de diciembre 28 de
1999 (Estatuto Aduanero) y por el Decreto No 1232 de junio 20 de 2001.

Las Sociedades de Intermediacién Aduanera "S.|.A" son las personas juridicas
cuyo objeto social principal es el ejercicio de la Intermediacion Aduanera, para lo
cual deben obtener autorizacion por parte de la Direccién de Impuestos y Aduanas
Nacionales DIAN.

También se consideran Sociedades de Intermediacion Aduanera, los Almacenes
Generales de Depésito sometidos al control y vigilancia de la Superintendencia
Bancaria, cuando ejerzan la actividad de Intermediacion Aduanera, respecto de las
mercancias consignadas o endosadas a su nombre en el documento de
transporte, que hubieren obtenido ia autorizacion para el ejercicio de dicha
actividad por parte de la Direccién de Impuestos y Aduanas Nacionales, sin que se
requiera constituir una nueva sociedad dedicada a ese unico fin.

La intermediacion aduanera es una actividad de naturaleza mercantil y de servicio,
gjercida por las Sociedades de Intermediacién Aduanera "S.l.A", orientada a
facilitar & los particulares el cumplimiento de las normas legales existentes en
materia de importaciones, exportaciones, transito aduanero y cualquier operacion
0 procedimiento aduanero inherente a dichas actividades (articulo 12 del Decreto
No. 2685/99.

Uno de los objetivos principales de la SIA es colaborar con las autoridades
aduaneras en la aplicacion de las normas legales relacionadas al comercio
exterior.

En Colombia las normas establecen que las exportaciones e importaciones deben
tramitarse a través de una Sociedad de Intermediacion Aduanera cuando éstas
operaciones superen mil dolares de Estados Unidos de Norteamérica (
US$1.000.00)

Vale ia pena sefialar que las regulaciones colombianas, impiden que la S.IA.
realice labores de consolidacién o des consolidaciéon y transporte de carga o
depdsito de mercancias.

Las tarifas por el cobro de sus servicios, no se encuentran reglamentadas,
obedeceri a la libre negociacion entre las partes. Su costo por lo general esta
establecido en un porcentaje del valor de la exportacion (actualmente puede
oscilar entre el 2 y el 5 por 1000), con costoe minimo.

La dinamica econdmica mundial y el proceso de globalizacién han llevado a que
cada vez con mayor frecuencia se negocien acuerdos comerciales entre paises.
Estos acuerdos les permiten a los ciudadanos de un pais adquirir bienes y

15
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servicios a menores precios y venderlos en mejores condiciones. Asi mismo,
incrementan el bienestar de la sociedad a través del disfrute de menores precios,
mejor calidad y mayor variedad de bienes y servicios en su propio mercado.

0.7.1.2 El tratado de Libre Comercio con los Estados Unidos. TLC son las
iniciales o la abreviatura con que se conoce un Tratado de Libre Comercio. Se
trata de un convenio entre dos o mas paises a través del cual éstos acuerdan
unas normas para facilitar el comercio entre ellos, de tal manera que sus
productos y servicios puedan intercambiarse con mayor libertad.

En un TLC se incluyen muchos temas, teniendo en cuenta diversos aspectos que
pueden afectar el comercio entre los paises que lo firman, siempre con el objetivo
de facilitar el intercambio comercial y siempre respetando los derechos y principios
consagrados en la Constitucién o marco legal de cada Estado."

Los tratados de libre comercio contienen normas y procedimientos tendientes a
garantizar los flujos de bienes, servicios e inversiones entre los paises que
suscribert dichos tratados, para que se realicen sin restricciones injustificadas y en
condiciories transparentes y predecibles.

El Tratado de libre Comercic con los Estados Unidos, no es primerc de este tipo
que Colombia suscribe. Desde hace mas de 30 afios nuestro pais tiene vigente un
tratado de liberalizacién comercial con los otros cuatro paises de la Comunidad
Andina (Bolivia, Ecuador, Perd y Venezuela) y, recientemente profundizé sus
relaciones con los paises miembros del MERCOSUR (Argentina, Brasil, Paraguay
y Uruguay). Ademas, desde hace once afios tiene suscrito un acuerdo de libre
comercio con Chile y otro con México y Venezuela, en el marco de la Asociacién
Latinoamericana de Integracién (ALAD?).

Gracias a estos tratados, hoy los productos colombianos ingresan a todos los
paises de Suramérica (menos las Guayanas) y a México en condiciones
ventajosas de competitividad, sin pagar impuestos o pagando muy pocos, lo que
permite que se vendan mas.

Una de las principales razones por las que se firman tratados con otros paises es
para poder vender sus productos y servicios en el exterior en mejores condiciones,
como la disminucién o el no pago de impuestos (aranceles) y sin estar sometidos
a otro tipo de barreras.

El mercado nacional no es suficiente para impulsar el crecimiento del pais y por
eso debemos buscar mercados en los demas paises. En la medida en que
exportemos mas, la economia nacional crecera, se creardn nuevos puestos de

! Tomado de ABC de! Tratado de Libre Comercio con los Estados Unidos.
www.presidencia.gov.coftlc/documentos/abct.htm
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trabajo y mejoraran los ingresos promedio de todos los habitantes, lo que generara
a su vez una mayor demanda para quienes abastecen el mercado nacional.

Una economia mas fuerte implica también mejores servicios basicos, de salud y
educacioén para la poblacion mas vulnerable.

En el caso del TLC con Ecuador, Per( y los Estados Unidos, éste significa poder
ingresar y vender libremente los productos colombianos al mayor mercado del
mundo, con una poblacién con gran poder de compra, una oportunidad que vale la
pena aprovechar.

Los principales temas a tratar en el Tratado de Libre comercio son los siguientes:2

Acceso a mercados: Su objetivo principal es que los productos colombianos se
puedan vender en el exterior sin aranceles ni trabas administrativas. A cambio de
ello se permite que otros paises vendan sus productos a Colombia en similares
condiciores, salvo ciertos productos muy sensibles que pueden quedar excluidos
de la negociacion. Para ese efecto, se acuerdan plazos razonables para el
desmonte de los aranceles que permitan a las empresas adecuar su produccion.
También se acuerda la eliminacion de otras restricciones aplicadas al comercio
como son los procedimientos aduaneros innecesarios.

Agricultura: Como en el resto de bienes, su objetivo es que los productos
agropecuarios se puedan vender en el exterior sin aranceles ni trabas
administrativas. Adicionalmente se busca corregir las medidas que generan
“distorsiones” al comercio de estos productos, como son los subsidios en materia
agropecuaria. Igualmente, se busca que las medidas sanitarias, relacionadas con
la prevencion y control de las enfermedades de las plantas y animales, se apliquen
de manera que no constituyan un medio de discriminacion contra nuestras
exportaciones.

Servicios: Se busca eliminar las trabas al comercio de servicios que puedan tener
los paises en sus respectivas leyes. Los acuerdos permiten el desarrollo de reglas
de juego transparentes. En estas negociaciones, los paises pueden reservarse
algunas restricciones que deseen mantener sobre sectores estratégicos, como la
defensa nacional. Algunos de los sectores de servicios sobre los que se negocia
son: el bancario, de telecomunicaciones, de servicios médicos y de servicios
profesionales a las empresas.

Inversion: En términos generales, se busca establecer normas justas y
transparentes que promuevan la inversion a través de ia creacion de un ambiente
estable y sin obstaculos injustificados. Esto se hace con el fin de atraer el capital

* Tomado de: Las 100 preguntas del TLC.www.presidencia.gov.co/tic/documentos/cartilla_tic.pdf
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necesario para desarrollarnos. De la misma manera, se prevé proteger a los
inversionistas colombianos en los Estados Unidos, para que reciban un trato igual
al de los estadounidenses respecto de sus inversiones en dicho pais.

Subsidicos, “antidumping” y derechos compensatorios: Estas negociaciones
tienen como meta fortalecer los mecanismos institucionales con que cuentan los
paises para evitar sufrir las consecuencias de la aplicacién, por otros paises, de
medidas desleales en el comercio de bienes. En lo relativo a subsidios, se busca
evitar que los paises “financien”, a través de politicas, a sus exportadores,
haciendolos injustamente mas competitivos que aquellos de paises con menos
recursos. En general, busca evitar las practicas comerciales que creen
desventajas y distorsiones artificiales al comercio entre los paises.

Politica de competencia: Al desmontarse las barreras a la entrada es posibile que
aumenten los incentivos para que haya una reparticion de los mercados de una
manera artificial, o que se apliquen por otros medios practicas anticompetitivas de
alcance internacional, y que la inexistencia de formulas entre estados que
permitan investigar y sancionar las practicas anticompetitivas que tengan efectos
en el area de libre comercio, propicie una anulacibn o menoscabo de los
beneficios derivados de ese comercio libre.

Por eso, en un d&mbito como el de las areas de libre comercio el objetivo principal
de las normas sobre competencia es evitar que los beneficios de [a liberalizacion
comercial resulten menoscabados por efecto de practicas restrictivas, pudiéndose
asi salvaguardar un entorno competitivo.

Para el caso, las normas nacionales no son la soluciéon apropiada en todos los
casos, fundamentalmente por razones jurisdiccionales de la aplicacién de la ley,
razén por la cual en los Tratados es necesario contar con mecanismos para
prohibir y/o contrarrestar practicas anticompetitivas que afecten el comercio de
bienes y servicios entre las partes por parte de empresas que disponen de poder
de mercado.

Derechos de propiedad intelectual: Busca que la propiedad intelectual tenga
niveles razonables de proteccion, de modo que los duefios de las marcas, los
trabajos intelectuales (como los escritores y compositores) o los productores de
bienes o servicios que tengan alguna mejora tecnologica protegida, tengan los
incentivos de producir en el pais y ser protegidos en los mercados internacionales.
Igualmente, se negocian las limitaciones y excepciones a los derechos de
propiedad intelectual, para salvaguardar el derecho de la poblacién a acceder a
medicamentos y otros productos a precios asequibles para el publico, atendiendo
a nuestro menor nivel de desarrollo.

Solucion de diferencias: Se pretende establecer un mecanismo justo,
transparente y eficaz para la solucién de controversias entre los paises.
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Compras del sector publico: En la mesa de compras publicas se negocia el
acceso de proveedores, bienes y servicios colombianos a los procesos de
adquisicion de las entidades publicas de los otros paises, en condiciones que
permitan una participacién efectiva. Ademas del acceso mismo, se establecen las
normas gue rigen la actividad de contratacion por parte de las entidades publicas.

Finalmente cabe destacar que para su aprobacién, la Constitucion Politica
contiene una serie de disposiciones respecto de las etapas necesarias para que
un TLC se convierta en Ley. La Rama Ejecutiva, en cabeza del sefior Presidente
de la Republica, negocia y celebra el acuerdo. Una vez el TLC se ha firmado, pasa
al Congreso de la Republica, quien debe producir una Ley que apruebe o rechace
lo acordado a través de una ley aprobatoria de tratado. Finalmente, la Rama
Judicial, a través de la Corte Constitucional, verifica que la citada Ley esté
conforme con lo establecido en la Constitucion. Finalizado este tramite el TLC se
convierte en Ley de la Republica y entra en vigor.

0.71.3 El analisis financiero. E| andlisis financiero es una técnica de
evaluacién del comportamiento operativo de una empresa, diagnéstico de la
situacion actual y prediccidn de eventos futuros y que, en consecuencia, se orienta
hacia la obtencién de objetivos previamente definidos. Por lo tanto, el primer paso
en un proceso de ésta naturaleza es definir los objetivos para poder formular, a
continuacion, los interrogantes y criterios que van a ser satisfechos con los
resultados del andlisis —que es el tercer paso— a través de diversas técnicas.

La comprension de los estados financieros y de la situacion financiera de las
entidades se facilita mediante el analisis de los estados financieros que incluyen el
computo de algunas razones y proporciones en las cuales se relacionan varias
partidas de uno ¢ varios estados financieros de la entidad.

Para llevar a cabo un buen analisis contable se requiere de por loc menos dos
Balances Generales (el del principio y el del fin del periodo) y del Estado de
Resultados del pericdo a analizar, aunque si no es posible este minimo de
informacion, podria reducirse a solo el Balance General del final de periodo y al
Estado de Resultados del periodo, de hecho, mientras mas datos se tengan
mucho mas confiables seran las conclusiones gue se obtengan.

El objetivo del analisis financiero. El principal objetivo del analisis financiero es
informar sobre la situacidon economica de la empresa, los resultados de las
operaciones y los cambios en su situacién financiera, para que los diversos
usuarios de la informacion financiera puedan:

e Conocer, estudiar, comparar y analizar las tendencias de las diferentes

variables financieras que intervienen o son producto ggﬁr.‘l‘gs operaciones
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economicas de una empresa;

e Evaluar la situacion financiera de la organizacion; es decir, su solvencia y
liquidez asi como su capacidad para generar recursos.

e Verificar la coherencia de los datos informados en los estados financieros
con la realidad econdmica y estructural de la empresa.

e Tomar decisiones de inversion y crédito, con el propdsito de asegurar su
rentabilidad y recuperabilidad.

o Determinar el origen y las caracteristicas de los recursos financieros de la
empresa: de donde provienen, como se invierten y que rendimiento generan
se puede esperar de ellos.

o Calificar la gestiébn de los directivos y administradores, por medio de
evaluaciones globales sobre la forma en que han sido manejados sus activos
y planificada la rentabilidad, solvencia y capacidad de crecimiento del
negocio.

En general, ios objetivos del andlisis financiero se fijan en la busqueda de la
medicion de |a rentabilidad de la empresa a través de sus resultados y en la realidad
y liquidez de su situacion financiera, para poder determinar su estado actual y
predecir su evolucién en el futuro. Por lo tanto, el cumplimiento de estos objetivos
dependera de la calidad de los datos, cuantitativos y cualitativos, e informaciones
financieras que sirven de base para el analisis.

Técnicas para el analisis financiero. Existen dos formas principales para realizar
los analisis contables: 1) un enfoque de cruce seccional, que involucra la
comparacion de cifras de una entidad, con cifras de ella misma o con las de un
patron industrial (la empresa lider o el estandar) en un periodo especifico. 2) Un
analisis de series de tiempo, este se hace cuando el analista contable evallua el
funcionamiento de la empresa durante el transcurso del tiempo, para mirar el
grado de progreso de la institucion.

Los andlisis financieros tradicionales, que mas correctamente deben denominarse
analisis contables, se pueden dividir en tres tipos:

1. Analisis horizontal.

2. Ana’lisis vertical, e
3. Indices o razones.
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Analisis Horizontal. Con este tipo de andlisis se pretende analizar el
comportamiento en el tiempo de las partidas de los estados financieros. Cuando
se utiliza esta técnica se selecciona un afio o periodo contable base, las partidas
de los estados financieros del (de los) periodo(s) a objeto de anélisis se comparan
contra las del afio base seleccionado, se determina la diferencia o variacion
presentada entre el valor de cada cuenta contable del periodo base y la del
periodo que se esta analizando, las diferencias se presentan expresadas tanto en
valores absolutos (reales) como en valores relativos (porcentuales) con relacion a
las partidas de! afio base. De hecho para este tipo de analisis se requiere de dos o
mas estados financieros del mismo tipo (Balances o Estados de Resultados) con
el objeto de poder aplicar el método de analisis de series de tiempos.

En el analisis de una situacién practica es conveniente extender los calculos a
varios periodos de tiempo (siquiera 5 afios). Es conveniente mostrar el
comportamiento, no solo del total de ingresos y egresos, si no de todos los rubros
considerados importantes; el andlisis conducido de esta forma puede mostrar por
ejemplo que algunas cuentas presentaron un comportamiento satisfactorio en
tanto que otras no. Esta sola informacion puede sugerir acciones para mejorar la
situacion presente y futura de la empresa.

El analisis horizontal es una forma practica de aplicar el principio de administracién
por excepcion, ya que el analista puede concentrar la atencion en aquelios
cambios considerados extraordinarios 0 excepcionales de un periodo a otro.

Analisis Vertical. En este tipo de analisis todas las cifras de un estado financiero
se expresan como porcentaje de una cifra de estos. En el Estado de Resultados la
cifra que normalmente se utiliza como base (ciento por ciento) es la de total de
ingresos en tanto que en Balance General la cifra utilizada es generalmente el
total de activos.

El analisis vertical puede hacerse total (todas las cuentas de un estado financiero
relacionadas en proporcion con la cifra base. También puede hacerse por grupo,
caso en el cual un grupo de cuentas {ejemplo las de activos corrientes) se
relacionan con el total del grupo. Sea cual fuere, se determina cual es el
porcentaje de cada una de las cuentas analizadas con relacién a la cifra base
determinada.

El analisis vertical tiene los siguientes objetivos:

1. Poder hacer comparaciones entre empresas del mismo sector pero de
diferentes tamafos, en los cuales las cifras absolutas no tendrian
ningun significado.

2. Poder analizar las estructuras de inversion y de financiamiento de las
empresas.
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Como se puede observar, el analisis horizontal es un analisis dinamico mientras
que el vertical por el contrario es estatico. Sin embargo, cuando se tienen cifras
para comparar pueden ser mas utiles los datos del analisis vertical.

Etapas del Analisis. Para proceder a la utilizacién de los indices, Oscar Ledn
Garcia recomienda en su libro de Administracion financiera®, que el estudio se
haga por medio de una serie de etapas, la cuales de describen someramente a
continuacion.

Etapa preliminar:

Se debe determinar cual es el objetivo que se persigue con el analisis.
Identificar el usuario de la informacion
Determinacion de los indices necesarios para el analisis.

Etapa del analisis formal:

La inforrnacion es agrupada en forma de relaciones, cuadros estadisticos,
graficos, indices, es la parte mecanica o procedimental del analisis.

Etapa de analisis real:

Es la parte culminante del analisis y en ella se procede a estudiar toda la
informacidn organizada anterior.

En este proceso se tratan de identificar los posibles problemas y causas, se
plantean alternativas de solucidn, se evaluan, se elige la mas razonable y se
fundamenta.

Hacer un analisis siguiendo el método propuesto en las tres (3) etapas descritas,
disminuira la posibilidad de errores y la toma de decisiones desacertadas.

3 GARCIA S, Oscar Ledn. Administracion financiera Fundamentos y aplicaciones. Tercera edicion. Cali:
Prensa modema editores. 1999. p. 72
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indices o razones financieras.

El estudio de las razones financieras es la forma mas utilizada del analisis
contable. Las razones financieras pueden dividirse en cuatro grupos basicos:
liquidez, actividad, endeudamiento y rentabilidad.

indices o Razones de liquidez

Muestran la capacidad que tiene la empresa en generar los fondos suficientes
para el pago de sus obligaciones a corto plazo a medida que estas se vencen.
Consecuentemente, los indicadores de liquidez estan orientados a determinar la
capacidad del negocio para cancelar sus obligaciones de corto plazo. Estas
razones se obtienen utilizando cifras del balance general, especificamente datos
de las cuentas operacionales del balance (activos y pasivos corrientes).

Las razones y medidas que parecen brindar mejor informacién para el logro de
este objetivo se presentan a continuacion:

Capital neto de trabajo: Activo corriente - Pasivo Corriente.

Usualmente se le ha llamado capital de trabajo, aunque el nombre
correcto debe ser capital neto de trabajo. Realmente no es una razén y
tarnpoco es muy util excepto para el control interno de la empresa. Es una
medida contable que muestra de cuanto dispondria una empresa, despues
de pagar sus obligaciones corrientes, para llevar a cabo sus operaciones en
los meses siguientes de una manera normal; también puede decirse que
muestra la capacidad que tiene la empresa para enfrentar los pasivos
coimientes y operar normalmente. En otras palabras significa cuanto le
quedaria a la empresa, representado en activos corrientes, después de
pagar en forma total los pasivos corrientes para desarrollar la operacion
normal del negocio.

Razén Corriente o indice de solvencia = Activo corriente / Pasivo Corriente.

Mide la capacidad de la empresa para cancelar sus obligaciones corrientes,
en otras palabras, muestra cuanto tiene la empresa de liquidez (corriente)
para respaldo por cada peso que debe a corto plazo.

Es un buen indicador de la capacidad de pago de una empresa. Mientras

més “liquido” mas significativo el resultado, no dejando de tener en cuenta
que un indice demasiado alto puede indicar una gran cantidad de “fondos
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ociosos” lo que también es malo para el negocio. Esta razon debe ser al
menos igual a uno (1.00), ya que si es menor significa que la empresa no
tiene la suficiente liquidez para cancelar sus obligaciones corrientes.

Es de anotar que un indice muy alto indica una rotacién lenta del capital de
trabajo lo que significa acumulacion de fondos ociosos que va en contra de
la rentabilidad del negocio.

Prueba acida o indice de acidez = (Activo corriente - inventarios) / Pasivo
Corriente.

Es una razén mas conservadora que la razén corriente. Mide la capacidad
de la empresa para cancelar sus obligaciones corrientes sin utilizar para
ello los activos corrientes menos liquidos como lo son los inventarios, en
otras palabras, muestra cuanto posee la empresa de liquidez (corriente)
por cada peso que debe a corto plazo, si sacrifica (no tiene en cuenta) los
inventarios.

La prueba 4cida se puede considerar como un buen indicador de liquidez
inmediata. Esta razén ofrece un calculo de la liquidez solamente cuando los
inventarios de la empresa no puedan convertirse facilmente a efectivo. Si el
inventario es bastante liquido (de facil venta) el indice de corriente es preferible
para analizar la liquidez.

indices ¢ Razones de Actividad:

Se consideran como parte de las medidas de liquidez, ya que juzgan la liquidez
de algunas cuentas operativas especificas, como la de las cuentas por cobrar, la
de los inventarios y la de las cuentas por pagar. Evaluan la gestion 0 manejo que
se hace por parte de los administradores de las cuentas antes mencionadas, por
eso se les llama razones de actividad.

Los indicadores de actividad miden la eficiencia del manejo de las cuentas
operacionales de la empresa, en especial las de los activos corrientes. Tienen un
objetivo basico y es el de determinar la rapidez o velocidad de rotacion durante el
periodo analizado, a mayor rotacion mas liquidez, es decir, mas rapido se
convierten en efectivo. Para simplificar el calculo normalmente se toma el periodo
anual como de 360 dias y el mensual como de 30 dias.

Las principales razones de actividad son:

24



25

Rotacion de Ctas x Cobrar = Ventas a crédito del periodo / Ctas. Por Cob.
Promedio.

Indica cuantas veces promedio giraron las cuentas por cobrar en el periodo.

Es de anotar que muchas veces no se tiene el dato de ventas a crédito, por
lo cual se puede tomar el total de ventas netas, teniendo en cuenta que los
datos de comparacion también se calculen de la misma forma.

Existe la creencia de que mientras mas alta sea la rotacion es mejor y se
tiene una mayor eficiencia en el manejo de las cuentas por cobrar. Esto es
verdadero pero solo hasta cierto punto. Es necesario analizar a que se
debe ia alta rotacion, esta puede ser causada por factores administrativos
que conlieven a una mala interpretacién, tal es el caso de empresas que
estan vendiendo poco a crédito o por politicas empresariales o por falta de
inventarios, en este caso la no generacién de ventas haria que las cuentas
por cabrar sean bajas y la rotacion podria resultar alta. Es de anotar que el
analista contable debe tener mucho cuidado cuando se presenten
rotaciones muy altas de cuentas por cobrar porque puede ser indicativo de
politicas de créditos deficientes que podrian producir perdida de ventas.

La manera més correcta de calcular las cuentas por cobrar promedio se
hace utilizando las cifras mensuales de cuentas por cobrar y determinando
el promedio, en lugar de tomar las cifras del balance final del periodo como
lo hicimos en el ejemplo, lo cual se hizo por no disponer de las cifras
mensuales.

Plazo promedio de Ctas x Cobrar = Dias del periodo / Rot. De Cta. X
cobrar. O
= [Ctas. por Cob. Promedio x Dias del periodo] / Ventas a credito del

periodo.

También denominado plazo promedio de cobros, es una cifra mas significativa
debido a que nos muestra el tiempo promedio en que estan pagando los
clientes. Indica cada cuanto en promedio le estan pagando las cuentas por
cobrar a la empresa.

Analisis de antigiiedad: No es una razén o indice, es una técnica para
evaluar la composicion de las cuentas por cobrar (se puede usar también
para analizar las cuentas por pagar). Para realizarlo se requiere que las
cuentas se manejen individualmente y por grupo, de acuerdo con la region
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(pago) desde el momento en que se realizo la venta (compra) hasta el
momento del analisis.

Rotacion de inventarios = Costo de lo vendido / inventario promedio.
Indica cuantas veces promedio giraron los inventarios en el periodo.

Al igual que en la rotacidn de las cuentas por cobrar hay una creencia de
que mientras mas alta sea la rotacidon es mejor y se tiene una mayor
eficiencia en el manejo de los inventarios, y viceversa, mientras mas baja la
rolacién significa acumulacion excesiva de inventarios. Esto es verdadero
en parte. Es necesario analizar a que se debe la alta o baja rotacion, esta
puede ser causada por factores administrativos internos o por factores
externos, controlables o no controlables. Es de anotar que el analista
contable debe tener mucho cuidado cuando se presenten rotaciones muy
altas porque puede ser indicativo también de escasez de liquidez lo que
hace que se tengan inventarios minimos y se pueden perder ventas por tal
motivo.

El calculo de ios inventarios promedio se debe hacer utilizando las cifras
mensuales de ellos y determinando el promedio. Cuando no se tienen las
cifras mensuales se debe tratar de conseguir la mayor cantidad de datos
posibles ya que mientras mas sean, el resultado sera mas confiable ya que
evita desviaciones y asegura la tendencia. En algunos casos es necesario
utilizar las cifras del inventario del balance final debido a que son los tnicos
datos disponibles.

Plazo promedio de inventario: Dias del periodo / Rot. De Inventarios.
Indica el tiempo promedio que dura una unidad en inventario.

Este indicador también se puede calcular directamente con la siguiente
formula:

Plazo promedio de inventario = (Dias del periodo x inventario promedio) /
Costo de lo vendido.

Rotacién de cuentas x pagar = Compras a crédito del periodo / Ctas. Por
pag. Prom.

Esta rotacion es semejante en su andlisis a la de cuentas por cobrar. Indica
cuantas veces en promedio giraron las cuentas por pagar en el periodo. Las
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cuentas por pagar que se tienen son las relacionadas con las compras a
crédito a los proveedores.

Debido a que las compras a crédito generalmente aparecen en forma
consolidada en los estados financieros, deben determinarse con base en
datos extracontables, si es muy dificultoso, 0 no se tiene disponibilidad de
los datos muchas veces se toma la cifra de compras netas para el caiculo,
teniendo en cuenta que indicadores de comparaciéon se hayan establecido
de fa misma forma.

Costo de lo vendido = inventario inicial + compras — inventario final.

Plazo promedio de Ctas x pagar = Dias del periodo / Rot. de ctas. x
pagar.

Indica el tiempo promedioc que se toma la empresa para cancelar las
cuentas a los proveedores.

Puede calcularse directamente con la siguiente formula:
Plazo promedio de cuentas por pagar = Dias del periodo x_Ctas. por

pagar promedio
Compras a crédito del periodo

Este indicador debe analizarse teniendo en cuenta cuales son los plazos
promedio de crédito que le conceden los proveedores a la empresa.

Rotacion de activos {(inversion) = Ventas netas / Total activos.

Indica la eficiencia con la que la empresa puede utilizar sus activos para
generar ventas. Muestra cuanto genera en ventas cada peso invertido en la
empresa. Mientras mas alta sea la rotacion de activos, mas eficientemente
se han utilizado éstos. Es de anotar que también es considerado como un
incice de rentabilidad, debido a que es parte fundamental en el analisis del
potencial de utilidad o rendimiento del activo, ver en los indices de
rentabilidad la férmula Dupont.

Rotacion de activos corrientes = Ventas netas / Total de activos
corrientes.

Indica cuanto genera en ventas cada peso invertido en activos corrientes en
la empresa.
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Rotacién de activos fijos = Ventas netas / Total de activos fijos.

indica cuanto genera en ventas cada peso invertido en activos fijos en la
empresa.

Mientras no se tenga contra que compararla, la cifra obtenida no dice nada.

indices 0 Razones de Endeudamiento:

Indican las proporciones de deuda con terceros y lo que es de propiedad de los
accionistas. Asi mismo la capacidad de endeudamiento que le puede quedar a
una empresa.

Las principales son:

Razon de Pasivo a activo = Pasivo total / Activo total.

Mide la proporcién del total de activos que contablemente fueron
financiados por los acreedores de la institucién. Indica cuanto le pertenece
a los acreedores de cada peso invertido en la empresa.

Razén de Capital a activo = Patrimonio / Activo total.

También llamada razon de autonomia, o razdn de patrimonio a activo.
Muestra la participacion de los propietarios en la financiacion de los activos,
es decir, indica cuanto le pertenece a los duefios de cada peso invertido en
la empresa. Esta razén es el complemento de la razon de pasivo a activo.

Razén de Pasivo a capital = Pasivo total / Patrimonio.

Muestra la proporcién existente entre cada peso financiado por terceros y
cada peso financiado por los duefios, es decir, indica cuanto se obtuvo de
préstamo con terceros por cada peso invertido en la empresa por los
duenos.

Razén de Capitalizacion = Pasivo a largo plazo / capitalizacion total.

Capitalizacion total significa simplemente recursos de largo plazo. La
capitalizacion total es igual al Pasivo a largo plazo mas el Patrimonio.
ApBE S
g
/

i
7

f.;
=
o ]

28 55 ey

A




29

La razon de capitalizacion indica cuanto se obtuvo de préstamo a largo
plazo con terceros por cada peso invertido en la empresa por los duefios,
es decir el monto de los fondos de largo plazo suministrados por los
acreedores.

Razén de Cobertura de intereses = Utilidad operacional / Gastos
financieros.

Evalia la capacidad de la empresa para cubrir los gastos financieros
(intereses). Son de gran importancia para los acreedores actuales y futuros,
que se interesan en [a capacidad para atender los intereses de las
obligaciones existentes. Mientras mas baja esta razon, mas riesgosa es la
capacidad de la empresa para cubrir los intereses.

Razén de Cobertura Total = Utilidad operacional
Gastos financieros + {abono a capital /
(1-1)

Evalua la capacidad de la empresa para cubrir las obligaciones. Son de
gran importancia para los acreedores actuales y futuros, que se interesan
en la capacidad para atender las obligaciones existentes, no solo en lo que
respecta a intereses sino también para cumplir con los reembolsos al capital
adeudado. Si una empresa no esta en capacidad de cubrir sus
obligaciones, los acreedores pueden exigir el reembolso inmediato de sus
préstamos. Esto podria obligar a una empresa a declararse en quiebra. El
uso de los indicadores de cobertura se ha generalizado mucho porque
sirven para analizar el riesgo financiero de pago de obligaciones.

indices ¢ Razones de Rentabilidad:

Son las diferentes relaciones de los rendimientos de la empresa.
Las principales son:
Margen Bruto = Utilidad bruta / Venta neta.

Indica cuanto queda de cada peso vendido, para cubrir los gastos
operacionales, los gastos no operacionales, los impuestos y generar
utilidades para ios socios.

Margen Operacional = Utilidad Operacional / Venta neta. = UAIl / Venta
neta.
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Indica cuanto queda de cada peso vendido, para cubrir los gastos no
operacionales, los impuestos y generar utilidades para los socios.

Margen de contribucion = ventas netas — costos variables totales.

Indica cuanto queda de las ventas, para cubrir los costos fijos, los
impuestos y generar utilidades para ios socios.

Es mas normal presentarlo en forma unitaria = Precio de venta — Costo
Variable unitario.

Indica cuanto deja cada unidad vendida para cubrir los costos fijos, los
impuestos y generar utilidades para los socios.

Margen Neto = Utilidad Neta / Venta neta.

Indica cuanto queda de cada peso vendido para generar utilidades para los
socios. Porcentualmente indica que tanto por ciento de las ventas quedo en
utilidades netas para los socios.

Es de anotar que en lugar de la palabra Margen puede aparecer la de
rentabilidad 6 rendimiento.

Potencial de utilidad = Utilidad neta / activo total.

Esta razon es denominada también rentabilidad de la inversion,
rendimiento de la inversion ¢ rendimiento del activo.

Esta razdn indica cuanto genera en utilidades para ios socios cada peso
invertido en la empresa. Porcentualmente muestra el porcentaje de utilidad
logrado con la inversion total del negocio (total de activos), es decir, la
utilidad que genera la entidad por cada cien pesos invertidos en activos.

Una alta rentabilidad indica un buen aprovechamiento y manejo de los
recursos de la empresa.

El Potencial de utilidad se puede calcular también por medio de la Formula
DuPont, la cual permite que la empresa ordene el rendimiento de la
inversion en dos componentes, a saber. el de rentabilidad neta y el de
eficiencia o rotacién del activo.

Férmula DuPont = Margen Neto X Rotacién de activos
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= (Utilidad Neta / Venta Neta) X (Venta Neta / Activo Total)

Como puede verse, el potencial de utilidad puede estar dado por un alto
margen neto o por una alta rotacion o por una combinaciéon de los dos,
dependiendo del tipo de negocio. Es asi como vemos que un almacén de
cadena genere un buen potencial de utilidad debido a una alta rotacion de
activos (grandes volimenes de ventas), asi tenga rentabilidades netas
bajas, mientras que en una empresa metalmecanica e! potencial puede
deberse a un alto margen neto asi tenga bajos voliumenes de ventas
(rotacién de activos). Es muy comin oir en los negocios que se tienen altas
utilidades generadas por los volimenes de ventas (lo anterior significa que
se bajan precios y se sacrifica la rentabilidad neta en aras de obtener un
mayor volumen de ventas aumentando la rotacion de activos).

Rentabilidad del Patrimonio = Utilidad Neta / Patrimonio.

Indica cual fue la utilidad generada por cada peso invertido por los socios.
Pcrcentualmente dice cuanta fue la cantidad de utilidad producida por cada
cien pesos que se tenian invertidos en el patrimonio.

Existen cotra serie de razones que pueden ser consultadas en libros de finanzas,
de analisis financieros o de contabilidad.

Como interpretar un indice o razén contable. Un indi_ce Contable por si solo no
dice nada, solamente sirve y ayuda a emitir un juicio si se compara con alguna
otra cifra.

Los parametros mas utilizados en la comparacién de los indices o razones son los

siguientes:
. Promedio de actividad.

indices de periodos anteriores

Los objetivos de la organizacion.

Otros indices.

Comparacion con el promedio de la actividad. También llamado “estandar de
la industria” representa una medida de comportamiento que, se considera normal
o ideal para el aspecto especifico del ente econémico que se esté analizando.

En general todas las actividades industriales, comerciales y de comercio tienen
sus propios estandares para los diferentes aspectos de su operacion
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(rentabilidad, volimenes de inventario, endeudamiento, volimenes de activos
totales).

Comparacién con indices de periodos anteriores. Este andlisis nos da una idea
del avance o retroceso que en este aspecto haya tenido la Empresa. Se deben
analizar las razones y trazar nuevas metas.

Comparaciéon con los objetivos de la Empresa. El proceso de administracion
financiera que debe llevar a cabo todo buen administrador, implica que para las
diferentes actividades se tracen objetivos acordes de lo esperado con su
comportamiento futuro; pudiendo evaluar el logro de los objetivos propuestos.

Mientras mas elementos de comparacion haya, mas exacta sera la afirmacion
propuesta.

Comparacion con otros indices. Se trata de relacionar el indice objeto del
andlisis, con otros que tengan que ver y que puedan ayudar a explicar su
comportamiento.

Un indice siempre tiene alguna relacion con otros, y es posible que un cambio en
este implique también un cambio en aquel y viceversa.

Ejemplo: Institucion de salud tiene un endeudamiento muy alto con respecto al
estandar y es posible que también tenga una rentabilidad baja como consecuencia
del alto volumen de intereses que debe pagar, es decir, el bajo indice de
rentabilidad se puede explicar en parte, en funcién del alto indice de
Endeudamiento.

En general puede decirse que de las cuatro medidas de comparacion anteriores,
la mas importante es la de los objetivos de la institucion y para establecerlos el
administrador debe hacer abstraccion de los demas.

Limitaciones del analisis de indices. El usuario de la informacién financiera
cuando estad empleandola para hacer analisis sobre los diferentes indices que le
interesen, debe tener presente que su uso puede tener una serie de deficiencias
que pueden conlievar a una serie de errores, dentro de esas limitaciones se tienen
entre otras las siguientes:

1. La situacion prevista con base en la informacién historica utilizada para el
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calculo de los indices, no necesariamente serd la que se refleje en el
comportamiento futuro y por lo tanto no se debe presumir que la situacion
descrita necesariamente va a seguir presentandose. La informacion es
importante porque sirve de base para el estudio de acontecimientos que
pueden dar la pauta para la propuesta de nuevos negocios o formas de
administrar financieramente la empresa.

2. Se puede presentar lo que Oscar Ledn Garcia denomina “Tara de
informacion”, se relaciona con la poca informacién que muchas instituciones
estan dispuestas a dar sobre la situacion financiera de la empresa Entregan
datos irreales y subjetivos, afectando el trabajo del analista o usuario
externo, lo que puede considerarse como un acto deshonesto.

3. El andlisis también puede estar distorsionado en los diferentes valores
monetarios de las cifras de los estados financieros como consecuencia de
la inflacion. Ejemplo: Una Empresa ha realizado durante dos afos
consecutivos ventas por cien millones de pesos, no puede afirmarse que ha
conservado su nivel de venta por el contrario lo ha disminuido desde el
punto de vista de su valor econémico, los cien millones de su primer afio
tenian un poder adquisitivo mayor que los del segundo. Es de anotar que
con los ajustes integrales por inflacion se ha corregido en parte esta
situacion. En general todas las partidas de los estados financieros se ven
afectadas de alguna manera por la inflacién y el analista debera estar al
tanto de este hecho para hacer los ajustes que sean del caso.

0.7.2 Marco conceptual.

TLC: Tratado de Libre Comercio: Acuerdo mediante el cual dos 0 mas paises
acuerdan las reglas o normas para realizar un intercambio de productos, servicios
e inversiones, sin restricciones y bajo condiciones de transparencia.

CAN: Comunidad Andina de Naciones, es una organizacion regional econémica y
politica con entidad juridica internacional creada por el Acuerdo de Cartagena el
26 de mayo de 1969. Tiene sede en Lima, Peru. Esta constituida por Bolivia,
Colombia, Ecuador, Peri y Venezuela (en proceso de desvinculacion), junto con
los érgarios e instituciones del Sistema Andino de Integracion (SAl). Antes de
1996, era conocida como el Pacto Andino o Grupo Andino.

ALADI: Asociacion Latinoamericana de Integracidon: Es el mayor grupo
latinoamericano de integracion. Sus doce paises miembros comprenden a
Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Colombia, Cuba, Ecuador, México, Paraguay,
Perd, Uruguay y Venezuela, representando en conjunto 20 millones de kildbmetros
cuadrados y mas de 493 millones de habitantes.

Arancel: El arancel es un impuesto que se aplica en el comercio exterior para

agregar valor al precio de las mercancias en el mercado de destino. Se gravan las
mercancias que se importan a fin de equilibrar la produccién de un pais.

33



34

Balanza de pago: registro que se realiza permanentemente de las diferentes
transacciones que ejerce un pais con el resto del mundo en un periodo
determinado (generalmente un afio). El registro se basa en los principios de la
contabilidad y, en especial, en el método de partida doble. (Toda transaccion tiene
dos movimientos: un débito y un crédito; es decir, toda operacion de entrega o
recepcion de un valor econdmico con el exterior se hace a cambio de otra).
Muestra si lo que recibe el pais del exterior es mayor a lo que gasta externamente.
Si el pais recibe mas de lo que gasta, se presenta un superavit en la balanza de
pagos; por el contrario, si el pais gasta mas de lo que recibe, se presenta un déficit
en la balanza de pagos. Asi, la balanza de pagos tiene como propo6sito indicar qué
tan sélida financieramente es una economia con respecto de ias economias de
otros paises. Estd compuesta por los siguientes elementos:

Cuenta corriente; cuenta de capitales; reservas internacionales.

Barrera no arancelaria: medida distinta al arancel destinada a restringir o a evitar
el ingreso de productos importados, destacandose prohibiciones a la importacion,
licencias previas, cuotas discrecionales de importacion, precios minimos de
entrada, valoracion aduanera discrecional, normas sanitarias y fitosanitarias,
normas de origen ¢ comercio de empresas estatales.

SIAS: Las SIAS son empresas intermediarias que ayudan en todo el proceso de
exportacion e importacion.

0.8. DISENO METODOLOGICO

0.8.1 Tipo de estudio. La presente investigacion es cuantitativa de tipo analitico y
descriptiva por cuanto nos proponemos analizar y describir de manera sistematica
el comportamiento financiero de la empresa Aduanas Hubemar S.A, en un periodo
de tiempo.

0.8.2 Recoleccion de la informaciéon. La informaciéon fundamental para el
desarrolle de esta investigacion corresponde a los estados financieros de la
empresa Aduanas Hubemar S.A en el periodo comprendido entre 2001 y 2005.
Esta informacion sera tomada directamente de los libros contables e informes de
la mencicnada empresa.

Por ofra parte, también se requerira establecer algunas entrevistas con
funcionarios de la misma empresa para corroborar la informacion contable

suministrada.
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0.8.3 POBLACION y muestra

0.8.3.1. Poblaciéon. El universo poblacional para la presente investigacion lo
conformz: la Empresa Aduanas Hubemar S.A.

0.8.3.2. Muestra. La muestra por tanto es la misma empresa Aduanas Hubemar
S.A.

0.9 OPERACIONALIZACION DE LA INVESTIGACION
0.9.1 Hipétesis. El buen comportamiento contable y los indicadores financieros
de Aduanas Hubemar en los Ultimos cinco afios, brindan una buena perspectiva
de insercion y aprovechamiento del Tratado de Libre Comercio con los Estados
Unidos en sus operaciones de intermediacion aduanera.

0.9.2 Definicion de variables

0.9.2.1. Variable dependiente: Operaciones de intermediacién aduanera

0.9.2.2. Variable independiente:
Comportamiento contable

Indicadores financieros
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0.10. PROCESAMIENTO DE LA INFORMACION

Luego de recogida la informacién se procedera a realizar las tablas y a preparar la
informacién para desarrollar los analisis y comparaciones necesarias para
determinar los diferentes indicadores.

Luego de hallados los indicadores se procedera a hacer la interpretacion y analisis
de los mismos para poder extraer conclusiones y recomendaciones que permitan
mejorar el desarrollo de la empresa.

Los datos se dispondran en tablas y graficas para permitir una mejor lectura.

0.11 PRESUPUESTO

Valor

Conceplo Unidad | Cantidad |Unitario |Vr. Total
Fotocopias Unidad 500 100 50.000
CD Unidad 8 1.500 12.000
Transpoites Pasaje 120 1.000 120.000
Refrigerios Unidad 60 2.000 120.000
Internet Hora 80 1.500 120.000
Comunicaciones Minuto 300 200 60.000
Bibliografia Libro 1 80.000 80.000
Impresion de documentos Pagina 500 400 200.000
Empaste Unidad 2 15.000 30.000
Recursos humanos

(Investigadores) Hora 180 5.000 900.000
Otros gastos Global 1 100.000 100.000
TOTAL 1.792.000
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0.12 CRONOGRAMA

2006

2007

CONCEPTO

Sep-Oct. | Nov- Dic

Ene- Feb | Mar-Abr

Presentacion del tema

X

Aprobacién del tema X
Revision bibliografica X | X
Elaboracion de anteproyecto XX [ X [X|X|X

Presentzcion de anteproyecto X
Aprobacién de anteproyecto X
Elaboracién de trabajo de grado X |X
Asesoria y revision X |[X

Presentzcion de trabajo de grado

Aprobacion definitiva

Sustentacion

Graduacion
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1. EL. TRATADO DE LIBRE COMERCIO Y SU INCIDENCIA SOBRE LAS
SOCIEDADES DE INTERMEDIACION ADUANERA

1.1 BENEFICIOS DEL LIBRE COMERCIO

La teoria del comercio internacional sugiere que el libre comercio es deseable
puesto que evita que los paises incurran en las pérdidas de eficiencia asociadas a
la proteccidn. En paises pequefios, el libre comercio también genera otros
beneficios que el analisis costo beneficio tradicional no tiene en cuenta, como
aprovechar las economias de escala asociadas a la produccién y ofrecer mayores
oportunidades de aprendizaje e innovacién propiciadas por la mayor competencia
y el acceso a nuevos mercados.

De otro lado, en la teoria econémica también existen argumentos en contra del
libre comercio. Algunos paises pueden mejorar sus términos de intercambio
utilizande tarifas 6ptimas e impuestos a las exportaciones. Sin embargo, en el
caso de un pais pequefio como Colombia, este argumento carece de importancia
porque su capacidad para afectar los precios mundiales de sus importaciones 0
exportaciones es limitada, ya que generalmente su participacién en el mercado
internacional es pequefa.*

Las negociaciones comerciales entre paises son una forma de alcanzar el libre
comercio al que la teoria le asigna los beneficios mencionados. En estas
negociaciones se busca reducir los aranceles de manera bilateral o multilateral y
se otorga acceso preferencial en materia comercial entre un grupo de paises,
manteniendo su proteccidn con relacion a terceras naciones. Con la reduccion de
los aranceles se incentiva la eficiencia econdémica y se elimina el denominado

sesgo anti-exportador.

Sin embargo, los beneficios en términos de bienestar son menores cuando la
liberalizacion del comercio se lleva a cabo con un grupo de paises en lugar del
mundo entero y todos los paises lo hacen al mismo tiempo. Una situacién menos
buena, pero que de todas maneras sigue siendo mejor a la de mantenerse
cerrado, es aquella en la cual un pais hace una apertura unilateral, asi los otros no
procedan de la misma manera. Asi mismo, es mejor realizar un proceso de
apertura frente a un grupo limitado de paises que mantener la proteccion, aunque
de esta situacién no se obtienen los mismos beneficios que si se realizara una
apertura con todo el mundo.

* Tomado de Documento: Libre Comercio en las Américas. Editado por Juan Carlos Hidalgo.
www.hacer.org/pdficomercio.pdf.
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Asi las cosas, los beneficios de pertenecer a un area de libre comercio limitada
son menores, pero de todas maneras, positivos, ya que nos ayuda a tener
relaciones comerciales con paises de alto nivel competitivo en el mundo. Frente a
un escenario de liberalizacion total, se obtienen ganancias similares si el acuerdo
permite reemplazar su produccién interna costosa por importaciones provenientes
de otros paises del drea (este efecto se denomina en la literatura “creacion de
comercio”). Pero, por otro lado, el pais puede obtener un menor nivel de bienestar
frente a un escenario de liberalizacion total si con el acuerdo reemplaza
importaciones baratas procedentes de un tercer pais por importaciones mas
costosas de un pais perteneciente al area con la cual se esta integrando (este
efecto se denomina “desviacién de comercio”).

Cuando un pais enitra a formar parte de un area de libre comercio, que es
dominada por paises grandes, surge ademas la pregunta de si habra mas
beneficios que costos para el nuevo miembro, dada la asimetria existente entre los
socios. En principio, estos beneficios pueden ser mayores cuando el pais con el
que se esta integrando es mas grande porque los riesgos de “desviacion de
comercio” son mucho mas pequefios, ya que presumiblemente le esta comprando
muchos de los bienes a esta nacién. Ademas, hay otros beneficios de conformar
zonas de libre comercio con paises de mayor tamafio. Se destacan, por ejemplo:

1. El acceso a un mercado mas grande;

2. Oportunidades de inversion para empresas multinacionales atraidas por los
menores costos que ofrecen las economias que acaban de ingresar al area
de libre comercio y que estan rezagadas en términos de desarrollo;

3. La mayor competencia que hara que las empresas locales (antes
protegidas) se modernicen y reduzcan costos, o desaparezcan liberando
recursos para un uso alternativo mas eficiente.’

Los beneficios de un TLC van mas alld de la eliminacién de las barreras
arancelarias, también deben llevar a una garantia de acceso a mercados. Esto se
logra complementando las rebajas arancelarias con la eliminacién de las Barreras
no arancelarias (BNA's) y las situaciones que no permitan una competencia en
condiciones igualitarias. Adicionalmente, en el caso de acuerdos asimétricos como
el tratado de libre comercio de América del Norte (TLCAN), los beneficios politicos
para paises pequefios (credibilidad, anclaje de reformas, entre otros) pueden ser
muy grandes, aun si los beneficios del comercio son pequefios.

3 www.tle.gov.co
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1.2 EL TLC CON LOS ESTADOS UNIDOS °©

E! 18 de mayo de 2004 Colombia, junto con Ecuador y Perd, inicié la negociacion
del Tratado de Libre Comercio (TLC) con Estados Unidos (EU), con el cual se
busca ampliar los mercados para promover el crecimiento y el desarrollo del pais
mediante el aumento de las exportaciones y el mejoramiento de la productividad.
Estas negociaciones aln no concluyen a pesar de que su cronograma inicial
sefalaba que debian terminar en enero de 2005.

Algunos temas especificos y hechos politicos en ambos paises han impedido que
se cumpla con las fechas inicialmente programadas. Entre otras cosas, la
dificultad de encontrar las mayorias que se requerian en el Congreso de EU para
la aprobacion del CAFTA (Tratado de Libre Comercio entre ese pais y
Centroamérica), que finalmente se logré en agosto pasado, muestran que este
tema es de gran sensibilidad en la nacién norteamericana. Alli, los grupos de
presién menos afectos a este tipo de tratados han ganado cada vez mayor
presencia en el Congreso. Es por ello que lo que suceda en los proximos meses
sera vital para el futuro de estas negociaciones.

1.2.1 Ventajas que se derivarian det TLC con Estados Unidos. Dentro de las
ventajas que ofreceria un TLC con EU se encuentra el mayor acceso a uno de los
mercados mas grandes del mundo (y el principal socio comercial para Colombia).
Paises como Meéxico, Chile y los centroamericanos ya han firmado tratados de
libre comercio con EU, lo que podria conducir a que los productos colombianos
pierdan competitividad frente a los productos de estos paises si no se llegara a
firmar este acuerdo.

Por otro lado, la Ley Andina de Preferencias Arancelarias y Erradicacion de la
Droga (ATPDEA, por su sigla en inglés), que permite que mas de seis mil
productos colombianos entren libremente a EU, la cual se encuentra vigente
actuaimente.

Para que Colombia aproveche estas oportunidades descritas anteriormente muy
seguramente se requeriran reformas econdémicas e institucionales. En particular,
se deben superar las posibles fuentes de inestabilidad macroeconémica (en
particular garantizar la sostenibilidad fiscal), mejorar el clima para la inversion (uno
de los principales atractivos de un TLC es la expectativa de mayor IED) y el marco
institucional, asi como el sistema educativo y de innovacion, con el fin de fomentar
el avance tecnoldgico y el incremento de la productividad. Entre mas tiempo se
tome un pais y mejor se prepare para pertenecer al area de libre comercio mas se
beneficiara del acceso a un mercado mas rico y variado por sus bienes, trabajo y
capital. Un aspecto que vale la pena mencionar es que este serd un tratado
bilateral entre Estados Unidos y Colombia, lo mismo que los que se firmaran entre

® www.tlc.gov.co
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Ecuador y Pert y la nacidon norteamericana, a pesar de que nos encontramos
negociando conjuntamente. Debido a este caracter bilateral, juridicamente es
menos potente que el acuerdo de la Comunidad Andina de Naciones, el Acuerdo
de Cartagena, que es de tipo multilateral. Este hecho plantea algunos problemas
en la negociacion puesto que en muchos temas la legislacion andina es muy
diferente a lo que podria resultar en la negociacion de este TLC. Los paises
andinos han establecido que sus relaciones seguiran gobernadas por el acuerdo
andino, a diferencia de lo que negociaron los paises del CAFTA. Para las naciones
centroamericanas, sus relaciones estaran cobijadas por el TLC con EU.

1.2.2 Dinamica de la negociacién. La negociacion se dividid en 23 mesas, cada
una de las cuales abarca un grupo de temas muy variado que no solamente tiene
que ver con lo estrictamente comercial. Estas mesas son:
1. Acceso a mercados

2. Salvaguardias

3. Agricultura

4. Textiles

5. Obstaculos tecnicos al comercio

6. Normas fitc y zoosanitarias

7. Servicios transfronterizos

8. Inversidn

9. Compras publicas

10. Aspectos institucionales

11. Fortalecimiento de la capacidad comercial

12. Servicios financieros

13. Telecomunicaciones

14. Derechos de propiedad intelectual

15. Administracién aduanera

16. Politica de competencia

17. Solucion de controversias

18. Transparencia

19. Asunlos laborales

20. Asunios ambientales

21. Comercio electrénico

22. Contratos de distribucién

23. Reglas de origen.
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1.3 EL IMPACTO DEL TLC EN LA BALANZA DE PAGOS

A continuacioén se presentan las conclusiones de un importante estudio realizado
por el Banco de la Republica’

1.

El TLC tendrd un efecto relativamente importante sobre la economia
colombiana, su sector externo y la balanza de pagos entre 2007 y 2010,
aun sin tener en cuenta su impacto de mediano y largo plazo. Estos
efectos, sin embargo, pueden subdividirse en dos etapas: los mas
inmediatos, atribuibles al TLC propiamente dicho, y otros, gue se
generarian como resultado de cambios en variables como la tasa de
cambio, la productividad y el crecimiento econémico.

Desde el punto de vista del comercio global, sin tener en cuenta los efectos
sobre la tasa de cambio, el impacto inicial entre 2007 y 2010 sera un
incremento de las exportaciones de US$1.068 millones y un aumento de las
importaciones de US$646 miliones. El comercio global, por tanto,
aumentara US$ 1.714 millones, un poco mas del 1% del PIB. Al mismo
tiempo, el impacto inicial del TLC sera ia generacion de un superavit
comercial de US$ 312 millones.

El comercio con EU también se vera incrementado sustancialmente y de
manera aun mas significativa que el comercio global, ya que las ventas a
ese pais aumentarian en US$1.629 millones y las compras en US$1.016
millones. El comercio total con EU aumentaria entonces US$2.645 millones,
mas de 2 puntos del PIB. Estos flujos implicaran una disminucién del
superavit comercial que tradicionaimente tiene Colombia con EU, de
US$613 millones. La razon por la cual el comercio global aumenta menos
que el comercio con EU es que inicialmente habra un efecto de desviacion
de! comercio de cerca de US$931 millones como consecuencia de la mayor
especializacién de Colombia en el mercado de EU, a costa de otros paises.
Aun es muy dificil prever cual sera la reaccion de estas naciones que se
veran perjudicadas por un TLC con EU, algunas de las cuales han firmado
sendos acuerdos comerciales con nuestro pais. Es posible que no
reaccionen, como sucedié con el TLCAN entre México, Canada y EU.

En cuanto al comercio de servicios no financieros, las exportaciones se
incrementaran en US$322 millones y las importaciones en US$1.146
millones, generandose un déficit comercial adicional en esta cuenta de
US$824 millones por 38 efecto del tratado. Esto significa un incremento del
comercio total de este rubro de US$1.468 millones.

Las exportaciones de bienes crecerian US$1.683 millones, mientras que las
importaciones aumentarian US$ 3.235 millones. Asi, de un superavit inicial
que generaria el TLC, a la postre se produciria un déficit mayor en la

" TORO, Jorge y Otros. El impacto del tratado de libre comercio con estados unidos (TLC) en la balanza de
pagos hasta 2010. Banco de la Republica.
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balanza comercial de US$1.850 millones. El comercio global aumentaria en
$$ 5.085 millones, mas de 3 puntos del PIB.

7. La cuenta de servicios se mantendria igual, de tal manera que el TLC
produciria un déficit mayor en la cuenta corriente frente al escenario base,
de -0,3% del PIB. En suma, el TLC implicard un aumento muy significativo
del comercio y del grado de apertura de la economia colombiana teniendo
solo en cuenta su impacto entre 2007 y 2010 y sin contabilizar todas las
potencialidades en términos de surgimiento de nuevas actividades. incluso
en un escenarioc conservador, también implicard un incremento en el
comercio de servicios y en los flujos de IED. El tratado también significara
un cambio del patron del comercio del pais, concentrandose alin mas en el
mercado norteamericano a costa de otras naciones, e incrementando su
grado de apertura frente a esta nacién.

8. Puesto que la dependencia excesiva del comercio en un solo mercado
puede implicar dificultades, como ha sucedido en el caso mexicano, lo mas
aconsejable es que una vez terminado este acuerdo, el pais busque realizar
acuerdos similares con otras naciones. Con ello, no solamente se evita la
conformacioén de un patrén dependiente de un solo mercado, sino que se
elimina el efecto de desviacién de comercio con Estados Unidos que aqui
se ha cuantificado en US$900 millones inicialmente. Aun teniendo en
cuenta estos aspectos no tan positivos, este acuerdo le permitira a la
economia colombiana avanzar en el proceso de insercion en la economia
mundial, aumentar su grado de apertura, redefinir su estructura productiva
en mayor concordancia con sus ventajas comparativas, lograr ganancias de
eficiencia y productividad, y mejorar el bienestar de los colombianos a
través de una ampliacidn de sus opciones de escogencia como
consumidores y de la adquisicion de bienes y servicios a menores costos.

1.4 IMPACTO DEL TLC EN LAS SIAS

Uno de los objetivos del TLC es la implementacion de procedimientos aduaneros
simplificados, expeditos y con reglas de juego claras, que permitan la operacion de
importacion y exportacion de mercancias de manera agil y a un menor costo,
reduciéndose por tanto la incertidumbre de los empresarios sobre lo que les puede
pasar a sus mercancias en los puertos y facilitar la entrega de sus mercancias a
tiempo.

Lo anterior implica la modernizacibn de los procedimientos aduaneros,
especialmente el procesamiento de informacion empleando sistemas
automatizados y accesibles para los usuarios de las aduanas.

En general el concepto de los especialistas sobre los diferentes asuntos es
favorable, en la medida que consideran necesario y pertinente adelantar ajustes a
los procedimientos aduaneros actuales que conlleven a la agilizacidn en el
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despacho de las mercancias y que brinden seguridad juridica a los diferentes
usuarios del comercio exterior. Reiteran la importancia de contar con
procedimientos simplificados y un sistema informatico aduanero eficiente que les
permita cisminuir los costos de operacién, asi como las trabas que se encuentran
al momento de nacionalizar las mercancias extranjeras.

Los expertos expresan su preocupacion al considerar que la aduana colombiana
no esta preparada para aceptar los retos que le impone el TLC ya que requiere
ajustes legislativos y administrativos para facilitar el comercio.

De acuerdo con la naturaleza de las sociedades de intermediacién aduanera (SIA)
y su papel dentro del proceso de logistica de importacién y exportacién, con el
tratado de libre comercio estas organizaciones veran ampliadas sus operaciones,
por cuanto las expectativas de crecimiento de! comercio internacional son
halagadoras, independientemente de que sean mayores las importaciones gue las
exportaciones, como algunos criticos afirman. Esto queda plasmado en estudios
realizados por entidades del orden nacional y de probada competencia: es asi
como vemos que de acuerdo con estudios del DNP, “El DNP calcula que las
exportaciones crecerian un 6.44 por ciento mientras que las importaciones lo
harian en un 11.92 por ciento (vale la pena anotar que este crecimiento en las
importaciones lejos de ser lesivo es benéfico para el pais dadas las caracteristicas
de complementariedad econdmica entre las 2 naciones. Estas son en su mayoria
bienes de capital e insumos necesarios no producidos nacionalmente). Sin
embargo el CIDE estima que en 10 afios las exportaciones totales seran

superiores a las importaciones totales”. ®

Por lo tanto cabe destacar que un acuerdo de libre comercio lejos de perjudicar a
estas organizaciones, se puede convertir en un instrumento para su
fortalecimiento, el cual debe ir aparejado con unas acciones de caracter estructural
que permita hacer adecuaciones y adaptaciones para estar a la vanguardia del
proceso y obtener beneficios del mismo.

¥ Tomado de Universidad Sergio Arboleda. Centro de documentacién TLC Colombia. “El T1.C y su impacto
socioecondmico”. Por. Ivanov Russi Urbano.
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2. CARACTERIZACION DE LA EMPRESA ADUANAS HUBEMAR S.A.
2.1 GENERALIDADES

Aduanas Hubemar SIA S.A., cuenta con 28 afios de experiencia. Inicid
operaciones en el aiio 1978 en la ciudad de Cartagena de Indias y fue constituida
con escritura puablica No. 1231. Nace como consecuencia de los deficientes
servicios que se prestaban en aquel entonces a los importadores y exportadores
colombianos.

En el ano 1994 abrié oficina en la ciudad de Barranquilia para cumplir con las
exigencias requeridas por algunos de los clientes.

Por otra parte, Aduanas Hubemar S.I.A. ha hecho las modificaciones de su objeto
social, aumentos de capital y demas requisitos exigidos en el decreto 2532,
reglamentado, por la Resolucion 0662 de febrero 13 de 1995, mediante el cual los
Agentes de Aduana son autorizados para actuar como Sociedades de
Intermediacion Aduanera, SIA.

Aduanas Hubemar S.LA., cuenta con un equipo de trabajo, conformado por mas
de 70 funcionarios técnicos y profesionales, con amplia experiencia en el area de
Comercio Exterior. Ha participado en importantes proyectos comerciales,
brindando a los clientes un excelente servicio, acorde con las exigencias y
condiciones nacionales e internacionales. Es asi como fue escogida para integrar
el TRADE POINT CENTER (Centro de Informacién de Intercambio Comercial),
que estuvo localizado en la Aduana de Cartagena, como Plan Piloto Mundial, para
el desarrollo econémico con el resto del mundo, conectados a través de una base
de datos con mas de 160 paises. Este fue el inicio de la “era” del INTERNET en
nuestro Pais.

Es una de las empresas fundadoras del BASC (Bussines Anti-Smuggling
Coalition), Coalicién Empresarial Anti Contrabando. Esta institucién sin animo de
lucro, se cred en octubre 29 de 1998 con la participacion del Gobierno de U.S.A.
conjuntarnente con el de Colombia, para promover la ejecucién de acciones
preventivas destinadas a evitar el comercio ilicito para contrabando y narcotrafico,
mediante estandares de seguridad. EI BASC tiene como objetivos principales la
optimizacién de los procesos de operaciones de la cadena logistica, fomentar la
cooperacion internacional e incentivar el comercio exterior de una manera segura.
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Aduanas Hubemar S.LA. es miembro activo de diferentes organizaciones
gremiales tales como:

¢ Federacién Colombiana de Transitarios, Intermediarios Aduaneros y
Almacenadoras (FITAC)

¢ Camara de Comercio de Cartagena
¢ Cémara de Comercio Colombo Americana
» BASC

e Comité de Usuarios Aduaneros - DIAN
2.2 SERVICIOS QUE OFRECE

Ofrece servicios de importacion y exportacion en los Puertos y Aeropuertos de
Cartagena y Barranquilla y en el Aeropuerto de Bogota. La atencién de clientes
por el Puerto de Buenaventura y los Aeropuertos de Cali y Medellin, son a través
de empresas asociadas

Se cuenta con un moderno programa de sistemas SIMEX, en el manejo de las
importaciones y exportaciones, al cual tienen acceso nuestros clientes a través de
Internet donde podran hacer seguimiento a cada uno de sus pedidos en cualquier
momento. El programa indica paso a paso el desarrollo de estos, desde el recibo
de la documentacion, hasta la entrega de la mercancia al transportador.

Aduanas Hubemar S.1.A. fue seleccionado por la DIAN para participar en el plan
piloto de los sistemas de Informatica Aduanera SIDUNEA 2.63 para el manejo de
las importaciones por Barranquilla y Cartagena; SYGA, para exportaciones en
Cartagena y SIGLO XXI en Bogota.

Actualmente, la DIAN opera con el sistema informatico SYGA tanto para
Importaciones como para Exportaciones, conectado directamente a la DIAN con
estos sisiemas, lo que permite digitar desde nuestras oficinas cada una de las
declaraciones de sus pedidos.

Motivados por las necesidades de los clientes, que cada dia son mas exigentes en
el mercado Nacional e Internacional, se ampliaron los servicios como OPERADOR
LOGISTISTICO estableciendo alianzas estratégicas con empresas nacionales e
internacicnales para ofrecer a nuestros clientes los siguientes servicios: .
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o Agente de Compras en U.S.A.: En la ciudad de Miami, U.S.A., se cuenta
por tanto con un Agente de compras ALPHA INTERNATIONAL TRADE
INC., quien se encarga de conseguir los productos, maquinarias,
repuestos, mercancias etc.

o Freight Forwarder a nivel Mundial: BDP INTERNATIONAL con base en
Miami U.S.A., para América Latina, con oficinas en 104 Paises y en las 20
principales ciudades de los Estados Unidos quien se encarga de recibir sus
mercancias, Maquinarias, repuestos, Materias Primas, etc., y enviarlas a su
destino.

» Agente de Carga en Colombia: INTERFLEX S.A.; representantes de BDP
INTERNATIONAL para Colombia. Cuenta con oficinas en Barranquilla,
Bogota, Cartagena, Medellin y Cali, quien se encarga de la consolidacion,
desconsolidacion y liberacion de la carga. Ofrece servicios de transporte
Aéreo, y Maritimo en cargas FCL y LCL.

s Almacenamiento en Zonas Franca: Contamos con bodegas en la Zona
Franca de Bogota y de Cartagena, calificados como usuarios industriales
de servicio y comerciales. Puede ser utilizada para Almacenamiento de
mercancias sin limite de tiempo para nacionalizar y cuenta con beneficios
cambiarios, entre otros.

Se Completa asi, un servicio integral como Operador Logistico, para todo aquello
requerido por ustedes; desde la consecucion de la carga hasta la entrega de esta
donde usted lo solicite; garantizando un servicio de puerta - puerta a un menor
costo y bajo la coordinacion de una sola empresa.

2.3 INFRAESTRUCTURA Y EQUIPOS.

Para poder realizar las actividades planteadas, la Empresa cuenta con una
infraestructura basica con oficinas dotadas con los equipos y las herramientas de
trabajo necesarios. Todas las personas que lo requieren, cuentan con un equipo
de computacion dotado de los programas bdsicos de Office asi como los
programas especializados para la actividad: Cuenta Net y SYGA (para
Importaciones y Exportaciones). Asi mismo, los equipos estan comunicados entre
si por una red interna y con servicio de correo electronico para una facil y efectiva
comunicacion interna y con nuestros clientes.

El personal operativo cuenta con equipos telefonicos mdviles que garantizan la
permanente y efectiva comunicacion con la oficina con el fin de solucionar
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oportunamente los inconvenientes que se presenten y entregar informacion
oportuna sobre los tramites que se realizan.

El mantenimiento de la infraestructura es subcontratado y los criterios y perfiles de
subcontratacion estan definidos en el procedimiento de Compras establecido por
la Empresa.

Cada proceso es responsable de determinar sus necesidades en cuanto a
infraestructura y equipos, en la etapa de planificacién, presentarios para
aprobacion de la Gerencia General, previo visto bueno del Subgerente Operativo 0
Administrativo, segun corresponda.

2.4 PLANEACION ESTRATEGICA

La Gerencia General ha analizado las necesidades y expectativas de los clientes y
partes interesadas y con base en éstas ha definido y expresado su compromiso y
el de los empleados de Aduanas Hubemar S.I.LA. S.A. en la Mision, Vision, Metas
Organizacionales, Politica de Calidad, Objetivos de Calidad, Objetivos de Calidad
por Procesos e Indicadores de Gestidn.

La Empresa tiene dentro de sus metas organizacionales la rentabilidad. Esta
rentabilidad sélo se asegura con clientes satisfechos y por ello identificamos que
este es el factor determinante en el éxito de la compafia. La satisfaccion del
cliente se logra con personal capacitado, sistemas de informacién y la blsqueda
permanente de alternativas que permitan una mejor oportunidad de respuesta a
sus solicitudes.

2.4.1 Misién. Crear y proveer soluciones logisticas de comercio exterior.

2.4.2 Vision. Ser reconocidos como uno de [os mejores proveedores de servicios
logisticos en comercio exterior.

2.4.3 Metas organizacionales. Aduanas Hubemar S.A., se ha planteado unas
metas que deben ir cumpliéndose en los préximos afios y las cuales van
orientadas al logro de la visidn, las cuales son:

Satisfaccion de los clientes

Desarrollo del Personal

Rentabilidad

Desarrollo tecnolégico

Creacion de nuevos productos

Aplicacién de estandares de seguridad en los procesos operativos

*® & & & o =@»
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2.4.4 Politicas de calidad. Proveer soluciones logisticas de comercio exterior
con calidad, seguridad y oportunidad, apoyados con personal calificado,
comprometidos con la satisfaccion de las necesidades de los clientes y
promoviendo el mejoramiento continuo de ios procesos.

2.4.5 Objetivos de calidad. La calidad en Hubemar S.A., es un imperativo, por
cuanto las exigencias del mundo moderno y las caracteristicas de los
competidores requieren la definicién de unos objetivos claros y bien estructurados.

e (Calidad y oportunidad en los procesos de importacion y exportacion
apoyados en comunicaciones eficaces.

¢ Investigacion permanente de las necesidades de los clientes y del entorno
(mercadeo)

s Capacitacién permanente y adecuada del personal
+ Mejoramiento del Sistema de Gestion de Calidad

e Prestacion de servicios de intermediacion aduanera aplicando controles de
seguridad efectivos para la carga

2.4.6 Objetivos de calidad por procesos. En cada uno de los procesos se han
establecido objetivos que permitan el fortalecimiento del sistema de calidad.

a) Importaciones / Exportaciones / Operaciones
Cumplir requisitos legales y del cliente en los servicios de importacion y
exportacion.

b) Gestion Comercial
Conseguir y mantener nuevos clientes que les permitan garantizar la
permanencia en el mercado; Controlar el cumplimiento de requisitos del
cliente, atender y dar solucién oportuna a las quejas y reclamos
presentadas por ellos para garantizar su satisfaccion.

c) Gestion del Recurso Humano
Ofrecer al personal capacitacion requerida para el buen desempefic de sus

funciones; suministrar los recursos, equipos y ambiente de trabajo
adecuado al personal para sus labores diarias.
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d) Compras

Analizar y aprobar proveedores aptos e idéneos para los productos y/o
servicios requeridos por Aduanas Hubemar S.I.A. para cumplir los
requisitos de los clientes.

e) Todos los Procesos (Mejoramiento Continuo)

Identificar e implementar acciones correctivas y acciones preventivas;
asegurar la eficacia de las acciones correctivas implementadas; identificar e
implementar acciones de mejoramiento del SGC.

2.5 AMBIENTE DE TRABAJO

Para la ejecucion de las actividades se proporciona a los empleados el ambiente
de trabajo propicio de acuerdo a las necesidades de cada cargo. Es asi como se
dota a los empleados del espacio adecuados, con condiciones de iluminacién y
confort apropiados para garantizar el desarrollo y ejecucion de los procesos de
prestacion del servicio.

En los procedimientos de Control de Archivo Central y Control Producto propiedad
del Cliente, se han definido los criterios para garantizar el ambiente adecuado para
la preservacion de los producto. Por la naturaleza del servicio de Intermediacion
Aduanera, el producto final se manifiesta en documentos que, de acuerdo con la
legislacion aduanera colombiana, deben conservarse por un tiempo minimo de 5
afios. Para elio se debe garantizar un ambiente apropiado libre de humedad y de
los riesgos de deterioro por plagas, insectos, roedores, etc.
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3. ANALISIS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
3.1 ANALISIS HORIZONTAL

En este caso se procede haciendo un analisis por pareja de afios para tratar de
darle 1a mejor interpretacién posible a la informacién suministrada en los balances
y estados de resultado.

3.1.1 Anos 2001-2002

3.1.1.1 Activos. Los activos en conjunto crecieron en un 54,6%, lo que esta
represeniado en el crecimiento de los activos corrientes (70,7%}) y los otros activos
(188,5%), mientras que el activo fijo se disminuy6é en un 2,2% en razén a que la
inversion adicional realizada durante el afio, superé al monto de |la depreciacion.

Por otra parte, cabe resaltar que en el balance aparece la cuenta banco con un
saldo negativo en ambos afos, lo cual se produce por dos razones fundamentales:
los sobregiros bancarios no se contabilizaron adecuadamente como un pasivo
corriente y, adicionalmente, no se realizaron a tiempo y en forma adecuada las
conciliaciones bancarias; ello evidencia un problema de tipo administrativo que
resulta en una inadecuada clasificacion contable y desordenes en el proceso de
contabilizacién. '

£n el activo corriente hay varios rubros que tienen un crecimiento exorbitante,
superior al 100%, tales cuentas son: Caja (800%), Cuentas por cobrar a
vinculados (508,3%), deudores empleados (86.657%), préstamos a particulares
(60.203%) y deudores varios (137.308%).

En las cuentas deudores empleados y préstamos a particulares su crecimiento se
explica en razén a que los accionistas, para evitar el pago de impuestos a través
de los intereses presuntivos, autorizaron una reclasificacién de la cuenta por
cobrar accionistas, por ello ésta aparece con una reduccion del 99%. Sin embargo,
esta fue desautorizada por la DIAN en afios subsiguientes.

El rubro cuenta por cobrar a vinculados Econdémicos, que hace referencia a los
cruces de cuenta entre la principal (Cartagena) y las sucursales(Barranquilla y
Bogot4), aparece con un saldo negativo en el afio 2001, lo cual refleja el manejo
inadecuado de esta cuenta por cuanto los saldos, a lo sumo, deben quedar en
cero al final del periodo. En el afio 2002 este rubro se disparé como consecuencia
del factor explicado, no obstante como se vera mas adelantefa) partlr del afio
2005, hubo una actualizacién y ajuste de estos valores.
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En cuanto a los otros activos se puede observar en la tabla que estos crecieron en
un 188,5%, representado basicamente por el aumento del rubro de gastos
pagados por anticipado la cual tuvo un incremento muy significativo tanto en valor

absoluto como en porcentaje, explicado por:

Tabla 1. Analisis horizontal Activos Hubemar S.A. 2001-2002

ACTIVO

ACTIVO CORRIENTE 2001 2002 2002-2001
Valor %

Caja 700.000 6.300.000 5.600.000 800,0%
Bancos -239.496.379 -152.792.366 86.704.013 36,2%
Ahgrro 5.309.469 1.591.843 -3.717.626 -710,0%
Fondos 1.095.285 - -1.095.285 -100,0%
Inversiones en Acciones 84.587.587 89.097.475 4.509.887 5.3%
Bonos 2.662.000 - -9.662.000 -100,0%
Deudores Cliantes 259.309.542 476.142.662 216.833.120 83,6%
Cuenta Corriente con Particulares 74.000 68.000 -6.000 -8,1%
Cuentas por Cobrar a Vinculados
Econdmicos -8.926.186 36.447.203 45.373.389 508,3%
Cuentas por Cobrar Accionistas 594.890.592 4.409.000 -580.481.592 -99,3%
Anticipes y Avances 1.318.589 1.130.000 -188.589 -14,3%
Impuestos a [Favor 180.006.984 234.937.436 44.930.452 23,6%
Reclamos Varios 2.854.115 2.204.529 -649.586 -22,8%
Deudores Empleados 314.500 272.853.266 272.538.766 86657.8%
Prestamos a Particulares 599.981 361.804.702 361.204.721 60202,7%
Deudores Varios 162.651 223.496.993 223.334.342 | 137308,9%
Deuda de Dificil Cobro -
Provisidon Cartera -
Inventario de formularios y sellos 11.799.736 3.237.368 -8.562.368 -72.6%
Total Activo Corriente 914.262.465 1.560.928.111 646.665.646 70,7%
PROPIEDAD, PLANTA Y EQUIPO
Terreno
Maquinaria y Equipo en Montaje
Edificio 252.899.447 266.579.036 13.679.589 54%
Maquinaria y Equipo
Equipe de Oficina 341.572.493 360.825.697 19.253.204 5.6%
Equipo de Camputacion 129.846.325 163.290.501 33.444.176 25,8%
Equipo Transporte 50.396.448 53.122.443 2.725.995 5.4%
Subtotal Propiedad, Planta y Equipo 774.714.713 843.817.678 69.102.965 8,9%
Depreciacién Acumulada -455.922 496 -532.055.803 -76.133.307 -16,7%
Total Propiedad, Planta y Equipo 318.792.217 311.761.875 -7.030.343 -2,2%
OTROS ACTIVOS
Licencias 14.852.833 23.864.299 9.011.466 60,7%
Gastos pagados por anticipados 9.323.786 44.830.545 35.506.759 380,8%
Cargos Diferidos 1.313.406 4.850.942 3.537.536 269,3%
Total Otros Activos 25,490.025 73.545.786 48.055.761 188,5%
TOTAL ACTIVO 1.258.544.707 1.946.235.771 687.691.064 54,6%

3.1.1.2 Pasivo y Patrimonio. El pasivo de la empresa creci6 en un 170,3% que
se explica principalmente por el aumento de las obligaciones financieras (152%),
cuentas corrientes comerciales (103,5%), costos y gastos por pagar (197,3%) y
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anticipos y avances recibidos (1.406,5%). Las obligaciones de la empresa se
triplicaron en ese periodo por efecto de la mayor actividad comercial. También se
puede apreciar una disminucién relativa de las obligaciones laborales (100,5%),
acreedores varios (66,1%) y retenciones y aportes de nomina (51,6%).

-El patrimonio de la empresa crecid en un 26,3%, siendo el rubro mas
representativo el de las utilidades o pérdidas del periodo (358,4%). En el 2002 se
produjo un cambio en la razén social de la empresa, pasando de sociedad Ltda., a
sociedad andnima, por ello desaparece el capital social y aparece una cuenta
denominada capital autorizado y capital por suscribir, cuyo movimiento neto es el
valor de |a cuenta que desaparece.

Tabla 2. Andlisis horizontal Pasivos y patrimonio Hubemar S.A. 2001-2002

PASIVO CORRIENTE 2001 2002 2002-2001

Valor %
Sobregiros
Obligaciones financieras 50.000.000 126.000.000 76.000.000 152,0%
Corporacion de Ahorro y Vivienda 5.172.970 4.539.209 -633.760 -12,3%
Otras Obligaciones Financieras -
Proveedores 72.151.794 72.151.794
Proveedores Extranjeros
Cuentas cormrientes comerciales 41.937.342 85.328.605 43.391.263 103,5%
Cuentas por Pagar a Vinculados Econdmicos
Costos y Gastos por Pagar 18.072.000 53.721.391 35.649.391 197.3%
Deudas con Accionistas
Retencién de iImpuestos 8.230.273 11.026.737 2.796.464 34,0%
Retenciones y aportes de nomina de Nomina 17.862.095 8.653.342 -9.208.753 -51,6%
Acreedores Varios 65.131.129 22.073.708 -43.0567.421 -66,1%
impuestos gravamenes y tasas 23.822.273 45.204.038 21.381.765 89,8%
QObligaciones Laborales 34.726.037 -174.645 -34.900.682 -100.5%
Pasivos estimados - 36.344.170 36.344.170
Ingresos recibidos por anticipados
Anticipos y avances recibidos -16.932.489 221.226.482 238.158.971 1406,5%
Ingresos recibidos para Terceros -31.500 -15.867.446 -15.835.946 -50272,8%
Total Pasive Corriente 247.990.130 670.227.385 422.237.255 170,3%
PASIVO NO CORRIENTE
Cuentas corrientes comerciales
Deuda con socios
Total Pasiva no Corriente
TOTAL PASIVO 247.990.130 670.227.385 422.237.255 170,3%
PATRIMONIO
Capital Autorizado 700.000.000 700.000.000
Capital por suscribir -500.000.000 -500.000.000
Capital_socizl 200.000.000 - -200.000.000 -100,0%
Reservas 40.852.995 40.852.995 0,0%
Revalorizacién del patrimonio 649.808.454 694.457.839 44.649.485 6,9%
Utilidad del mies -85.454.579 220.804.324 306.258.903 358,4%
Resultados del Periodo 205.347.707 - -205.347.707 -100,0%
Utilidades o perdidas acumuladas 119.803.128 119.893.128
TOTAL PATRIMONIO 1.010.554.577 | 1.276.008.386 265.453.809 26,3%
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 1.258.544.707 | 1.946.235.711 687.691.064 54,6%
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3.1.1.3 [Estado de resultados. En el afio 2002 se produjo en la empresa un
incremento notable de la utilidad del 268%, pasando de una perdida de 85 a 144
millones de pesos, que se explica principalmente por el incremento de los ingresos
(10,1%) frente a unos gastos y costos operacionales que se disminuyeron en un
5%; finalmente para reforzar este resultado encontramos un aumento de los
ingresos operacionales de un 36,9% en contraposicion de los gastos no
operacionales en un 3,5%. Estos resultados muestran una mayor eficiencia en las
operaciones de la empresa.

Tabla 3. Analisis horizontal Estado de Resultados Hubemar S.A. 2001-2002

LA o
N Mo m o G

2001 2002 2002-2001
INGRESOS Valor %
Comisliongs Importaciones $66.117.404 899.238.279 -66.879.125 -6,9%
Comisiones; Exportaciones 369.014.529 513.378.777 144.364.248 39,1%
Actividades Conexas 424.076.590 524.610.722 100.534.132 23,7%
Devoluciones rebajas y descuentos - -
TOTAL INGRESOS 1.759.208.523 1.937.227.779 178.019.256 10,1%
GASTOS Y COSTOS OPERACIONALES
Gastos de Personal 714.404.072 694.722.102 -19.681.970 -2,8%
Honorarios 230.806.401 237.132.727 5.326.326 2,7%
Impuestos 15.426.147 18.183.140 2.756.993 17.9%
Arrendamientos 74.585.218 78.446.945 3.861.727 5.2%
Contribuciones Y Afiliaciones - -
Seguros 7.494.292 4.281.161 -3.213.131 -42.9%
Servicios 423.720.927 349.225.265 -74.495.661 -17.6%
Gastos Legales 1.694.520 4.896.459 3.201.938 189,0%
Mantenimiento y Reparaciones 18.702.450 21.970.438 3.267.988 17.5%
Adecuaciones e Instalaciones 42.760 6.597.423 6.554.663 15329,0%
Gastos De Viajes 10.171.027 19.465.130 9.294.103 91,4%
Depreciaciones 81.010.821 50.532.159 -30.478.662 -37,6%
Amortizacicnes - -
Gastos Divarsos 168.147.105 174.250.929 6.103.825 3,6%
Provisiones - -
TOTAL GTO3 Y COSTOS OPERACIONALES 1.746.205.740 1.659.703.879 -86.501.860 -5,0%
UTILIDAD OPERACIONAL 13.002.783 277.523.899 264.521.116 2034,3%
| Ingresos No QOperacionales
Financieros 21.898.879 7.296.843 -14.602.036 -66,7%
Diversos 50.581.562 91.912.177 41.330.615 81,7%
Total Ing.No Operacionales 72.480.441 99.209.020 26.728.579 36,9%
Gastos No Cperacionales
Financieros 63.031.470 87.127.335 24.095.865 38,2%
Diversos 64.856.731 45.203.561 -19.653.170 -30,3%
Total Gastos No Operacionales 127.888.201 132.330.895 4.442.694 3,5%
Utilidad antes de Correccién Monetaria -42.404.976 244.402.024 286.807.001 676,4%
Correccién Monetaria -43.049.603 -23.597.700 19.451.903 45,2%
Utilidad antes de Impuesto -85.454.579 220.804.324 306.258.903 -358,4%
Provision impuesto renta - 77.281.513 77.281.513
Utilidad o perdida después de Impuesto -85.454.579 143.522.811 228.977.’3%1.‘., . 268,0%
- :‘ - *u
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3.1.2 Ahos 2002-2003

3.1.21 Activos. El crecimiento de este rubro en el periodo analizado fue del
20,9%. Soportado basicamente por el aumento de los activos corrientes (32,8%)
ya que lcs activos fijos y los otros activos tuvieron un decrecimiento del 17,2% y
70,1% respectivamente, no obstante por tener los activos corrientes un peso
especifico mayor que los otros rubros la situacién tuvo un resultado neto favorable.

En el caso de los activos corrientes se puede ver que hubo tres cuentas que
tuvieron un significativo incremento en valor absoluto y que significaron
incrementos relativos altos: bancos (210,2%), deudores varios (133,4%) e
impuestos a favor (59,7%). En el caso de las dos primeras cuentas en mencion
reflejan una mayor actividad en las operaciones de la Empresa.

A su vez también se puede ver que hay especialmente cuatro cuentas que
tuvieron un comportamiento decreciente: inversion en acciones (88,4%), deudores
clientes (17,1%), deudores empleados (14,8%) y prestamos a particulares
(11,7%). Esto se debid basicamente al proceso de ajuste y reclasificacion que se
inicio en el afio anterior y que fue explicado.

En este punto hay que mencionar fa cuenta por cobrar a vinculados que en el
presente afio quedd con saldo cero, desapareciendo del balance, en razon al
ajuste y depuracion realizado entre las sucursales.

En cuanto a los activos fijos estos se redujeron en un 17,2%, lo cual se explica por

la venta de los equipos de transporte que aun poseia la empresa y por el
crecimiento de la depreciacion.
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Tabla 4. Analisis horizontal Activos Hubemar S.A. 2002-2003

2

ACTIVO

ACTIVO CORRIENTE 2002 2003 2003-2002
Valor %

Caja 6.300.000 2.200.000 -4.100.000 -65,1%
Bancos -152.792.366 168.449.567 321.241.934 210,2%
Ahorro 1.591.843 1.872.291 280.448 17.6%
Fondos - -
Inversiones en Acciones 89.097.475 10.317.954 -78.779.521 -88,4%
Bonos - -
Deudores Cligntes 476.142.662 394.577.133 -81.565.529 -17,1%
Cuenta Corriente con Particulares 68.000 - -68.000 -100,0%
Cuentas por Cobrar a Vinculados
Econdmicos 36.447.203 - -36.447.203 -100,0%
Cuentas por Cobrar Accionistas 4.409.000 15.523.000 11.114.000 252,1%
Anticipos y Avances 1.130.000 180.000 -650.000 -84,1%
Impuestos a Favor 234.937.436 375.153.842 140.216.406 59,7%
Reclamos Varios 2.204.529 2.120.181 -84.348 -3,8%
Deudores Empleados 272.853.266 232.374.995 -40.478.271 -14,8%
Prestamos a Particulares 361.804.702 319.607.761 -42.196.941 -11,7%
Deudores Varigs 223.496.993 521.585.323 298.088.330 133,4%
Deuda de Dificil Cobro - 28.610.512 28.610.512
Provisién Cartera - -
Inventario de formularios y sellos 3.237.368 - -3.237.368 -100,0%
Total Activo Corriente 1.560.928.111 2.072.572.559 511.644.448 32,8%
PROPIEDAD, PLANTA Y EQUIPO
Terreno
Maquinaria y Equipo en Montaje -
Edificio 266.579.036 308.230.5637 41.651.501 15,6%
Maquinaria y Equipo
Equipo de Oficina 360.825.697 395.739.440 34.913.743 9.7%
Equipo de Computacién 163.290.501 197.550.163 34.259.662 21,0%
Equipo Transporte 53.122.443 - -53.122.443 -100,0%
Subtotal Propiedad, Planta y Equipo 843.817.678 901.520.140 57.702.462 6,8%
Depreciacidn Acumulada -532.055.803 -643.333.600 -111.277.798 -20,8%
Total Propiedad, Planta y Equipo 311.761.875 258.186.539 -53.575.335 -17,2%
OTROS ACTIVOS
Licencias 23.864.299 - -23.864.299 -100,0%
Gastos pagados por anticipados 44.830.545 13.751.050 -31.079.495 -69,3%
Cargos Diferidos 4.850.942 8.245.480 3.394.538 70,0%
Total Otros Activos 73.545.786 21.996.530 -51.549.255 -70,1%
TOTAL ACTIVO 1.946.235.771 2.352,755.629 406.519.858 20,9%

3.1.2.2 Pasivo y Patrimonio.

Los compromisos con terceros de la empresa

Hubemar se incrementaron en un 104%, apreciandose un aumento considerable
de las obligaciones laborales las cuales alcanzaron un crecimiento del 35.874%.
Hubo otros rubros que tuvieron significativo incremento tales como anticipo y
avances recibidos y acreedores varios, quienes aumentaron en 186% y 607%
respectivamente. La explicacién la encontramos, como deciamos, en la mayor
actividad de la empresa. Es importante destacar la reduccién que se produjo en
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las cuentas corrientes comerciales las cuales disminuyeron en un 95,8%, debido

a la reclasificacion de las cuentas de acreedores varios.

Por su parte el patrimonio de Hubemar tuvo un comportamiento negativo en un

22,7% que esta explicado por las pérdidas del periodo.

Tabla 5. Analisis horizontal Pasivos y patrimonio Hubemar S.A. 2002-2003

PASIVO CORRIENTE 2002 2003 2003-2002

Valor %
Sobregiros - -
Obligaciones financieras 126.000.000 126.000.000 - 0,0%
Corporacién de Ahorro y Vivienda 4.539.209 3.631.947 -907.263 -20,0%
Otras Obligaciones Financieras - -
Proveedores 72.151.794 134.435.618 62.283.824 86,3%
Proveedores Extranjeros -
Cuentas corrientes comerciales 85.328.605 3.568.433 -81.759.172 -95,8%
Cuentas por PPagar a Vinculados Econémicos -
Costos y Gastos por Pagar 53.721.391 101.421.309 47.689.918 88.8%
Deudas con Accionistas -
Retencién de Impuestos 11.026.737 44.541.547 33.514.810 303,9%
Retenciones y aportes de nomina de Nomina 8.653.342 18.992.673 10.339.331 119,5%
Acreedores Varios 22.073.708 156.055.183 133.881.475 607.0%
Impuestos gravamenes y tasas 45.204.038 76.525.527 31.321.489 69,3%
Obligaciones Labor:les -174.645 62.477.892 62.652.537 35874,2%
Pasivos estimados 36.344.170 - -36.344.170 -100,0%
Ingresos recibidos por anticipados 6.528.946 6.528.946
Anticipos y avances recibidos 221.226.482 632.813.924 411.587.441 186,0%
Ingresos recibidos para Terceros -15.867.446 - 15.867.446 100,0%
Total Pasivo Corriente 670.227.385 | 1.366.993.998 696.766.613 104,0%
PASIVO NO CORRIENTE
Cuentas corrientes comerciales
Deuda con sacios
Total Pasivo no Corriente
TOTAL PASIVO 670.227.385 [ 1.366.993.998 696.766.613 104,0%
PATRIMONIO
Capita! Autorizado 700.000.000 700.000.000 - 0,0%
Capital por suscribir -500.000.000 -500.000.000 - 0,0%
Capital socigl - -
Reservas 40.852.995 40.852.995 - 0.0%
Revalorizacién del patrimonio 694.457.939 710.974.922 16.516.983 24%
Utilidad del mes 220.804.324 22.812.148 -197.992.176 -89,7%
Resultados del Periodo - - -
Utilidades o perdidas acumuladas 119.893.128 11.121.566 -108.771.562 -90,7%
TOTAL PATRIMONIO 1.276.008.386 985.761.631 -290.246.756 -22.7%
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 1.946.235.771 | 2.352.755.629 406.519.858 20,9%

3.1.2.3 Estado de resultados. LA Empresa Hubemar S.A., durante el afic 2003
presentd una reduccién en la utilidad del 89%, sin embargo no hubo pérdidas.
Esta reduccién en las utilidades se presentaron pesar de que 0S ingresos
operacionales de la empresa fueron crecientes en un 7,2%, sin embargo los
gastos y costos operacionales fueron muy grandes con relacion a esos ingresos,
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superandolos notablemente. Es preciso destacar los gastos de honorarios y
personal gue significaron casi las dos terceras partes del incremento de los costos.

Por ofra parte los otros ingresos tampoco fueron superiores a los otros gastos.
Todo ello demuestra una menor eficiencia en el uso de los recursos por parte de la
empresa a pesar de existir mayor volumen de operaciones.

Tabla 6. Analisis horizontal Estado de Resultados Hubemar S.A. 2002-2003

2002 2003 2003-2002
INGRESOS Valor %
Comisiones Importaciones 899.238.279 | 1.010.377.915 111.139.635 12,4%
Comisiones Exportaciones 513.378.777 538.543.539 25.164.762 4.9%
Actividades Conexas 524.610.722 527.913.334 3.302.612 0.6%
Devoluciones rebajas v descuentos - - -
TOTAL INGRESOS 1.937.227.779 | 2.076.834.788 139.607.009 7,2%
GASTOS Y COSTOS OPERACIONALES
Gastos de Personal 6984.722.102 771.063.495 76.341.393 11,0%
Honorarios 237.132.727 353.272.053 116.139.326 49.0%
Impuestos 18.183.140 29.159.327 10.976.187 60.4%
Arrendamientos 78.446.945 85.326.832 6.879.887 8,8%
Contribuciones Y Afiliaciones - - -
Seguros 4.281.161 13.636.002 9.354.841 218.5%
Servicios 349.225.265 413.302.057 64.076.792 18.3%
Gastos Legales 4.896.459 3.740.803 -1.155.656 -23,6%
Mantenimiento y Reparaciones 21.970.438 30.642.072 8.671.634 39,5%
Adecuaciones e instalaciones 6.597.423 6.145.303 -452.120 -6,9%
Gastos De Viajes 19.465.130 15.632.460 -3.832.670 -18.7%
Depreciaciones 50.532.159 97.780.199 47.248.040 93,5%
Amortizaciones - 4.282.637 4.282.637
Gastos Diversos 174.250.829 149.652.730 -24.598.199 -14,1%
Provisiones. - 21.500 21.500
TOTAL GTOS Y COSTOS OPERACIONALES 1.659.703.879 | 1.973.657.470 313.953.501 18.9%
UTILIDAD OPERACIONAL 277.523.899 103.177.218 -174.346.582 -62,8%
| Ingresos No Operacionales
Financieros. 7.296.843 451.333 -6.845.510 -93,8%
Diversos 91.912.177 140.487.337 48.575.160 52,8%
Total Ing.No Operacionales 99.209.020 140.938.670 41.729.650 42,1%
Gastos No Cperacionales
Financieros 87.127.335 80.788.994 -5.338.340 -7,3%
Diversos 45.203.561 150.039.043 104.835.482 231,9%
Total Gastos: No Operacionales 132.330.895 230.828.037 98.497.142 74,4%
Utilidad antes de Correccion Monetaria 244.402.024 13.287.951 -231.114.074 -94.6%
Correccion Monetaria -23.597.700 9.524.197 33.121.897 140,4%
Utilidad antes de Impuesto 220.804.324 22.812.148 -197.992.176 -89,7%
Provisién impuesto renta 77.281.513 7.984.252 -69.297.262 -80,7%
Utilidad o perdida después de Impuesto 143.522.811 14.827.896 -128.694.915 -89,7%
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3.1.3 Anos 2003-2004

3.1.3.1 Activos. En el presente periodo el comportamiento de los activos siguio
la tendencia del afio anterior, es decir a la baja, con el agravante que en este
periodo hubo una disminucion del 2,8%. Presentandose un comportamiento similar
en los tres grupos que componen este: activo corriente (-1,5%), activos fijos (-
7,7%) y otros activos (-63,9%).

En cuanto a los activos corrientes de la Empresa Hubemar S.A., se aprecia que la
cuenta deudores clientes y cuentas por cobrar accionistas incrementaron en el
periodo analizado en un 127,2% y 1.235,9% respectivamente. La primera cuenta
analizada es donde se refleja la verdadera actividad del negocio ya que su
incremento es producto de la mejoria en la economia del pais, por cuanto las
operaciones comerciales con otros paises se vio estimuiada de diversa manera,
esta mayor operacién se corroborara cuando se analicen las cuentas del estado
de resultados. En el caso de ia segunda cuenta en mencion (cuentas por cobrar
accionistas) este crecimiento se compensa con la disminucion de la cuenta
deudores empleados (88,2%), en razon a que la DIAN desautorizé la modificacion
realizada en el balance para efectos de reducir el pago de impuestos en cabeza
de los accionistas; la variacion absoluta de estas cuentas fue muy similar, con una
diferencia de $13 millones aproximadamente, como se aprecia en la tabla que
acompana el analisis.

Los activos fijos de Hubemar S.A. en témminos generales sufrieron también un
decrecimiento en su valor, pero esto se explica por el ajuste realizado en los libros
al dar de baja y sacar de circulacion una cantidad de activos que ya no tenian
ningin valor comercial y que estaban totalmente depreciados, por ello también
esta cuenta, redujo su participacién en el balance. En los afios siguientes se podra
apreciar con mayor detalle el efecto de estas operaciones de depuracion.

Por efecto de los movimientos mencionados en este rubro, aparece en el balance
un valor an terreno, lo cual no significa adquisicion de este tipo de activos, sino
que se realizd una reclasificacion de las cuentas; lo que aparecia como
edificaciones fue clasificada correctamente.
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Tabla 7. Analisis horizontal Activos Hubemar S.A. 2003-2004

6l

ACTIVO
{ ACTIVO CORRIENTE 2003 2004 2004-2003
Valor Yo
Caja 2.200.000 2.211.978 11.978 0,5%
Bancos 168.449.567 - -168.449.567 -100,0%
Ahorro 1.872.291 358.546 -1.513.745 -80,8%
Fondos -
Inversiones en Acciones 10.317.954 11.090.566 772.612 7.5%
Bonos -
Deudores Clientes 394.577.133 896.650.057 502.072.924 127.2%
Cuenta Corriente con Particulares - -
Cuentas por Cobrar a Vinculados
Econémicos - -22.911.499 -22.911.499
Cuentas por Cobrar Accionistas 15.523.000 207.373.99M 191.850.991 1235,9%
Anticipos y Avances 180.000 1.000.000 820.000 455,6%
Impuestos a Favor 375.153.842 145.781.000 -229.372.842 -61,1%
Reclamos Varios 2.120.181 2.120.181 - 0,0%
Deudores Empleados 232.374.995 27.452.351 -204.922.644 -88,2%
Prestamos a Particulares 319.607.761 338.085.522 18.477.760 5.8%
Deudores Varios 521.585.323 417.093.386 -104.491.937 -20,0%
Deuda de Dificil Cobro 28.610.512 14.616.482 -13.994.030 -48,9%
Provisién Cartera -
Inventario de formularios y sellos - - -
Total Activo Corriente 2.072.572.559 2.040.922.561 -31.649.999 -1,5%
PROPIEDAD, PLANTA Y EQUIPO
Tereno 57.622.003 57.622.003
Magquinaria y Equipc en Montaje - -
Edificio 308.230.537 234.136.118 -74.094.419 -24,0%
Magquinaria y Equipe -
Equipo de Oficina 395.739.440 162.871.881 -232.867.589 -58,8%
Equipo de Computacion 197.550.163 80.084.554 -117.465.609 -59,5%
Equipo Transporte - -
Subtotal Propiedad, Planta y Equipo 901.520.140 534.714.556 -366.805.584 -40,7%
Depreciacion Acumulada -643.333.600 -296.491.122 346.842.479 53.9%
Total Propiedad, Planta y Equipo 258.186.539% 238.223.435 -18.963.105 -7,7%
OTROS ACTIVOS
Licencias - -869 -869
Gastos pagados por anticipados 13.751.050 5.735.576 -8.015.474 -58,3%
Cargos Diferidos 8.245.480 2.196.956 -6.048.524 -73.4%
Total Otros Activos 21.996.530 7.931.663 -14.064.867 63,9%
TOTAL ACTIVO 2.352.755.629 2.287.077.658 -65.677.971 -2,8%

3.1.3.2 Pasivo y Patrimonio. Los pasivos de Hubemar S.A., en el periodo
analizadc sufrieron una disminucion del 8,3%, este comportamiento fue generado
especialmente por la reduccién del rubro anticipo y avances recibidos (58,1%), lo
que significaba que, a pesar de haber mayor operacion por parte de la empresa,
estas operaciones fueron financiadas a sus clientes con recursos propios o
provenientes de las entidades bancarias, lo cual se demuestra con el saldo de
$192 millones por concepto de sobregiros. Cabe destacar también en esta parte
del analisis el incremento de las obligaciones laborales (55,1%) que se produjo por
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la siguiente razén, en ese afo 2004 Hubemar S.A., dejo de contratar servicios con
empresas de suministro de personal y asumié directamente la contratacion del
personal {ver estado de resultado).

En cuanto al patrimonio se aprecia que hubo en el afio 2004 un movimiento
contable que permitid, a partir de la reduccidon de la cuenta revalorizacion del
patrimonio, producir un incremento patrimonial del 4,9%. Estas operaciones se
realizaron en virtud a la preocupacion por el posible cierre de 1a empresa ante las
exigencias de la DIAN para este tipo de empresas y el patrimonio minimo que
debian poseer.

Tabla &. Analisis horizontal Pasivos y patrimonio Hubemar S.A. 2003-2004

PASIVO CORRIENTE 2003 2004 2004-2003

Valor %o
Sobregiros 192.292.207 192.292.207
Obligaciones financieras 126.000.000 100.000.000 -26.000.000 -20,6%
Corporacién de Ahorro y Vivienda 3.631.947 2.400.075 -1.231.872 -33,9%
Otras Obligaciones Financieras -
Proveedores 134.435.618 141.094.499 6.658.881 5,0%
Proveedores Extranjeros - -
Cuentas corrientes comerciales 3.569.433 2.855.107 -614.326 -17.2%
Cuentas por Pagar a Vinculados Econdémicos -
Costos y Gastos por Pagar 101.421.309 104.127.514 2.706.205 2.7%
Deudas con Accionistas - -
Retencion de Impuestos 44.541.547 16.462.618 -28.078.929 -63,0%
Retenciones y aportes de nomina de Nomina 18.992.673 13.186.690 -5.805.983 -30,6%
Acreedores Varios 156.055.183 257.254.645 101.199.362 64,8%
Impuestos gravamenes y tasas 76.525.527 53.833.890 -22.691.636 -29,7%
Obligaciones Laborales 62.477.892 06.925.118 34.447.226 55,1%
Pasivos estimados - - -
Ingresos recibidos por anticipades 6.528.946 7.788.380 1.259.433 19,3%
Anticipos y avances recibidos 632.813.924 264.948.165 -367.865.759 -58,1%
Ingresos recihidos para Terceros - -
Total Pasivo Corriente 1.366.993.998 | 1.253.268.806 -113.725.192 -8,3%
PASIVO NO CORRIENTE
Cuentas corrientes comerciales
Deuda con socios
Total Pasivo no Corriente
TOTAL PASIVO 1.366.993.998 | 1.253.268.806 -113.725.192 -8,3%
PATRIMONIO
Capital Auterizado 700.000.000 700.000.000 - 0,0%
Capital por suscribir -500.000.000 |  -100.000.000 400.000.000 80,0%
Capital social ) -
Reservas 40.852.995 43.134.210 2.281.215 5,6%
Revalorizacidn del patrimonio 710.974.922 411.429.556 -299.545.366 -42,1%
Utitidad del mes 22.812.148 -20.767.413 -43.579.561 -191,0%
Resultados del Periodo - - -
Utilidades o perdidas acumuladas 11,121.566 12.499 -11.109.067 -99,9%
TOTAL PATRIMONIO 985.761.631 | 1.033.808.852 48.047.221 4,9%
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 2.352.755.629 | 2.287.077.658 -65.677.971 -2,8%
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3.1.3.3 Estado de resultados. Hubemar S.A., tuvo durante el ano 2004 una
pérdida contable de $21 millones, lo que produce una variacién negativa del
240,1%. Sin embargo, esta pérdida contable se produce basicamente por efecto
de los ajustes y depuraciones realizados en el mismo periodo y que dan como
resultado la aparicién de una cuenta denominada gastos no operacionales-
diversos que es la que soporta estos movimientos.

No obstante, si se mira detenidamente se puede ver que la utilidad operacional de
la empresa se incrementd en un 219% como resultado de la mayor actividad
comercial. Es asi que se aprecia que los ingresos se aumentaron en un 16,6%,
frente a los costos y gastos que solo subieron en un 6%. Este menor incremento
traduce la mayor eficiencia por parte de la empresa.

Se destacan en el estado de resultado las cuentas de personal y honorarios; la
primera se incrementa en un 20,4% (lo cual fue explicado en la primera parte del
analisis) y la segunda se reduce en 27,8% debido a que estos honorarios que eran
pagados a un accionista de la empresa dejaron de pagarse por el fallecimiento del
mismo.
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Tabla 9. Analisis horizontal Estado de Resultados Hubemar S.A. 2003-2004

©9

2003 2004 2004-2003
INGRESOS Valor Yo
Comisiones Importaciones 1.010.377.915 | 1.228.278.510 217.900.595 21.6%
Comisiones Exportaciones 538.643.639 558.870.279 20.326.739 3,8%
Actividades Conexas 527.913.334 635.360.314 107.446.980 20,4%
Devoluciones; rebajas y descuentos - - -
TOTAL INGRESOS 2.076.834.788 | 2.422.509.103 345.674.315 16,6%
GASTOS Y COSTOS OPERACIONALES
Gastos de Personal 771.063.495 927.982.430 156.918.8935 20,4%
Honorarios 353.272.053 255.195.430 -98.076.623 -27,8%
Impuestos 29.159.327 15.078.391 -14.080.935 -48,3%
Arrendamientos 85.326.832 127.817.353 42.490.521 49,8%
Contribucicnes Y Afiliaciones - 7.354.267 7.354.267
Seguros 13.636.002 12.467.637 -1.168.365 -8,6%
Servicios 413.302.057 381.111.883 -32.190.174 -7,.8%
Gastos Legales 3.740.803 6.671.831 2.931.028 78.4%
Mantenimiento y Reparaciones 30.642.072 44.337.945 13.695.873 44.7%
Adecuaciones e Instalaciones 6.145.303 2.581.474 -3.563.829 -58,0%
Gastos De Vigjes 15.632.460 20.524.279 4.891.819 31.3%
Depreciaciones 97.780.199 48.556.447 -49.223.752 -50,3%
Amortizaciones 4.282.637 4.093.886 -188.751 -4,4%
Gastos Divarsos 149.652.730 231.902.820 82.250.090 55,0%
Provisicnes; 21.500 7.204.086 7.182.586 33407,4%
TOTAL GTOS Y COSTOS OPERACIONALES 1.973.657.470 | 2.092.880.160 119.222 689 6,0%
UTILIDAD OPERACIONAL 103.177.318 329.628.943 226.451.625 219,5%
| Ingresas No Operacionales
Financieros 451.333 552.877 101.544 22,5%
Diversos 140.487.337 95.224.097 -45.263.240 -32,2%
Total Ing.No Operacionales 140.938.670 95.776.975 -45.161.696 -32,0%
Gastos No Cperacionales
Financieros 80.788.994 50.227.705 -30.561.289 -37,8%
Diversos 150.039.043 338.831.791 188.792.748 125,8%
Total Gastos: No Operacionales 230.828.037 389.059.496 158.231.459 68,5%
Utilidad antes de Correccién Monetaria 13.287.951 36.346.422 23.058.4T1 173,5%
Correccion Monetaria 9.524.197 -57.113.835 -66.638.032 -699.7%
Utilidad antes de Impuesto 22.812.148 -20.767.413 -43.579.561 -191,0%
Provision impuesto renta 7.984.252 - -7.984.252 -100,0%
Utilidad o perdida después de Impuesto 14.827.896 -20.767.413 -35.595.309 -240,1%

3.1.4 Arios 2004-2005

3.1.4.1 Activos. Durante el periodo que se analiza, se aprecié una recuperacion
en la empresa Hubemar S.A., lo que se refleja en el incremento de los activos de
un 5,7%, rompiendo la tendencia de los afios anteriores y evidenciando ademas
una mayor estabilidad en los procesos contables. Cabe destacar que en este ano
(2005) las operaciones de la empresa se redujeron notablemente con respecto al
afo anterior, lo cual se demuestra en el decrecimiento de la cuenta deudores
clientes (39,5%) que sirve de termdmetro para evaluar el movimiento comercial.
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En el resio de los activos corrientes de la empresa no hay aspectos para destacar,
lo que indica una mayor estabilidad operativa. Casc de los impuestos a favor que
no han sido solicitados lo que hace que este rubro se incremente.

Por su parte los activos fijos de la empresa se vieron reducidos en un 4,3%, por
efecto de la depreciacion que tuvo un mayor crecimiento frente al aumento de las
propiedades. Por destacar en esta parte del andlisis el incremento de [os equipos
de computacion en un 14,3% y el de los edificios en un 5,2% resultado de
adecuaciones y mejoras en los edificios y propiedades de la empresa.

Tabla 10. Analisis horizontal Activos Hubemar S.A. 2004-2005

ACTIVO [

ACTIVO CORRIENTE 2004 2005 2005-2004
Valor %

Caja 2.211.978 2.200.000 -11.978 -0.5%
Bancos - 98.640.173 08.640.173
Ahomo 358.546 8.280.764 7.922.218 2209,5%
Fondos -
Inversiones en Acciones 11.090.566 11.662.614 572.048 5.2%
Bonos -
Deudores Clizntes 896.650.057 542.624.283 -354.025.773 -39.5%
Cuenta Corriente con Particulares -
Cuentas por Cobrar a Vinculados
Econdmicos -22.911.499 - 22.911.499 100,0%
Cuentas por ‘Cobrar Accionistas 207.373.991 200.032.211 -7.341.780 -3,5%
Anticipos y Avances 1.000.000 4.226.334 3.226.334 322,6%
Impuestos a Favor 145.781.000 411.857.566 266.076.566 182,5%
Reclamos Varios 2.120.181 - -2.120.181 -100,0%
Deudores Emipleados 27.452.351 9.706.661 -17.745.691 -64,6%
Prestamos a Particulares 338.085.522 313.476.854 -24.608.668 -7,3%
Deudores Varios 417.093.386 552.650.967 135.557.581 32,5%
Deuda de Dificil Cobro 14.616.482 9.530.269 -5.086.213 -34,8%
Provision Cartera -
inventario de formularios y sellos - - -
Total Activo Corriente 2.040.922.5681 2.164.888.696 123.966.135 6,1%
PROPIEDAD, PLANTA Y EQUIPC
Terreno 57.622.003 60.603.385 2.981.382 5.2%
Maguinaria y Equipc en Montzje -
Edificio 234.136.118 246.250.403 12.114.284 52%
Maguinaria y Equipo -
Equipo de Oficina 162.871.881 154.715.11 -8.156.780 -5.0%
Equipo de Cemputacién 80.084.554 91.519.124 11.434.570 14,3%
Equipo Transporte -
Subtotal Propiedad, Planta y Equipo 534.714.556 553.088.013 18.373.457 3,4%
Depreciacion Acumutada -296.491.122 -325.117.920 -28.626.799 -9.7%
Total Propiedad, Planta y Equipo 238.223.435 227.970.093 -10.253.342 -4,3%
OTROS ACTIVOS
Licencias -869 - 869 100.0%
Gastos pagacos por anticipados 5.735.576 5.363.993 -371.583 -6,5%
Cargos Diferidos 2.196.956 18.478.291 16.281.336 741,1%
Total Otros Activos 7.831.663 23.842.284 15.910.621 200,6%
TOTAL ACTIVO 2.287.077.658 2.416.701.073 129.623.415 5,7%
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3.1.4.2 Pasivo y Patrimonio. Los pasivos de Hubemar S.A., en el periodo 2004-
2005 se vieron disminuidos en un 20,1%. En este caso se puede ver que hay
varios rubros que explican en mayor medida esta variacion: los sobregiros
(87,6%), las obligaciones financieras (100%), los proveedores (49,1%) y los
acreedores varios (28,2%), lo cual es reflejo de una mayor liquidez, producto de
los resultados del afio anterior, y por lo tanto del cubrimiento de las obligaciones
corrientes. Haciendole contrapeso a estas cuentas se halla anticipo y avances
recibidos que se incrementa en un 67% lo que se explica por la variacion en las
politicas de la empresa para no seguir financiando a sus clientes, lo que
consideraba que era una operacion onerosa para la empresa.

El patrimonio de Hubemar S.A., durante el periodo analizado sufri¢ un aumento
considerable (36,9%), lo que contrasta con la disminucion de los pasivos. No hay
otra explicacidon que la utilidad del periodo que alcanzé los $348 millones,
derivados mas que de la mayor operacion comercial (que de todas formas fue
creciente, especialmente las exportaciones) por la disminucion de los gastos no
operacionales-diversos, producto de la mayor eficiencia en el manejo contable.
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Tabla 11. Analisis horizontal Pasivos y patrimonio Hubemar S.A. 2004-2005

PASIVO CORRIENTE 2004 2005 2005-2004

Valor %
Sobregiros 192.292.207 23.771.050 -168.521.156 -87.6%
Obligaciones financieras 100.000.000 - -100.000.000 -100,0%
Corporacion de Ahorro y Vivienda 2.400.075 - -2.400.075 -100,0%
Otras Cbligaciones Financieras -
Proveedores 141.094.499 71.836.402 -69.2568.097 -49.1%
Proveedores Extranjeros - - -
Cuentas corrientes comerciales 2.955.107 4.232.988 1.277.881 43.2%
Cuentas por Pagar a Vinculados Econdémicos - -
Costos y Gastos por Pagar 104.127.514 84.310.587 -19.816.926 -19,0%
Deudas con Accicnistas - - -
Retencién de Impuestos 16.462.618 18.812.874 2.350.256 14.3%
Retenciones y aportes de nomina de Nomina 13.186.690 22.059.183 8.872.493 67,3%
Acreedores Varios 257.254.545 184.774.204 -72.480.341 -28,2%
impuestos gravamenes y tasas 53.833.890 58.258.620 5.424.723 10,1%
Obligaciones Laborales 96.925.118 80.822.524 -16.102.594 -16,6%
Pasivos estimados - 1.791.316 1.791.316
Ingresos recibidos por anticipados 7.788.380 7.623.936 -164.443 -2,1%
Anticipos y avances recibidos 264.948.165 442.397.617 177.449.452 67.0%
Ingresos recibvidos para Terceros -
Total Pasivo Corriente 1.253.268.806 | 1.00%.691.300 -251.577.507 -20,1%
PASIVO NO CORRIENTE
Cuentas comientes comerciales
Deuda con socios
Total Pasivo no Corriente
TOTAL PASIVO 1.253.268.806 | 1.001.691.300 -251.577.507 -20,1%
PATRIMONID
Capital Autor:izado 700.000.000 700.000.000 - 0,0%
Capital por suscribir -100.000.000 |  -100.000.000 - 0.0%
Capital socizl -
Reservas 43.134.210 43.134.210 - 0,0%
Revalorizacién del patrimonio 411.429.556 464.997.534 53.567.979 13,0%
Utilidad del mes -20.767.413 327.632.943 348.400.356 1677,6%
Resultados del Perindo - - -
Utilidades o perdidas acumuladas 12.499 -20.754.914 -20.767.413 -166157,1%
TOTAL PATRIMONIO 1.033.808.852 | 1.415.000.773 381.200.921 36,9%
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 2.287.077.658 [ 2.416.701.073 129.623.415 5,7%

3.1.4.3 Estado de resultados. En el presente periodo, Hubemar S.A., tuvo una
utilidad de $348 millones, produciéndose un incremento del 1.677,6% con
respecto al afio anterior. Estas utilidades se pueden explicar por el aumento de los
ingresos del 7,1%, producto de las comisiones por exportaciones debido al ingreso
de un nuevo cliente grande del sector cafetero. Por ofra parte los gastos y costos
operacioniales crecieron solo en un 4,6%,
operacionales se redujeron en un 69% como resultado de la mayor organizacién
en el manejo contable y la eficiencia en el uso de los recursos. Para destacar en
esta parte el incremento de los gastos de personal 26,1% vy la disminucion de los
gastos por servicios 22,3%, correspondiente a la mayor contratacién directa y la

mientras que

reduccior de los pagos a las empresas de suministro de personal.
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Tabla 12. Analisis horizontal Estado de Resultados Hubemar S.A. 2004-2005

2004 2005 2005-2004
INGRESOS Valor %
Comisiones Importaciones 1.228.278.510 ] 1.240.813.482 12.534.972 1.0%
Comisiones Exportaciones 558.870.279 769.404.953 210.534.675 37, 7%
Actividades Conexas 635.360.314 620.384.450 -14.975.865 -2,4%
Devoluciones rebajas y descuentos - -35.222.988 -35.222.988
TOTAL INGRESOS 2.422.509.103 2.595.379.898 172.870.795 7.1%
GASTOS Y COSTOS OPERACIONALES
Gastos de Personal 927.982.430 | 1.169.939.130 241.956.700 26,1%
Honorarios 255.195.430 181.210.483 -73.984.947 -29,0%
Impueslos 15.078.391 33.744.450 18.666.059 123.8%
Arrendamientos 127.817.353 146.921.632 19.104.279 14,9%
Contribucicnes Y Afiliacicnes 7.354.267 5.368.880 -1.886.387 -27,0%
Seguros 12.467.637 10.689.800 -1.777.837 -14,3%
Servicios 381.111.883 2096.084.958 -85.026.926 -22,3%
Gastos Legales 6.671.831 1.705.940 -4.965.891 -74,4%
Mantenimiento y Reparaciones 44.337.845 29.783.128 -14.554.817 -32.8%
Adecuaciories e Instalaciones 2.581.474 7.884.554 5.303.080 205,4%
Gastos De Viajes 20.524.279 10.786.529 -9.737.750 -47,4%
Depreciaciones 48.556.447 46.035.444 -2.521.003 -5,2%
Amortizacicnes 4.003.886 23.298.201 19.204.405 469,1%
Gastos Diversos 231.902.820 220.043.074 -11.859.746 -5,1%
Provisiones 7.204.086 4.694.013 -2.510.073 -34,8%
TOTAL GTO5 Y COSTOS OPERACIONALES 2.092.880.160 | 2.188.190.306 95.310.146 4,6%
UTILIDAD OPPERACIONAL 329.628.942 407.189.592 77.560.649 23,5%
| Ingresos No Operacionales
Financieros 552.877 4.188.944 3.636.067 657,7%
Diversos 95.224.097 77.043.158 -18.180.839 -18,1%
Total Ing. N¢ Operacionales 95.776.975 81.232.102 -14.544.872 -15,2%
Gastos No Operacionales
Financieros 50.227.705 34.348.887 -15.878.818 -31,6%
Diversos 338.831.791 86.260.327 -252.571.464 -74,5%
Total Gastos No Operacionales 389.059.496 120.609.214 -268.450.282 -69,0%
Utilidad antes de Correccidn Monetaria 36.346.422 367.812.481 331.466.059 912,0%
Coireccion Monetaria -57.113.835 -40.179.538 16.934.297 28,7%
Utilidad antes de Impuesto -20.767.413 327.632.943 348.400.356 1677,6%
Provision impuesto renta - 114.671.530 114.671.530
utilidad o perdida después de Impuesto -20.767.413 212.961.413 233.728.826 1125,5%
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3.2 ANALISIS VERTICAL

3.2.1 Balance general

3.2.1.1 Composicion de activos afo 2001. (Tabla 13) Los activos de la
Empresa Hubemar S.A., durante el afioc 2001 tuvieron la siguiente distribucion
porcentual con refacion al total de activos:

Grafica 1. Aduanas Hubemar S.A. Composicion del
activo ano 2001
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Aqui se puede ver que la naturaleza del negocio requiere la presencia de recursos
que garanticen la mayor liquidez, por cuanto las operaciones que realiza necesitan
la movilizacion de efectivo para soportar los pagos a terceros para cumplir con los
clientes.

Dentro de: las cuentas del activo corriente el rubro cuentas por cobrar accionistas
es la que tiene mayor peso absoluto sobre el total de activos con un 47,3%, lo que
demuestra un manejo muy flexible en cuanto al uso de los recursos disponibles de
la empresa. Le sigue en importancia la cuenta deudores clientes, la cual a pesar
de ser la que refleja en mayor medida la operacién del negocio presenta un saldo
bajo con relacion a los anos subsiguientes. Cabe destacar, por su
comportamiento atipico la cuenta de Banco quien presenta un saldo negativo, esto
se ocasiond, como lo deciamos antes, por una inadecuada préctica contable.

Por su parte la propiedad planta y equipe (activos fijos) de la empresa Hubemar

S.A., por las caracteristicas del negocio (prestacion de servicios logisticos)
requiere de equipos de oficina y de computacion, es por ello que estos rubros
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representan un 37,4% del total de activos, sin descontar la depreciacion. Le sigue
el edificio con un 20,1%

3.2.1.2 Composicion de pasivos y patrimonio 2001. (Tabla 13) La distribucion
de las deudas con terceros y socios durante el 2001 fue de la siguiente forma, con
relacion al total de activos:

Grafico 2. Aduanas Hubemar Composicion de pasivo y
patrimonio 2001

Patrimonio:
80%

En este caso se puede ver que por ser, hasta este momento, una sociedad LTDA,
la financiacion del negocio esta en cabeza de los socios.

Apoyandonos en la naturaleza de la cuenta de bancos, que en el balance aparece
con saldo negativo, podemos indicar que la financiacién con terceros realmente es
mas alta debido a que este valor representa reaimente una obligacién bancaria.
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En cuanto al patrimonio encontramos ia revalorizacion del patrimonic con una
participacion del 51,6% frente al total de activos; esta gran revalorizaciéon se debe
fundamentalmente a los indices inflacionarios en los afios anteriores que eran de
dos digitas y permitieron acumular este saldo.

3.2.1.3 Composicion de activos ano 2002. (Tabla 14) Durante el afio 2002, los
activos de la Empresa Hubemar S.A., se distribuyeron asi, con relacién al total:

Grafica 3. Aduanas Hubemar S.A. Composicion del
activo afo 2002
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Activos corrientes: Activos fijos: Otros activos:

Tipo activo

En el grupo de activos corrientes, las cuentas de deudores clientes y deudores
varios en su conjunto representan el 36% del total de activos, lo cual es factible y
favorable en razon a que son estas cuentas las que reflejan la verdadera
operacion del negocio ya que corresponde a la facturacion que se deriva del
proceso logistico de Aduanas Hubemar S.A y a los pagos a terceros en funcion del
negocio.

Por otra parte los deudores empleados y prestamos a particulares sumaron un
32,6%. En este punto es preciso anotar que se produjo una reclasificacion
contable y la cuenta que en el afic anterior se denominaba cuenta por cobrar
accionistas, en el presente afio se redistribuyé en las cuentas mencionadas; sin
embargo, su participacién en el balance se redujo 14,7 puntos porcentuales, lo
cual es positivo habida cuenta que los rubros que tienen mayor participacion en la
prestacion de servicios empiezan a tener mas presencia.

Los impuastos a favor mantuvieron su participaciéon mas o menos estable en los
dos afos, con una leve tendencia a la baja, alcanzando el 12,1% en el presente
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ano. De todas formas son unos recursos que son exigibles a corto plazo ante
eventualidades de falta de liquidez.

La cuenta de banco que como en el afio anterior presenta un comportamiento
atipico fue ajustada pero aun presenta una participacién negativa de 7,9%,
constituyéndose en una obligacion bancaria y que para efectos de analisis se
puede tomar como un pasivo a corto plazo.

Los activos fijos de la empresa Hubemar S.A., bajan su participacion en 8,7
puntos porcentuales con respecto al afio anterior. No obstante, la distribucién de
los rubros que lo componen mantiene la misma configuraciéon que en el periodo
anterior, es decir, los equipos de oficina y computacion representan un mayor
valor que las edificaciones.

En cuanio los otros activos su participacion dentro del balance no es muy
significativa: es mas bien marginal.

3.2.1.4 Composicion de pasivos y patrimonio 2002. (Tabla 14) El pasivo y el
patrimonio de Hubemar S.A., durante el afio 2002 se encuentra distribuido de la
siguiente forma:

Grafico 4. Aduanas Hubemar Composicion de pasivo y
patrimonio 2002

Patrimonio:
65,6%

Durante este afo la estructura de financiacion de Hubemar S.A., recargd mas su
peso en los terceros, aumentando su participacién en 14,7 puntos porcentuales.

En el grupo de pasivos por tanto se puede ver que las cuentas corrientes
comerciales y los anticipos recibidos constituyen en su conjunto un 15,8% del
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total de activos, es decir son los clientes los que estan soportando las operaciones
de la empresa, seguido por los bancos y los proveedores con un 6,5% y 3,7%
respectivamente.

Por su parte en el patrimonio cambia su estructura a partir de este afio debido a
que la sociedad paso de ser Ltda., a ser una Sociedad Andnima, por lo que el
capital sccial de $200 millones pasa a ser capital suscrito por el mismo monto. Sin
embargo su participacién pasa del 15,4% al 10,3%.

La revalorizacion del patrimonio en terminos absolutos se incrementa, pero su
participacién frente al total de activos decrece, alcanzando el 35,7%, siendo aun la
de mayor peso dentro del grupo. A su vez las utilidades del ejercicio y las
acumuladas logran aumentar su participacion, por efecto de los mejores
resultados de la empresa en ese ano.
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3.2.1.5 Composicion de activos afio 2003. (Tabla 15) Durante el afio 2003, los
activos de la Empresa Hubemar S.A., siguid la tendencia de los dos afnos
anteriores y modificd su estructura, distribuyéndose de la siguiente forma:

Grafica 5. Aduanas Hubemar S.A. Composicién del
activo ano 2003

X 88.1%

90,0% - A
P | /
© 70,0% /
¢ 60,0%- /
e T /
n E /
t 30,0%-
a
j 7 / 0.9%
e 10,0%-

0,0% . .

Activos cormientes: Activos fijos: Ofros activos:
Tipo activo

Se aprecia cada vez una mayor liquidez por parte de Aduanas Hubemar S.A.,. En
el grupo de activos corrientes, las cuentas de deudores clientes y deudores varios
en su conjunto mantienen su participacion mayoritaria, un poco incrementada,
alcanzando el 39% del total de activos, producto de una mayor actividad
comercial.

A su vez las cuentas deudores empleados y préstamos a particulares alcanzaron
de manera conjunta un 23,5% del total de activos. Este comportamiento permite ir
saneando los activos de la empresa por cuanto ya se aprecia una mayor
correspondencia entre estos y la operacion del negocio.

Los impuestos a se incrementaron durante este afio logrando una participacion del
15,9% dentro del total de activos.

Durante este afio la cuenta de banco recupera su comportamiento real y aparece
con una participacién del 7,2%, corroborando la mayor liquidez y la mejor situacion
de la empresa.

La mayor participacion de los activos corrientes significan una disminucion de la
participacién de activos fijos y otros activos. En este caso la disminucién en
activos fijos es de 5 puntos porcentuales. La participacién de cada uno de los
rubros en el grupo se mantiene inalterable, siendo similar a los de afos anteriores.
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3.2.1.6 Composicion de pasivos y patrimonio 2003. (Tabla 15) El pasivo y el
patrimonio de Hubemar S.A., durante el afio 2003 se encuentra distribuido de [a
siguiente forma:

Grafico 6. Aduanas Hubemar Composicion de pasivo y
patrimonio 2003

Patrimonio:
41,9%

Pasivo:
58,1%

La tendencia de afos anteriores se mantiene, es decir, la estructura de
financiacion es cada vez mayor en cabeza de terceros. Destacandose en este
grupo de cuentas los anticipos y avances recibidos que casi la mitad de los
pasivos, con una participacion del 26,9%. A su vez el patrimonio mantiene su
mismo ccmportamiento a pesar de que las utilidades fueron menores en este afio.
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3.2.1.7 Composicion de activos afio 2004. (Tabla 16) Durante el afio que se
analiza los activos de Aduanas Hubemar S.A., continud con la tendencia que
venia mostrando en los afios anteriores, siempre dandole mayor peso a los activos
corrientes, presentando la siguiente estructura:

Grafica 7. Aduanas Hubemar S.A. Composicion del
activo ano 2004
8Y. 7% —

SUUUINN

0,0% E——
Activos corrientes: Activos fijos:

Tipo activo

En cuanto a los activos corrientes de la empresa se aprecia un repunte
considerable de las cuentas de deudores clientes y deudores varios, las cuales en
su conjunto tienen una participacion del 57,4%, representando casi las dos
terceras partes del total de activos corrientes.

En este periodo se produjo un reclasificacién en las cuentas de este grupo. Por
ello se aprecia que la cuenta deudores empleados se reduce A su vez las cuentas
deudores empleados y préstamos a particulares alcanzaron y se trasladan esos
valores al rubro cuentas por cobrar accionistas que queda con una participacion
det 9,1%. Por su parte los préstamos a particulares mantiene su participacion en el
14,8%. l.os impuestos a favor reducen su participacion (6,4%) en razén a que
fueron solicitados a la DIAN durante este afo.

En relacion con los activos fijos se puede ver que se produjo una reclasificacion de
la cuenta de edificio, separando el valor del terreno, por lo tanto su participacion se
mantuvo practicamente inalterable. Los equipos de computacion y de oficina
decrecen en su participacion debido a los ajustes realizados por efecto de la
depreciacion de estos equipos y la salida de aquellos que se encontraban
obsoletos o completamente depreciados.
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3.21.8 Composicidn de pasivos y patrimonio 2004. (Tabla 16} En el afio
2004, la configuracion de la estructura de financiacion de la empresa es como se
aprecia a continuacion:

Grafico 8. Aduanas Hubemar Composicion de pasivo y
patrimonio 2004

Patrimonio:
45,2%

Pasivo:
54,8%

En este afio la distribucién es casi similar a la del afio anterior con una leve
tendencia a la baja de la financiacién con terceros. En este grupo es importante
destacar la creciente importancia de las obligaciones financieras y sobregiros, los
cuales en conjunto participan con un 12,8%, es decir la empresa reduce su
financiacion con los recursos de sus clientes, lo que se confirma con la baja en la
participacién del rubro anticipo y avances recibidos, la cual pasa del 26,9% al
11,6%.
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3.2.1.9 Composicion de activos afio 2005. (Tabla 17) Los activos de Aduanas
Hubemar S.A., durante el afio 2005 tuvieron la siguiente estructura con relacion al
activo total:

Grafica 9. Aduanas Hubemar S.A. Composicion del

activo ano 2005
 BYb7
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Tipo activo

Se puede apreciar una estabilizacion en los Ultimos tres afios manteniendo similar
participacién en cada uno de los rubros que componen el grupo.

Por su parte en los activos corrientes de la empresa, vemos que la cuenta
deudores clientes baja su participacién relativa al 22,5% frente al 39,2 que
mantuvo en el afio anterior. Los otros rubros significativos tales como cuenta por
cobrar accionistas, préstamo a particulares y deudores varios se mantuvieron en
los mismos niveles del afio anterior. El rubro de impuestos a favor elevo su
participacion al 17% en razén a que durante este afio no se solicité reintegro del
afio anterior. Finalmente en esta parte vale la pena destacar que la empresa
present6 una alta liquidez, lo que se manifiesta con la cuenta banco que alcanza
una participacion en el total de activos con un 4,1%.

Con respecto a los activos fijos la participacion de cada una de las cuentas del
grupo se mantiene como en el afo anterior.

3.2.1.10 Composicion de pasivos y patrimonio 2005. (Tabla 17) En el afo
2005, la configuracion de la estructura de financiacion de la empresa se modifico
radicalmente donde el pasivo con terceros bajo su participacion mientras que la
financiacion por parte de los accionistas se incrementé y se muestra a

continuacion:
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Grafico 10. Aduanas Hubemar Composicion de pasivo
y patrimonio 2005

Pasivo:
41,4%

Patrimonio;
58,6%

Ese cambio en la estructura se explica por la presencia de una utilidad importante
que pasa a representar el 13,6% del total de los activos. Por otra parte, la mayor
liquidez de la empresa durante el afio 2005, permitid reducir los compromisos con
proveedores y acreedores en general lo cual también es una razén para que esta
estructura variara tanto.
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3.2.2 Estado de resultados. El analisis para los estados de resultados de los 5
afos se realizara de manera conjunta tomando los rubros por blogues, de tal
forma que se pueda hacer una apreciacion global y hacer mas dinamico al
analisis. (Tabla 18)

3.2.2.1 Ingresos. En este bloque de cuentas la mayor representatividad relativa
la tiene los ingresos por importaciones que inicia con un 54,9% en el primer afto
{2001) y baja hasta alcanzar el 47,8% en el 2005. Esta menor participacion en ese
afio se debe a la adquisicion de un nuevo cliente exportador del sector cafetero,
con el que se hicieron importantes negociaciones; por ello el rubro de ingresos por
exportaciones alcanzd el 29,6% en el ultimo afio asumiendo un comportamiento
contrario al rubro anterior. La cuenta de ingresos por actividades conexas en los
afnos analizados mantuvo una participacion estable dentro del grupo.

Los ingresos no operacionales tienen una participacion marginal en el total de
ingresos, destacandose el afio 2003 cuando estos llegaron a participar con un
6,8%

3.22.2 Gastos y costos. En el grupo de gastos y costos operacionales se
destacan 5 cuentas, las cuales representan en promedio un 75% del total de ios
ingresos: gastos de personal, honorarios, arrendamientos, servicios y gastos
diversos.

- Los gastos de personal junto con los servicios representan el mayor costo
operacional y estos es asi basicamente porque esta empresa requiere
movilizar mucho recurso humano en el desarrolio de sus operaciones, este
recurso humano puede ser contratado directamente y se contabiliza en
gastos de personal o puede ser suministrado por empresas especializadas
y se lleva a servicios. Estos rubros en conjunto en el primer aiio
representaron el 64,7% de los ingresos totales hasta bajar progresivamente
logrando ubicarse en el 56,5%. Sin embargo, cabe destacar que los
servicios en el Ultimo afio bajan su participacion por cuanto la empresa
desarrolla un proceso de contratacion directa.

- El rubro de honorarios que basicamente representa un pago realizado a
socios de la empresa, tiene un participacion importante, la cual pasa del
13,1% en el 2001 al 17% en el 2003 que es su pico mas alto. Esta cuenta
enire los afios 2004 y 2005 bajé hasta llegar al 7%, en razén a que uno de
los socios fallecié y ya esta cuenta no se afecta con el valor pagado a él.

- El arrendamiento constituye un gasto importante por cuanto la empresa
paga el transporte de los tramitadores (alquilando el vehiculo en que se
maovilizan), asi mismo el pago de arriendo de oficinas en Bogota. Este rubro
mantiene durante los afios una participacion estable que oscila entre un 4%
y un 6%.
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- Los gastos diversos corresponde a la papeleria, casino y restaurante, entre
otros, mantiene una participacion estable del 8,8% en promedio. Este
componente del gasto es importante por cuanto requiere de mucha
papeleria en las actividades desarrolladas. Asi mismo en los dos dltimos
anos se aprecia un repunto en los valores de estas cuentas, por cuanto las
declaraciones se deben imprimir en las oficinas y el gasto de impresidn es
mayor.

En relacion con los gastos no operacionales se puede ver que los gastos
financieros -en los primeros tres afos fueron significativos y tuvieron una
participacién importante y eso se explica por los sobregiros que la empresa
mantuvo en esos ahos. Por otra parte los gastos diversos que tradicionalmente
tienen una participacién baja, no superior al 4%, en los afos 2003 y 2004
incremento su participacion frente al total de ingresos del 7,2% y el 14%, lo cual se
origina por una serie de ajustes y depuraciones contables en ese periodo.

3.2.2.3 Utilidad o pérdida. En esta parte del analisis se examina la utilidad
operacional y la utilidad o pérdida después de impuestos. En el primer caso se
puede ver que en los cinco afios Aduanas Hubemar S.A., obtiene utilidad
operacional, siendo significativamente baja en el primer aho, cuando su
participacion en el total de ingresos fue del 0,7%, hasta llegar a un 15,7% en el
altimo ano, esto lo explica el comportamientc de los gastos y costos
operacionales, que tuvo una participacion muy elevada en el primer afo.

En relacion con la utilidad o pérdida después de impuestos era de esperar un
resultado negativo en el primer afio por la baja utilidad operacional, pero cabe
destacar el resultado del cuarto afo, donde a pesar de la alta participacion
porcentual de la utilidad operacional 13,6% fue absorbida por los gastos no
operacionales (producto de ajustes y depuraciones). Esto indica por tanto que esa
perdida fue mas que todo contable.
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3.3 ANALISIS DE RAZONES

En esta parte del estudio se hara la interpretacién de cada una de las razones que
fueron calculadas para Aduanas Hubemar S.A., en el periodo de estudio (2001-
2005). Para ello se tomara cada uno de los grupos de razones y se interpretaran
de manera sucinta.

3.3.1 Razones de liquidez. De acuerdo con la informacion suministrada por la
Empresa, se pudieron calcular tres indicadores o razones de liquidez, las cuales
se presentan a continuacion, calculando afic por afo:

3.3.1.1 Capital de trabajo. Al observar la tabla 19, se puede apreciar que los
excedentes de liquidez que tiene Hubemar para atender otras obligaciones y la
actividad normal del negocio son apreciables y permiten indicar que las
operaciones de esta empresa no corren mayor riesgo, por cuanto cuenta con los
fondos liguidos suficientes para financiar sus operaciones de mas largo plazo.

Tabla 19. Célculo de capital de trabajo Aduanas Hubemar S.A. 2001-2005

Ao = Activos - Pasivos = Capital de
corrientes corrientes trabajo
2001 = 914,262.465 - 247.990.130 = 666.272.335
2002 = 1.560.928.111 - 670.227.385 = 890.700.726
2003 (= | 2072.572.559 - 1.366.993.998 | = 705.578.561
2004 |= 2.040.922.561 - 1.253.268.806 = 787.653.754
2005 |= 2.164.888.696 - 1.001.691.300 = 1.163.197.396

No obstante vale la pena resaltar que en tres de los cinco afios (2001,2002 y
2005) el capital de trabajo supera los pasivos corrientes de la empresa, lo cual,
como veremos mas adelante, resultara en una razén corriente mas baja en esos

anos.

3.3.1.2 Capital de Trabajo Neto Operativo (KTNO). Esta representado por el
neto entra2 las cuentas por cobrar mas los inventarios, menos las cuentas por
pagar a proveedores de bienes y servicios y sirve para determinar la porcion del
flujo de caja que la empresa se apropia con €l fin de reponer el capital de trabajo.
Este indicador a diferencia del anterior (Capital de trabajo) muestra de manera
mas real |a verdadera operatividad de la empresa.

En [a tabla que sigue se puede apreciar que el afio 2004 fue el que presento un
valor mas alto y corresponde efectivamente al periodo en que la empresa tuvo una
mayor actividad, lo que se representa en el marcado incremento del rubro

deudores clientes
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Tabla. 20. Calculo del KTNO Hubemar S.A. afios 2001-2005

Afio KTNO

2001 198.300.200
2002 264.940.873
2003 155.150.773
2004 648.472.937
2005 382.244.306

3.3.1.3 Productividad del KTNO- PKT. Este indicador permite determinar de qué
manera la gerencia de la empresa esta aprovechando los recursos comprometidos
en capital de trabajo para generar ventas, esto es para hacer mas eficiente la
operacion.

PKT = KTNO/ Ingresos operacionales (Ventas) =%

Tabla. 21. Calculo de la PKT Hubemar S.A. afios 2001-2005

Afio PKT
2001 11,3%
2002 13.7%
2003 7.5%
2004 26,8%
2005 14,7%

En la tabla anterior se puede ver que en el afio 2004, se deben mantener en
capital de trabajo $27 por cada $100 de ventas, quiere decir que en ese afio se
produjo una menor eficiencia en la productividad del capital de trabajo, frente a la
del afio 2003 que fue la mas baja de todo el periodo analizado.

3.3.1.4 Razén corriente o de liquidez. Este indicador nos muestra la proporcion
en que se encuentran las exigibilidades de corto plazo cubiertas por activos
corrientes que se esperan convertir en efectivo en un tiempo igual o inferior a que
comiencen a exigir los pagos de las obligaciones. Se considera una relacion de
2:1 como aceptable.

En el caso de Hubemar se puede ver que en tres de los afios analizados esta
razon supera el valor de dos (2) (2001,2002 y 2005), en el primer aiio se dice que
la empresa contaba con $3,7 por cada $1 que debia a corto plazo, en el siguiente
afno la relacién fue de 2,3:1 y en el 2005 esta se situé en 2,2:1. Ello es muy
significativo e importante para Hubemar, por cuanto sus actividades requieren
siempre de capital de trabajo para desarrollar sus operaciones, que requieren en
ocasiones el financiamiento de ias operaciones a sus clientes.
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Tabla 22. Calculo razon corriente Aduanas Hubemar S.A. afios 2001-2005

Activo Corriente
Relacion corriente = =
Pasivo Corriente

914.,262.465

Relacion corriente 2001 | = = 3,7
247.990.130
1.560.928.111

Relacion corriente 2002 | = = 2,3
' 670.227.385
2.072.572.559

Relacion corriente 2003 | = = 1,5

1.366.993.998

2.040.922.561
Relacién corriente 2004 | = = 1.6
1.253.268.806

2.164.888.696

Relacion corriente 2005 | = = 2,2
1.001.691.300

En los ailos donde esta relacion se situé por debajo de 2, fue en los periodos
donde la empresa tuvo mayores niveles de pasivo corriente, lo cual significa que
en este tiempo la financiacion de las operaciones de sus clientes fue mayor, por
cuanto no hubo tanto anticipo por parte de ellos.

3.3.1.5 Prueba acida. Este indicador muestra la capacidad que tiene la empresa
para cancelar sus obligaciones a corto plazo sin tener que realizar o vender sus
inventarios. En el caso de Hubemar esta prueba tiene en cada afio el mismo valor
que la razén de liquidez, debido a que en esta Empresa no hay inventarios, por el
tipo de actividad que realiza.

3.3.2 Razones de actividad. Son los que establecen el grado de eficiencia con
el cual la administracion de la empresa, maneja los recursos y la recuperacion de
los mismos. Estos indicadores nos ayudan a complementar el concepto de la
liquidez. También se les da a estos indicadores el nombre de rotacion, toda vez
que se ocupa de las cuentas del balance dindmicas en el sector de los activos
corrientes y las estaticas, en los activos fijos. Los indicadores méas usados son los

siguientes:
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3.3.2.1 Rotacién de cuentas por cobrar. Permite determinar el nimero de veces
durante el afio en que la empresa esta convirtiendo su cartera en efectivo, es
decir, el nimero de veces promedio en que es recaudada la cartera.

Tabla. 23. Calculo de rotacién de Cuentas
Por cobrar Hubemar S.A. afios 2001-2005

Rotacion de Cuentas por
Aho cobrar
2001 6.8
2002 41
2003 53
2004 2,7
2005 4,8

En e! caso de Aduanas Hubemar S.A., se cobserva que en el primer afio las
cuentas por cobrar fueron convertidas en efectivo 6,8 veces en el afio, lo cual es
favorable, por lo que se viene manifestando de la alta necesidad de efectivo por
parte de esta empresa. En el afio 2004 este indicador fue muy critico por cuanto
los niveles de carteras sostenidas durante ese afio superaron las tendencias de
los afios anteriores: las cuentas por cobrar clientes fue muy elevada frente a los
anos anteriores. -

3.3.2.2 Plazo promedio de cuentas por cobrar. Mide el tiempo promedio que
se les concede a los clientes para que cubran sus obligaciones con la empresa.

Tabla. 24. Calculo de Plazo promedio de Cuentas
Por cobrar Hubemar S.A. afos 2001-2005

Afo Plazo promedio
2001 53,1

2002 88,5

2003 684

2004 133,2

2005 75,3

Como se puede ver en la tabla 24, Aduanas Hubemar S.A., en el primer afo es el
nico en que maneja un periodo de recuperacion bajo, menor a los 60 dias, lo cual
en el tipo de negocio que se tiene es sano, por la necesidad de liquidez. Sin
embargo el cuarto afio (2004) fue muy critico y esto refuerza lo visto en el aparte
anterior. Aqui se puede observar que el promedio en ese afio, cuando la cartera
fue muy elevada este se situé en mas de cuatro meses, poniendo en riesgo la
estabilidad del negocio. También se pudo apreciar en ese periodo el bajon que
hubo en el capital de trabajo (tabla 19).
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3.3.2.3 Ciclo de caja. Es el tiempo promedic que transcurre entre el momento de
desembolsar las compras (de materias primas o productos manufacturados), hasta
el momento de recaudar {a cartera. También se puede definir como el periodo de
tiempo, que dentro del sistema de circulacion de fondos, la empresa realmente
compromete efectivo.

El ciclo de caja se determina de la siguiente forma:

Dias del sistema de circulacion de fondos
- Dias de cuentas por pagar
= Dias del ciclo de caja

En nuestro caso el ciclo de caja estara representado por el periodo de
recuperacion de la cartera y corresponde a los valores de la tabla anterior, ya que
no es facil calcular, con los datos que tenemos en los estados financieros, los dias
de cuentas por pagar.

3.3.2.4 Rotacion de activo. Es el valor de las ventas totales frente al valor de los
activos de la empresa. Nos muestra la eficiencia en que la empresa usa sus
activos para generar las ventas. Entre mayor sea este indicador mayor sera la
productividad de la empresa.

En la tabla 25 es posible apreciar que en el periodo analizade por cada peso
invertido en activo se produjeron ventas de $1,1 en promedio, siendo el afic mas
preocupante el 2003, cuando este indicador no super6 la unidad. En ese ano las
ventas no superaron el valor de los activos totales. En todo caso el mejor afio fue
el 2001, en cuanto a este indicador.

Tabla. 25. Calculo de la Rotacion del activo total
En Aduanas Hubemar S.A. afios 2001-2005

Ano Rotacion
2001 1.4
2002 1.0
2003 0.9
2004 1.1
2005 1.1

3.3.2.5 Rotacién del activo corriente. Similar al indicador anterior, en este caso
se debe analizar la productividad del activo corriente. Sin embargo, cabe anotar
que en la empresa Aduanas Hubemar S.A. este indicador es muy importante ya
que los activos corrientes estan notablemente ligados a la produccién de la misma
por cuanio la mayor parte de sus actividades requieren de fuertes volumenes de
efectivo o de una alta liquidez para poder realizarse.
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Tabla. 26. Calculo de la Rotacién del activo corriente
En Aduanas Hubemar S.A. afios 2001-2005

Aho Rotacién
2001 1.9
2002 1.2
2003 1.0
2004 1.2
2005 1.2

El promedio de Hubemar en los 5 afios si situé en el 1,3, es decir que por cada
peso invertido en los activos corrientes se produjo $1,3 de ingresos por venta.
Este indicador presenta la misma tendencia del anterior, cuando el mayor peso en
el balance lo tiene los activos corrientes frente al total de activos.

3.3.2.6 Rotacion del activo fijo. Al igual que en los indicadores o razones
anteriores, se va a medir con este la productividad del activo fijo.

Tabla. 27. Calculo de la Rotacion del activo fijo
En Aduanas Hubemar S.A. afios 2001-2005

Ano Rotacién
2001 5.5
2002 6.2
2003 8.0
2004 10.2
2005 11.4

En la Empresa Aduanas Hubemar S.A. se puede observar que durante el periodo
comprendido entre 2001 y 2005, los activos fijos rotaron en promedio 8,3 veces;
es decir, por cada peso invertido en activos fijos se produjeron ventas por $8,3.
Ello muestra que los activos fijos de esta empresa fueron muy productivos, en
comparacién con los activos corrientes.

Este indicador afio tras afio fue creciente partiendo de 5,5 hasta llegar a 11,4, lo
que es importante. Sin embargo, dadas las caracteristicas de la empresa seria
mucho mas importante una alta rotacion de activos corrientes.

3.3.3 Razones de endeudamiento. Son las razones financieras que nos
permiten establecer el nivel de endeudamiento de la empresa o 10 que es igual a
establecer la participacion de los acreedores sobre los activos de la empresa. Los
mas usacios son los siguientes:
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3.3.3.1 Endeudamiento total. Con este indicador es posible establecer el grado
de participacion de los acreedores en los activos de la empresa.

En el caso de Hubemar los resultados del calculo se muestran en la tabla 28. y se
aprecia que la dependencia de terceros es creciente afio fras ano, hasta el 2005,
cuando el endeudamiento total logra el nivel del 41,4%. En el afio 2003 y 2004, se
lograron niveles superiores al 50%, época en que la actividad estuvo respaldada
por créditos bancarios, sobregiros y anticipo de los clientes.

Tabla. 28. Calculo del endeudamiento total
En Aduanas Hubemar S.A. anos 2001-2005

Aho Endeudamiento
2001 19,7%
2002 34,4%
2003 58,1%
2004 54,8%
2005 41,4%

3.3.3.2 Endeudamiento con accionistas. A través de esta razén se puede medir
el grado de participacion de los accionistas en los activos de la empresa.

En la tabla 29 se observa que en el primer afio |os inversionistas tenian la mayor
participacion en los activos de la empresa con un 80,3% de estos; es decir, el
endeudarniento era con los propietarios. No obstante esta relacion fue variando
progresivamente en sentido decreciente hasta el 2003 cuando alcanzd el nivel del
41,9%, a partir de ese afio hasta el 2005 ha venido acrecentandose la relacion.

Tabla. 29. Calculo del endeudamiento con accionistas
En Aduanas Hubemar S.A. ahnos 2001-2005

Afio Endeudamiento
2001 80,3%
2002 65,6%
2003 41,9%
2004 45,2%
2005 58,6%

Cabe resaltar que en el 2002 hubo un cambio en el tipe de sociedad y por tanto la
participacion de los socios bajo, lo cual condujo a los niveles en que se indicaron.

3.3.3.3 Apalancamiento total. Otra forma de determinar el endeudamiento, es

frente al patrimonio de la empresa, para establecer el grado de compromiso de los
accionistas, para con los acreedores, la formula es la siguiente:
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total pasivo
Apalancamiento total =

patrimonio

En el casn de Hubemar los resultados se presentan en la tabla 30. Alli se observa
que en el afio 2001 por cada peso que aportan los accionistas se consiguieron
$0,25 con terceros (proveedores y clientes). En el 2003 se alcanzd el pico mas
alto cuado se ve que por cada peso de los accionistas se logré de los proveedores
$1,39.

Tabla. 30. Calculo del apalancamiento total
En Aduanas Hubemar S.A. afos 2001-2005

Ano Endeudamiento
2001 0,25
2002 0,53
2003 1,39
2004 1,21
2005 0,71

3.3.4 Razones de rentabilidad. Son las razones financieras que nos permiten
establecer el grado de rentabilidad para los accionistas y a su vez el retorno de la
inversion a través de las utilidades generadas. Los que se usan con mayor
frecuencia son:

3.3.4.1 Margen operacional. Nos indica, cuanto se ha obtenido por cada peso
vendido iuego de descontar el costo de ventas y va a variar segn sea el riesgo
y/o el tipo de empresa. Su formula es:

Utilidad operacional

Margen operacional =
Ventas netas

En el caso de Aduanas Hubemar S.A., se aprecia que en los afios 2001 y 2003
este presentaba unos valores bajos, lo cual se explica porque en esos afnos los
costos del recurso humano (gasto de personal, honorarios y servicios) alcanzaron
unos picos muy altos, haciendo que la utilidad operacional fuera muy baja en esos
anos.
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Tabla. 31. Calculo del margen bruto
En Aduanas Hubemar S.A. afios 2001-2005

Ano Margen operacional
2001 0.7%

2002 14,3%

2003 5,0%

2004 13.6%

2005 15,7%

Lo contrario sucedid en los otros tres aios, donde esos costos a pesar de que
eran altos fueron racionalizados por la empresa, mejorando por tanto la
rentabilidad de la misma.

3.3.4.2 Nargen neto. Nos indica, cuanto se ha obtenido de utilidad neta por cada
peso vendido luego de descontar el costo de ventas. Su formula es:

Utilidad neta

Margen neto =
Ventas netas

Aduanas Hubemar muestra en la tabla 32 que en los anos 2001 y 2004, esta
razén fue negativa, por la pérdida presentada. En el primer afio en mencion es
casi justificable dado el nivel bajo de utilidad operacional por las razones
indicadas. Sin embargo se esperaba un comportamiento similar en el afio 2003,
pero no alcanzé a estar por debajo de cero. Presentandose nuevamente esta
situacion en el 2004, lo que esta explicado por el ajuste que se dio en ese afo,
cuando hubo un alto gasto no operacional como resuitado de los ajustes y
reclasificaciones contables suficientemente explicadas en apartes anteriores.

Tabla. 32. Calculo del margen neto
En Aduanas Hubemar S.A. afos 2001-2005

Ao Margen neto
2001 -4,9%
2002 7,4%
2003 0.7%
2004 -0,9%
2005 8.2%

El guinto afio fue un afio muy bueno para Aduanas Hubemar, lo cual pronostica
mejores resultados en el futuro debido a las mejoras que se han dado en los
procesos contables.
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3.3.4.3 Rentabilidad de la inversion- ROl. Esta razén indica cuanto genera en
utilidades para los socios cada peso invertido en la empresa. Porcentualmente
muestra el porcentaje de utilidad logrado con la inversién total del negocio (total de
activos), es decir, la utilidad que genera la entidad por cada cien pesos invertidos
en activos. Una alta rentabilidad indica un buen aprovechamiento

Utilidad neta

Rentabilidad de la inversion =
Activo total

En la tabla 33 se puede ver que Aduanas Hubemar tuvo una rentabilidad negativa
o cercana a cero en tres de los cinco afios, dejando como resultado final un
promedio de 1,8; es decir, por cada cien pesos invertido en la empresa se produjo
una utilidad de $1,8. Lo cual es muy bajo.

Tabla. 33. Calculo de la ren’tabilidad de la inversion
En Aduanas Hubemar S.A. afos 2001-2005

Afo ROI

2001 -6,8%
2002 7.4%
2003 0,6%
2004 -0,9%
2005 8,8%

3.3.4.4 Rentabilidad del patrimonio. Es el rendimiento obtenido frente al
patrimonio bruto, se calcula asi:

Utilidad neta

Rentabilidad Patrimonio =
Patrimonio bruto
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Este indicador muestra un comportamiento similar al anterior, tal como se aprecia
en la tabla 34, se puede ver que Aduanas Hubemar tuvo una rentabilidad negativa
0 cercanz a cero en tres de los cinco afios.

Tabla. 34. Calculo de la rentabilidad del patrimonio
En Aduanas Hubemar S.A. anos 2001-2005

Ano Margen neto
2001 -8,5%
2002 11,2%
2003 1,5%
2004 -2,0%
2005 15,1%

En promedio, por cada cien pesos que aportaron los inversionistas se produjo una
utilidad de $3,5. Sin embargo se espera que en los afos subsiguientes a raiz de
las mejoras en el manejo contable y la racionalizacién de costos y gastos estos
indicadores mejoren.

3.3.4.5 Rentabilidad financiera- ROE- Indicador que preocupa o interesa
principalmente a los duefios o accionistas. Esta razén permite visualizar el retorno
obtenido por los fondos propios invertidos en la empresa. Para un analisis mas
detallado, es importante separarlo en dos componentes, a saber: la rentabilidad
del patrimionio y el coeficiente de endeudamiento.

Tabla. 35. Calculo de la rentabilidad financiera
En Aduanas Hubemar S.A. afios 2001-2005

Ano ROE
2001 -1.7%
2002 3.9%
2003 0.9%
2004 -1.1%
2005 6.2%

En este indicador se puede ver que la rentabilidad esperada por los propietarios
es muy significativa en el dltimo afio analizado que corresponde con el periodo en
que se presenté la mayor utilidad neta. El segundo afio analizado también fue
muy significativo este indice.

3.3.4.6 Palanca de crecimiento- PDC- Es un indicador que permite determinar
qué tan atractivo es para una empresa crecer desde el punto de vista del valor
agregado. Refleja la relacion que desde el punto de vista estructural se presenta
entre el Margen EBITDA y la PKT de una empresa.
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PDC = Margen EBITDA /PKT  >1

A su vez ¢l Margen EBITDA o Margen de Caja indica los centavos que por cada
peso de ventas o ingresos se convierten en caja con el propésito de:

» Atender el pago de impuestos

e Apavyar las inversiones

e Cubrir el servicio de la deuda

¢ Repartir utilidades.

Margen EBITDA = __ EBITDA %
Ingresos Operacionales (Ventas Netas)

El EBITDA es la capacidad de generacion de caja de la empresa. Es la utilidad
operativa gue se calcula antes de “descontar” las depreciaciones y amortizaciones
de gastos pagados por anticipado: Utilidad operativa de caja y se calcula asi:

UTILIDAD OPERATIVA
+ Depreciaciones y Amortizaciones

+ Provisiones de activos
= EBITDA

Tabla. 36. Calculo de la Palanca de Crecimiento
En Aduanas Hubemar S.A. afios 2001-2005

Margen PKT PDC
Afo EBITDA EBITDA
2001 94.013.605| 5,3% 11,3% 0,47
2002 328.056.059| 16,9% 13,7% 1,24
2003 205.240.154| 9,9% 7,5% 1,32
2004 382.279.277| 15,8% 26,8% 0,59
2005 476.523.327| 18,4% 14,7% 1,25

Se observa en la tabla 36 que este indicador fue favorable en los afios 2002, 2003
y 2005 que fue en los afios donde se presenté un margen EBIDTA alto
acompafado de un PKT moderado, se exceptia de este analisis el afio 2004,
donde el margen fue alto, pero el PKT fue mas amplio, generandose por tanto un
valor inferior que lo esperado (1).

100

100



101

4. PLAN DE ACCION DE ADUANAS HUBEMAR S.A. PARA UNA MEJOR
ADAPTACION AL TLC

4.1 EL ENTORNO EN QUE DEBERA ACTUAR ADUANAS HUBEMAR S.A.

En la actualidad muchas empresas colombianas estan aprovechando el tiempo y
preparandose para el cambio ocednico que vendra con la caida de las barreras
comerciales que protegen el mercado colombiano. El cambio es inminente, pues
bien sea por medio del ALCA o de un Tratado de Libre Comercio con los Estados
Unidos, los aranceles que hoy protegen a muchos productos colombianos (que
pueden llegar al 30%), pueden reducirse a un minimo.

El Tratado de Libre Comercio con Estados Unidos aparece hoy como la opcion
mas importante y viable que tiene Colombia en el contexto de la integracion
internacional y el cual debe ser aprovechado por las empresas de nuestro pais.

Para Aduanas Hubemar S.A., las expectativas son halagadoras siempre y cuando
las condiciones o resultados que se han presentado en otros paises puedan ser
replicados en nuestro pais, ya que la experiencia de otros paises que han firmado
un TLC con Estados Unidos, ha sido que sus exportaciones han crecido
sustancialmente; en Chile, por ejemplo, aumentaron en mas del 12% en 2003; en
México, entre tanto, han crecido 176% desde cuando entré en vigencia el NAFTA.
Con el ATPDEA vimos crecer nuestras exportaciones en 30% en afio pasado.
Colombia tiene que buscar nuevos mercados dada la volatilidad del comercio con
nuestros vecinos. Las exportaciones a Venezuela y Ecuador se redujeron en 54%
y 10% entre enero y julio de 2003. La caida de exportaciones a estos paises se
ha compensado con exportaciones a Estados Unidos, gracias en gran parte al
ATPDEA. ®

Por otra parte, un estudio elaborado por ANIF arrcjé como resultado que, en
sectores como las flores, textiles y confecciones, derivados del azicar, hierro y
acero, caucho, jabones, plastico, editorial, productos ceramicos, cuero y metales
preciosos, entre otros, Colombia cuenta con ventajas comparativas en el comercio
internacional.

En términos generales, se destacan unas tendencias; para los sectores que ya
gozan de las preferencias del ATPDEA, como cuero, calzado, textiles y

? www. Gestiopolis.Com. Tratado de libre comercio entre Estados Unidos y Colombia. Autor: Jose Orlando
Morera Cruz.
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confecciones y joyeria, la firma de un acuerdo comercial con Estados Unidos
representa un espaldarazo para su desarrollo futuro. En esos sectores se siente
un ambiente dinamico, pues se preparan para invertir en capacidad, ajustar su
portafolio de productos a las necesidades de los nuevos mercados, buscar socios
en los mercados que les faciliten la entrada y mejorar su eficiencia.

En algunos casos el dinamismo movilizara también a las cadenas productivas. El
caucho, por ejemplo, se beneficiard del dinamismo del calzado, y el papel y el
carton, con los empaque de bienes de consumo masivo.

Otros sectores pueden ser atractivos para la reubicacién de plantas; el azucar, por
ejemplo, es un sector protegido, una caracteristica que suele mantenerse en las
negociaciones de tratados comerciales bilaterales. Pero puede haber
oportunidades para los sectores que usan azlcar como insumo, asi, los productos
de confiteria podrian beneficiarse en la medida en que empresas de Estados
Unidos ge reubiqguen en Colombia para elaborar sus productos con menores
costos.

4.2. BASES PARA UN PLAN DE ACCION

Aduanas Hubemar S.A., debera al igual que las empresas de otros sectores,
establecer acciones encaminadas a sacarle el mayor provecho a la firma del TLC,
por ello en una forma muy sintética se plantean un listado de acciones muy
globales que pueden servir como guia o plan de accion y que en ningun momento
pueden ser un recetario, por cuanto el entorno es muy cambiante y puede
proporcionar enormes sorpresas.

1. Avanzar hacia la certificacion de los procesos por cuanto de Ia
calidad dependera el logro y mantenimiento de las relaciones
comerciales con empresas nacionales o internacionales. Esto es asi
por cuanto, la competencia, por lo menos en los Estados Unidos, se
encuentra certificada y por otra parte, las empresas con las cuales se
estableceran relaciones comerciales seran muy exigentes frente a
este tema.

2. Asi mismo, Aduanas Hubemar deberd anticipar e identificar las
oportunidades, lo cual implica trabajar en el conocimiento de los
nuevos mercados para identificar nichos en donde puedan ser
competitivos en un entorno de TLC. Ello implica un acercamiento a

19 www. Gestiopolis.Com. Tratado de libre comercio entre Estados Unidos y Colombia. Autor: Jose Orlando
Morera Cruz
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esos sectores que de acuerdo con los estudios son los que se
proyectan hacia el exterior.

Hay que entender como se hacen los negocios con Estados Unidos y
poner especial cuidado en aspectos culturales en los que nos
diferenciamos, como la importancia que se le da al cumplimiento.

. Aduanas Hubemar S.A., debera fortalecer los aspectos relacionados
con la automatizacién de las operaciones, es decir, debera adquirir
equipos de computacion agiles que permitan desarrollar {as labores
de importaciéon y exportacion de una manera mas rapida y flexible
para poder cumplir a tiempo con sus compromisos; asi mismo,
tendra que desarrollar un plan interno de capacitacion a la fuerza
laboral para brindarle los conocimientos y poner a su disposicion las
herramientas necesarias para el cambio.

En el tema logistica, Aduanas Hubemar S.A., debera avanzar hacia
la consolidacién de un esquema que permita contar con toda la
cadena, o por lo menos una buena parte de ella (transporte, tramites
aduaneros, etc). Ello implica desarrollar alianzas con empresas que
se muevan en esos sectores en donde no cuenta con ventajas
competitivas y conformar asi una estructura fuerte y competitiva.

Es claro que Aduanas Hubemar en los uitimos afios del analisis
presenta unos altos niveles de liquidez, los cuales son favorables,
por cuanto no dependera de terceros para realizar sus operaciones.
Ello debera seguir siendo asi para poder competir activamente en un
mercado que requiere agilidad y cumplimiento. Lo anterior, impiica
manejar unas politicas claras frente al manejo de los recursos
financieros, evitando a toda costa los préstamos a los accionistas, lo
que podria conducir a una desestabilizacién en los niveles de

liquidez.
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5. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

5.1 CONCLUSIONES

Luego de finalizada la presente investigacién, se pueden extraer las siguientes
conclusiones generales:

1.

La actividad de intermediacion aduanera que se encuentra debidamente
legalizada y normatizada, se constituye en un importante eslabon en el
prcceso de internacionalizacion de la economia y por lo tanto, a partir de la
implementaciéon del TLC con los Estados Unidos debera fortalecer los
mecanismos para aprovechar las oportunidades que el mercado le va a
ofrecer, lo cual depende de la gestion proactiva que desarrollen sus
dirigentes.

El Tratado de Libre Comercio con los Estados Unidos a pesar de no
haberse aprobado para su aplicacion por estos paises, es una posibilidad
para que haya un flujo comercial mas fluido con los estados Unidos. Esto
implica enormes riesgos para muchas empresas colombianas, pero tambien
se constituye en la oportunidad para otras de darse a conocer y fortalecerse
en un mercado mas amplio. Sin embargo, las negociaciones, que ya
terminaron, se orientaron especialmente a tratar de garantizar muy buenas
condiciones para nuestros productos y empresas.

En cuanto a los aspectos financieros de Aduanas Hubemar, se puede ver, a
partir del andlisis de cinco afios (2001-2005), que esta empresa se ha
venido consolidando y realizando ajustes de tipo contable para un mejor
manejo de sus operaciones. Por otra parte, la gestion proactiva realizada ha
conducido paulatinamente a un saneamiento de sus finanzas, logrando una
mayor independencia financiera de los bancos, lo cual es un indicador muy
positivo en este tipo de organizaciones, por cuanto requieren de recursos
financieros disponibles, las cuales, para el caso de Hubemar, son muy
busnos y vienen creciendo progresivamente en razon a los resultados
positivos de los Gltimos afios y de acuerdo con informaciones suministradas
por el area contable, en el 2006 fueron mejores..

Entre el afio 2001 y 2002, en Aduanas Hubemar S.A., se observd un
inusual comportamiento de la cuenta de Bancos, la cual venia apareciendo
en el balance general con saldos negativos, lo cual evidenciaba un
inadecuado procedimiento de contabilizaciéon que afectaba notablemente el
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nivel de liquidez de la empresa y no permitia la adecuada toma de
decisiones.

En ese mismo periodo se produce en la empresa una reclasificacion de
ciertas cuentas, entre las que aparecen: cuentas por cobrar accionistas,
deudores empleados, préstamos a particulares y deudores varios. Este
movimiento de tipo contable pretendia disfrazar los prestamos a accionistas
para disminuir los intereses presuntivos. Sin embargo, la intervencién de la
DIAN, dispuso que se hiciera nuevamente la reclasificacion, lo cual se
realizd en el aio siguiente.

En el afio 2002 la empresa debi6 hacer una medificacion de su razén social
pasando de una sociedad Ltda a una andénima. Ello se encuentra motivado
en la necesidad de diluir la responsabilidad v tener la posibilidad de abrirse
a la participacion de otros socios que pudieran fortalecer el negocio.

Los niveles de liquidez de la Empresa Aduanas Hubemar S.A., en el
periodo comprendido entre 2001 y 2005, se vio incrementado en un
136.9%, pasando de $914 milllones a $2.165 millones, lo que permite
apreciar la menor dependencia del sector financiero, lo que para este tipo
de empresas es fundamental ya que se dispone de una mayor flexibilidad
para el desarrollo de sus operaciones por cuanto no requiere de
aulorizaciones de terceros.

En el periodo tomado en consideraciéon (2001-2005) Aduanas Hubemar
S.A., reduce sus propiedades y equipos en un 28,5%. Esto se produce por
dos razones: en una primera instancia se dan de baja una serie de activos
fijos y segundo que la empresa dejo de comprar para utilizar el Leasing
financiero, lo que reduce notablemente la adquisicion de equipos.

En el 2004 Aduanas Hubemar S.A., procedié a la capitalizacion debido a la
necesidad de cumplir con requerimientos de tipo técnico de la DIAN, en
cuanto al monto obligatorio del patrimonio para este tipo de empresas. De
no hacerse asi se podia llegar al cierre de las misma.

10.En cuanto a los resultados de la empresa se puede ver gue en el primero y

11.

el cuarto afo analizado, se producen perdidas, siendo estas muy
significativas en el primer afio (2001), lo cual se explica por la presencia en
la empresas de gastos por servicios, que no eran mas que los pagos
realizados a los vinculados econdmicos y que representaban una carga
muy onerosa para el negocio, por cuanto no tenian nada que ver con las
operaciones.

En los otros afos se producen utilidades, siendo estas especialmente
importantes en el afio 2005, afioc en que los gastos por servicios son
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recortados grandemente, por cuanto se contrata el personal directamente y
se deja de pagar a las agencias de empleo, asi como también la reduccién
en el rubro de honorarios por el fallecimiento de uno de los socios.

5.2 RECOMENDACIONES

La principal recomendacién que se deriva de la investigacion es que Aduanas
Hubemar, trate de aplicar los elementos contenidos en el Plan de accidn que se
muestra en el Gltimo capitulo de este documento, el cual es muy esquematico y
flexible para una mejor aplicabilidad.
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AMARA Dl CORATFICH
DF CARTAGEFLA

CERTIFICADO DE EXISTENCIA Y REPRESENTACION

11 SECRETARIO DE LA CAMARA DE COMERCIO DE CARTAGENA, con fundamento
:n las matriculas e inscripciones del Reglstro Mercantil, v

| CERTIFICA , t ﬁ
IOMBRE : ‘ - - UANAS HUBEMAR S.A. S.I.A. “I
TATRICULA: EZ—13813—04
YOMICILIO: CARTAGENA
IIT 890403077-6

CERTIFICA

yue  por Escritura Fublica  Nro. 1231 del 25 de Julio de 1978,

ytorgada en la NOTARIA TERCERA DE CARTAGENA.

.nscrita en esta Camara de Comercio, el 26 de Agosto de 1978 bajo'

;1 No. 6,019 del libro respectivo, fue constituida la sociedad -
SERVIADUANA LIMITADA '.

B

Jue por Escritura Fublica Nro. 698 del 27 de Febrero de 1995 o
storgada en la Notaria 3a. de Cartagena Pt
.nscrita’ en esta Camara de Comercio, el 1 de Marzo de 1995 bajo

1 No. 15,267 del libro respectivo, la sociedad antes mencionada
«diciono a su razon social asi: ADUANAS HUBEMAR LTDA S.T. A.

nie por Escritura Publica Nro. 1358 del 18 de Sep/bre de 2002,
vcorgada en la Notaria 04a. de Cartagena

.nscrlta en esta Camara de Comercio, el 23 de Octubre de 2002 bajo a
1 No. 36,698 del libro respectlvo, la sociedad antes mencionada

e transformo en sociedad anonima denominada ADUANAS HUBEMAR S.A. S\
LA

CERTIFICA
nie dicha sociedad ha sido reformada por las siguientes escrituras:
nmero wm/dd/aaaa Notaria

1,442 12/21/1978 3a. de Cartagena. 6,668 1/15/1979 " "
52 2/23/1979 3a. de Cartagena. 7,129  5/14/1979""
., 806 10/ 8/1979 3a. de Cartagena. 7,773 10/18/1979

., 419  7/27/1982 3a., de Cartagena. 1,054 10/11/1982
,871 10/16/1983 3a. de Cartagena. 1,481 12/30/1983
,353 10/ 9/1985 3a. de Cartagena. 1,225 10/16/1985 "
,719 ~ 5/30/1986 3a. de Cartagena. 1,090 7/ 1/1987
,432 ° 12/21/1987 '3a. de Cartagena. 2,051 12/28/1987"

,137  9/20/1988 3a. de Cartagena. ' 1,725 8/27/1988°

No.Ins o Reg mm/dd/aaaa -

)
N

B

(A

'
it

& FESA SA. NIT. 090.323.151-0 FORMAS ERCENIES  4a287.C-rba0d
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801 2/27/1990 3a de Cartagena. 2,452 3/ 9/1990
1,433 4/15/1991 3a. de Cartagena. 4,918 4/18/1991
2,272 6/ 5/1991 2a. de Cartagena. 5,317 6/11/1991
4,320 7/ 1/1994 2a. de Cartagena 15,239 2/27/1995-.
698 2/27/1995 2a. de Cartagena 15,267 3/ 1/1995
1,624 12/19/2000 2a. de Cqrtagena 31,786 1/19/2001
1,358 9/18/2002 4a. de Cartagena 36,698 10/23/2002
1,091 9/27/2005 6a. de Cartagena 46,756 11/02/2005
4,036 10/23/2006 3a. de Cartagena 50,452 10/24/2006
CERTIFICA

JURACICN: Que la Sociedad no se halla disuelta, el termino de duracidén
Je la misma se fijo hasta el 31 de Diciembre del ano 2090.

CERTIFICA
JBJETO SOCIAL: La sociedad tendrd como objeto principal: La
intermediacién aduanera; la intermediacidén mercantil en sus diversos
:ipos; el corretaje mercantil 1la inversién de sus fondos o

lisponibilidades en bienes que produzcan rendimiento periddico o renta,

ras o menos fija, tales como bonos acciones , etc. la participacién en

>tras sociedades; la realizacidn de estudios, prospectos o proyectos.

industriales o comerciales. En desarrollo de su objeto podra la
sociedad, ejecutar todos los actos o contratos que fueren convenientes o©
lecesarios para el cabal cumplimiento del mismo y gque tengan una
relacidén con el tales como adquirir, gravar y enajenar bienes muebles o
.nmuebles; dar o tomar bienes, muebles o inmuebles, segun su naturaleza,
:n arrendamiento, anticresis, mutuo, comodato, prenda o hipoteca y, en
jeneral, cualquier otro titulo de tenencia; tomar y dar dineros en
wtuo; realizar toda clase de contratos con titulos-valores; y. realizar
rontratos de sociedad y contratos bancarios.

CERTIFICA

WE EL CAPITAL DE LA SCCIEDAD ES:

JWJTORIZADO $700.000.000,00

HISCRITO $600.000.000,00

‘AGADO $600.000.000,00
CERTIFICA

EPRESENTACION LEGAL: La sociedad tendr& un gerente que sera reemplazado
n sus faltas absolutas, temporales o accidentales, por tres suplente.
1 gerente es el representante legal de la sociedad y tendrd a su cargo
a direccidn y administracién de los negocios sociales.

f!
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CERTIFICA

yjue por Escritura Publica Nri. 2272 del 5 de Junio de 1991, otorgada en
a2 Notaria 3a. de Cartagena, cuya parte pertinente se insecribio'en esta
‘Amara de Comercio, el 11 de Junio de 1,921 bajo el No. §,317 del libro
-espectivo, fueron hechos los siguientes nombramientos:

SARGO NOMBRE IDENTIFICACION
REPRESENTANTE LEGAL CARLCS E. BENEDETTI'LECOMPTE C. 8,263,668
SERENTE DESIGNACION : : '

yue por Escritura Pablica Nro. 1,358 del 18 de Septiembre de 2002,
storgada en la Notaria 04a. de Cartagena, cuya parte pertinente se
inscribio en esta Camara de Comercio, el 23 de Octubre de 2002 bajo el
lo. 36,698 del libro respectivo, fueron hechos los siguientes

iombramientos:

JARGO "NOMBRE IDENTIFICACION &
REPRESENTANTE LEGAL ANIBAL E. BENEDETTI RODRIGUEZ C 73,144,541
SRIMERE SUPLENTE GERENTE DESIGNACION
:EPRESENTANTE LEGAL MARTA STELLA ROBAYO DE C 41,406,711
JEGUNDO SUPLENTE GERENTE  GUAQUETA

' DESIGNACION
REPRESENTANTE LEGAL . SANTIAGO ARANGO ARROYAVE C 9.104.108

[ERCER SUPLENTE GERENTE DESIGNACION

sor Acta ntGmero 65 del 12 de Septiembre de 2006, correspondiente a la |
ceunion de la Asamblea de Accionistas celebrada en Cartagena, inscrita ”
>n esta Camara de Comercio el 14 de Noviembre de 2006, en el libro IX/,
sajo el nGmero 50,622, del Registro Mercantil. e

A4 THT-C-FM-304

CERTIFICA L
. . o AR
*ACULTADES DEL REPRESENTANTE LEGAL: Las funciones del gerente son las
siguientes: a) Ejecutar o hacer ejecutar las resoluciones de la Asamblea
seneral y de La Junta Directiva b} Ejecutar todas las operaciones en que’
la sociedad haya de ocuparse., sujetdndose a los estatutos y deméas
iormas , sociales. c) Representar a la sociedad ‘judicial ‘o
axtrajudicialmente y autorizar'con su firma los actos y contratos’en’que’ '
z1la intervenga. d) Constituir: mandatarios que representen a -la’’'"’
sociedad en determinados negocios judiciales vy extrajudiciales?‘éYin
“elebrar dentro, de las li?itaciones previstas en estos estatutos los |

ISR

cFESﬂ S A NIT. 880.321.151.0  FORMAS ERICIENTES
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actos y contratos que tiendan a cumplir los fines Sociales. t) Convocar

a la junta directiva y a la Asamblea General de Accionistas a -sesiones

extraordinarias c¢uando lo juzgue conveniente o cuande lo solicite un

numero plural de accionistas que representen por lo menos el veinticinco-
por ciento del capital suscrito. g) Cuidar de la exactas recaudacidn de

los fondos sociales h) Presentar a la Asamblea General de Accionistas en
sus sesiones ordinarias un informe detallado de su gestidén i) Presentar

a la Asamblea General de Accionistas, junto con la Junta Directiva, un

informe de su gestidén los estados financieros de propésito general,

junto con sus notes cortados al fin del respectivo ejercicio; y , un

proyecto de distribucidén de las utilidades Repartibles. J) Presentar

balances e informes sobre la marcha de los negocios con la periodicidad

que le indique la Junta Directiva. k) Informar a la Junta Directiva de

las operaciones de 1la sociedad y presentar los informes que esta

solicite. 1) Todas las demés funciones que sefialen la ley, los estatutos

o le delegue la Junta Directiva. :

CERTIFICA

CARGO NOMBRE IDENTIFICACION'
PRINCIDAL CARLOS BENEDETTI LECOMPTE o 8.263.668

DESIGNACTION -

Por Acta No. 65 del 12 de Septiembre de 2006, correspondiente a la
reunidn de Asamblea Extraordinaria de Accionistas celebrada en:
Cartagena, inscrita en esta Camara de Comercio el 24 de Octubre de 2006
bajo el nGmero 50,453 del Libro IX del Registro Mercantil.

PRINCTIPAL : SILVANA BENEDETTI FOSCHINI c 52.257.944
DESIGNACION

Por Acta No. 65 del 12 de Septiembre de 2006, correspondiente a la
reunidén de Asamblea Extraordinaria de Accionistas celebrada en
Cartagena, inscrita en esta Camara de Comercio el 24 de Octubre de 2006
bajo el nmero 50,453 del Libro IX del Registro Mercantil.

PRINCIPAL ANGELINA FOSCHINI BENEDETTI c 33.139.921 -

' DESIGNACION . LT
o - _ RN FR
Por . Acta No. 65 del 12 de Septiembre de 2006, correspondiente,a;la,
reunién de Asamblea. Extraordinaria de Accionistas celebrada . en.
Cartagena, inscrita en esta [Camara de Comercio el 24 de Octubre de 2006,
bajo el ntmero 50,453 del Li4ro IX del Registro Mercantil.

SUPLENTE HUMBERTO BENEDETTI LECOMPTE C 891;781I
DESIGNACION .
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or Acta No. 65 del 12 de Septiembre de 2006, correspondiente a la
‘eunion de Asamblea Extraordinaria de Accionistas celebrada en
‘artagena, inscrita en esta Camara de Comercic el 24 de Octubre de 2006
ajo el nimero 50,453 del Libro IX del Registro Mercantil.
: t
VJPLENTE . : ANIBAL ENRICO BENEDETTI C 73.144.541
- RODRIGUEZ
DESIGNACION

or Acta No. 65 del 12 de Septiembre de 2006, correspondiente a la
‘eunidn de Asamblea Extraordinaria de Accionistas celebrada en
‘artagena, inscrita en esta Camara de Comercio el 24 de Octubre de 2006
ajo el nimero 50,453 del Libro IX del Registro Mercantil.

UPLENTE PEDRO SALCEDO DONADO C 73.546.627
DESIGNACION

or Acta No. 65 del 12 de Septiembre de 2006, correspondiente a la
‘eunién de Asamblea Extraordinaria de Accionistas celebrada en
‘artagena, inscrita en esta Camara de Comercio el 24 de Octubre de 2006
ajo el nimero 50,453 del Libro IX del Registro Mercantil. '

CERTIFICA
ARGO NOMEBRE IDENTIFICACION
EVISORIA FISCAL ANAYA & ANAYA LTDA N 890.403.639
DESIGNACION

or Acta No. 063 del 24 de Marzo de 2006, correspondiente a la reunidn'
e Asamblea extraordinaria de Accionistas celebrada en Cartagena,
necrita en esta Camara de Comercio el 11 de Mayo de 2006 bajo el nlmero
8,652 del Libro IX del Registro Mercantil. ‘ 1‘
EVISOR FISCAL PRINCIPAL LUIS ALFONSO ANAYA DIAZ C 9:0673382”“

' DESIGNACION o

44287 -C-FN-304

TES

or Documento Privado de fgcha 18 de Mayo de 2087, suscrito pprﬁel'
epresentante legal de larFirma de Revisoria Fiscal de la sociedad,

nscrito en esta Cémara de Comercio el 08 de Junio de 2007 bajo el
timero 53,087 del Libro IX del Registro (Mercantil I

EVISOR.FISCAL SUPLENTE ERICK CABRERA FERNANDEZ C 85.462.751
DESIGNACION '

T. #80.321.151+0  FORMAS EFC

or Acta No. 063 del 24 de Marzo de 2006, correspondiente a la reunidn

Cresasa N
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de Asamblea extraordinaria de Accionistas celebrada en Cartagena,
inscrita en esta Camara de Comercio el 11 de Mayo de 2006 bajo el nimero
48,653 del Libro IX del Registro Mercantil.

CERTIFICA

. 1] L] ' 13
Que de acuerdo con nuestras inscripclones, los bienes sujetos a re
gistro mercantil relacionados en el presente certificado, se encuen

tran libres de embargo.

CERTIFICA
NOTIFICACION DE DIRECCION JUDICIAL

MANGA CALLEJON OLAYA # 25-170 CARTAGENA

CERTIFICA

Los actos de registro aqui certificados guedan en firme transcurridos
cinco (5) dias habiles, contados a partir de la fecha de su inscripcidn
siempre gque no sean objeto de recursos en via gubernativa.

La informacién sobre contratos sujetos a registro se suministra en
Certificado Especial.

¥l secretario de la Camara de Comercio de Cartagena autoriza con su
firma el presente certificado.

De conformidad con el decreto 2150 de 1995, la firma mecdnica que
aparece a continuacién tiene plena validez para todos los efectos

legales.

CERTIFICA

Fecha de Renovacidn: Marzo 70 de 2007

.........................................................................
.........................................................................
.........................................................................
.........................................................................
.........................................................................
..........................................................................
........................................................................
..........................................................................
.........................................................................
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