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INTRODUCCION

Las empresas a nivel mundial, se enfrentan ante grandes retos, de tipo tanto
administrativos como financieros, siendo el mas importante el sobrevivir a la
globalizacion y a los grandes avances tecnologicos, para lo cual, debe basarse en
una mayor facilidad para establecer relaciones comerciales que brinden un gran
abanico de posibilidades para su desarrollo y posicionamiento; pero también hay
retos mas cercanos a ellas, que se encuentran en su entorno mas cercano y que
pueden en un momento, debilitarlas con diferentes tipos de impacto y a diferentes

niveles.

Es asi como, a nivel nacional o local, las organizaciones deben afrontar los
desafios relacionados con la competencia DIRECTA o sea, de aquellas empresas
del mismo sector, que llegaran a afectar seguramente, el contexto comercial y
financiero, lo cual implica, que de acuerdo con su estructura y eficiencia gerencial,
el riesgo disminuira 0 aumentara, generando el mismo comportamiento en las
posibilidades de mantenerse en el tiempo, con niveles de desarrollo que le
permitan lograr sus objetivos planteados en forma clara y predefinidos.

Este tipo de argumentos, en el caso particular de las empresas del sector de la
salud en Colombia, hace que encontremos que éstas Instituciones estan sufriendo
muchas dificultades de tipo financiero, debido al flujo lento de los giros en el
Sector, especialmente en lo referente al régimen subsidiado?, situaciéon que se ha
venido presentando desde el inicio de la ley 100 de 1993, la cual cambio todo el
esquema del sistema de salud en Colombia, y cred las conocidas, IPS y EPS.
Cabe anotar, que segun esta ley, las IPS son las que prestan los servicios a los

afiliados del Régimen Contributivo y del Régimen subsidiado.

1 Wikipedia. Sincelejo. [en linea].<http://es.wikipedia.org/wiki/Sincelejo>[29 abr 2015]



También cabe sefialar, que estos servicios de las IPS, van desde el Primer Nivel
de atencion hasta el Cuarto, segun sea su naturaleza y de acuerdo a los servicios
declarados ante el Ministerio de Salud y Proteccion social en Colombia, siendo
este el caso de la Institucion que nos ocupa, Clinica de Medicina Especializada La
Samaritana S.A.S., ubicada en la ciudad de Sincelejo, y que es el objeto de
estudio de esta investigacion.

Es por esto, que se generara y presentara el diagnostico de la situacion actual de
la Clinica, desde el punto de vista operativo, administrativo y financiero, a partir de
la cual, se comprendera la necesidad de definir y disefiar un Plan estratégico,
orientado especificamente, a tratar de encontrar un saneamiento financiero, que le
permita mejorar su desempefio y obtencion de resultados, y asi, asegure el
mantenerse en el tiempo, conjuntamente con la posibilidad de generar el valor
necesario, para que la posicione como una de las mejores clinicas de la ciudad de

Sincelejo.



1. PLANTEAMIENTO Y FORMULACION DE LA PREGUNTA O PROBLEMA

1.1 PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA U OPORTUNIDAD

Sincelejo es una ciudad que contaba con cerca de 245.000 habitantes en la
cabecera municipal y con 25.000 en la zona rural, para un total de casi 270.000

habitantes, acorde a Censo del afno 2012.

La mayor parte de la poblacion se encuentra entre 15 y 44 afios que corresponde
a casi el 50% de la poblacion. Sincelejo cuenta con el Hospital Regional de
Sincelejo, varias clinicas y distintos consultorios particulares, para el manejo y

atencion de enfermedades y emergencias a través de la medicina tradicional.

Segun los datos publicados en la pagina del municipio?, Sincelejo es una ciudad
cuya poblacion afiliada al Régimen Contributivo,y atendida por EPS, es de
100.000 personas aprox.,y afiliada al Régimen subsidiado, y atendida en ARS, el
doble; por otro lado, cuenta con una poblacion vinculada, sin régimen atribuido de
43.000 aprox.(es decir, son afiliados al SISBEN que no cuentan con ARS), y un
namero sin vinculacion alguna, de 23.000 habitantes,los que no cuentan con
atencion por SISBEN, ARS o EPS.

Esta situacion preocupante para la Ciudad, se convierte en una oportunidad, ya
gue buena parte de la poblacion no se encuentra vinculada al sistema de salud;
asi mismo, por las situaciones que a nivel nacional sufren las entidades
prestadoras de salud, las comunidades, en este caso los sucrefios se ven
obligados a recurrir a servicios médicos particulares de la ciudad, para poder

atender oportunamente sus necesidades de salud.

2 Ibid.
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Teniendo en cuenta esta situacion del 2008, la clinica La Samaritana se crea en
el afo 2009, como una sociedad Limitada, y empieza a prestar sus servicios
especializados a esta comunidad desde enero de 2011, a través de atencion
particular y de contratos con las entidades del régimen subsidiado ARS vy
contributivo EPS.

Es una empresa con dos sedes; una operativa y otra administrativa; tiene 49
empleados en total, de los cuales 15 pertenecen al personal de planta
Administrativa y operativa, y 34 vinculados por contratos de prestacion de

servicios.

El area operativa por ser servicios de urgencia de alta complejidad, funciona las 24
horas del dia, los 365 dias del afio; cuenta con 8 camas en la unidad de cuidados
intensivos — UCI, 2 camas de unidad de cuidados intermedios, 8 camas de

hospitalizacion y un quiréfano para el servicio de Cirugia.

El area administrativa tiene un horario de 8 horas diarias, de lunes a viernes, y una
jornada de 4 horas el dia sabado. Esta area se encarga de realizar las compras de
insumos, medicamentos y demas bienes y servicios para el 6ptimo funcionamiento
de la clinica, tanto del area operativa como del area administrativa; asi mismo, se
encarga de la administracion de personal, manejo de proveedores, area de

cartera, logistica y el area financiera.

La clinica La Samaritana empezd prestando sus servicios en el area de Cuidados
intensivos en el afio 2011, pero tuvo solo 6 meses de funcionamiento, debido a
gue por observaciones realizadas por la Secretaria de Salud, la empresa requeria
implementar el servicio de cirugia, y para atender este requerimiento, la empresa
se vio en la necesidad de suspender actividades durante 3 meses, para lograr la

implementacion y puesta en marcha del area descrita.
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Esta situacion exigié una inversion adicional y el mantenimiento de unos costos
fijos administrativos y operativos durante este periodo, lo cual generd un déficit de
liquidez en la empresa. La direccién de la empresa decidié contratar los servicios
de un asesor financiero y en el afio 2012 se hizo el cambio de Limitada a SAS, con
el fin de conseguir recursos de inversionistas a través de la venta de acciones

para capitalizarla.

Sin embargo, el plan de capitalizacion no se dio como se esperaba, logrando la
inversibn de dos nuevos socios que representd solo el 25% de la inversion
esperada; pese a esto, la empresa adelanté un proceso de ampliacién de servicios
correspondientes a la implementacion del area de hospitalizacion con 8 camas
disponibles, para lo cual se hizo necesario suspender nuevamente actividades por
un periodos de 3 meses mas; de igual manera, se tuvo que asumir unos costos

fijos administrativos, operativos y de adecuacion adicionales.

Por otra parte, la clinica contaba con equipos de UCI Neonatal, pero no con el
capital y el recurso humano para su funcionamiento, por lo que decidié asociarse
en Unién Temporal con otra Clinica, vendiéndole el 51% de esta unidad de
negocio, para ponerla en marcha y lograr cierta liquidez, que disminuyera el
impacto financiero de las situaciones sefialadas anteriormente, aunque su

tratamiento contable inicialmente, fue como un pasivo.

Debido a las situaciones descritas anteriormente, la empresa tuvo una exigencia
de capital considerable, lo cual se vio reflejado en los estados financieros,
especialmente en el 2013, donde se visualizan aspectos a resaltar, como un
incremento del 30% en Cuentas por Cobrar, incremento sustancial de los Activos
Diferidos y creacion de un nuevo pasivo financiero entre otros aspectos. Para los
afios siguientes, la empresa ha prestado todos sus servicios con normalidad; sin
embargo, ha venido presentando dificultades en el oportuno suministro de insumo

y medicamentos, el cumplimiento de los compromisos adquiridos con
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proveedores, pago de ndmina y demas actividades administrativas necesarias
para el 6ptimo funcionamiento de la empresa, situaciones que son originadas por
la lenta recuperacion de la cartera, los altos costos de financiacion, altos
descuentos por pronto pago, el alto nivel de endeudamiento y el retraso en las
autorizaciones por parte de las EPS y ARS con las que no se tiene un contrato fijo,

por prestacion de servicios de urgencia vital.

De seguir presentandose esta situacion, la empresa podria afrontar mayores
problemas de iliquidez que impediran su funcionamiento, lo que puede conllevar a
la venta de la misma o al cierre definitivo.

1.2 FORMULACION DEL PROBLEMA

¢, Cudl seria un Plan estratégico mas adecuado para la Clinica, con el animo de

lograr el saneamiento financiero de la Clinica de medicina especializada, La

Samaritana SAS?

13



2. JUSTIFICACION

El saneamiento financiero de la Clinica de Medicina especializada La Samaritana
SAS, seria de gran beneficio para la poblacién sincelejana y sus alrededores,
debido a que los servicios que ésta clinica presta, contribuyen a suplir la
necesidad de los servicios de alto costo, y que permiten elevar la calidad de vida

de sus habitantes y reducir los indices de morbilidad y mortalidad de la region.

Asimismo, la empresa permite la generacion de empleos directos e indirectos,
reduciendo el indice de desempleo, lo que se traduce en un aumento del nivel de

ingresos de las familias, desarrollo y crecimiento de la poblacién sucrefia.

Por otro lado, este andlisis puede llegar a ser de gran importancia para la Clinica
de medicina especializada La Samaritana SAS, en primer lugar, porque puede
permitir ayudar a garantizar el aprovechamiento de los recursos, aumento de los
ingresos, administracion eficiente de los costos y gastos de la empresa, para tratar
de generar mayores utilidades y asi, aumentar los Flujos de caja, lo cual permitira
obtener rentabilidades mas cercanas a las esperadas por parte de los

inversionistas, como retorno a su inversion.

En segundo lugar, porque se puede ayudar a generar el esquema que permita la
sostenibilidad de la empresa en el tiempo, a través de la aplicacién del Plan
estratégico Financiero, minimizando los riesgos, realizando proyecciones de los
ingresos, y manteniendo el control de los costos y gastos que permitan fortalecer
la gestion empresarial y genere confianza a los socios, clientes, trabajadores y

demas grupos de interés.
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Para el sector de la salud en general, el saneamiento financiero de la Clinica de
Medicina especializada la samaritana SAS es importante porque permite que la
poblacién siga recibiendo los servicios con mayor calidad y disponibilidad
permitiendo que se siga cumpliendo con las metas de atencion a pacientes de alto
costo en el departamento de Sucre. Asimismo se ampliaria la cobertura y el
portafolio de servicios de la clinica.

Por ultimo, este trabajo es un gran aporte en la formacion financiera que da la
Institucion a los estudiantes que buscan especializarse en esta area, como lo ha
sido para nosotras en el fortalecimiento de conceptos y aplicaciones dentro

nuestro ambito personal, profesional y laboral.
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3. OBJETIVOS

3.1 OBJETIVO GENERAL

Describir los principales elementos que se podrian involucrar en un Plan

estratégico que pueda contribuir a generar las condiciones mas adecuadas para

lograr el saneamiento financiero de la Clinica de Medicina especializada La

Samaritana SAS

3.2 OBJETIVOS ESPECIFICOS

Elaborar un diagndéstico actualizado detallado de la situacidn financiera,
operativa y administrativa de la Clinica de Medicina especializada La

Samaritana SAS.

Replantear los procesos financieros relacionados con los ingresos, costos y
gastos que se llevan a cabo para el funcionamiento de la Clinica, en aras de

encontrar estrategias que permitan lograr el objetivo general descrito.

Realizar una simulacion de los indicadores financieros de la Clinica, una vez
se lograran implementar las principales estrategias descritas, y asi, poder
concluir sobre la aplicabilidad de tales estrategias, a través de la confrontacion

de los resultados esperados.
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4. MARCO REFERENCIAL

4.1 ANTECEDENTES

En el desarrollo de las actividades propias de todas las organizaciones se
presentan riesgos sistematicos en la operacion, y es responsabilidad de la
administracion y la direccion, el ejecutar planes de accion que prevean y reduzcan

los efectos de tales riesgos.

Sin embargo, debido a los continuos cambios en el mercado, la competencia y
algunas politicas gubernamentales que pueden llegar a generar impactos no solo
administrativos y operativos, sino también de orden financiero, llevando a algunas
empresas a enfrentar problemas en el manejo de los recursos, con los que se
termina en muchos casos, afectando la liqguidez de las mismas, para el logro de los

objetivos y su competitividad en el mercado.

Tal es el caso de la E.S.E SALUD PEREIRA, empresa que en el afio 2010 se vio
en la necesidad de ejecutar un plan de saneamiento fiscal y financiero para
superar la dificil situacién originada por el flujo lento y giro inoportuno de los
recursos de salud, provenientes del régimen subsidiado, que los llevé inicialmente,
al pago de intereses al sector financiero para poder cumplir con las obligaciones, y
a la suspension de labores del personal asistencial y administrativo ante la

ausencia de los salarios.3

Debido a esta situacion, se hizo necesario la elaboraciobn de un Plan de

saneamiento fiscal y financiero de la E.S.E Salud Pereira para los afios 2011 y

3 Plan de saneamiento Fiscal y Financiero ESE Salud Pereira. [en linea]
<http://www.saludpereira.gov.co/documentos/inf_gestion/Propuesta%20PLANSANEAMIENTO.pdf>
[Recuperado el 21 de septiembre de 2014]
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2012, que consisti6 en aumentar el numero de usuarios y la cobertura,
representando dentro del presupuesto un aumento del ingreso, implementando
diferentes planes de accion que permitieron reestructurar y refinanciar con un
crédito de largo plazo de parte del sector financiero, complementado con la venta
de un activo fijo, y acudiendo a un crédito de tesoreria a través del cual se busco
el saneamiento de su cartera y la realizacion de acuerdos de pago con entidades
deudoras de dificil cobro y la liquidacién de contratos con las EPS’s del régimen

subsidiado.

También acudié al ahorro en el proceso de compras, la disminucion en la
contratacion de personal, y la reduccién y saneamiento de pasivos con el crédito

de tesoreria.

Este estudio fue elaborado por el equipo directivo de la Entidad, conjuntamente
con la Secretaria de Salud y la Alcaldia de Pereira, avalado por su Junta Directiva,
con estas medidas se proyecto llegar a punto de equilibrio presupuestal al finalizar
el afo 2012, y lograr poco a poco, el saneamiento requerido en las finanzas de la
Empresa E.S.E Salud Pereira.

Otra Organizacion que también requiri6 de un Plan de saneamiento fiscal y
financiero, fue la ESE HOSPITAL DE SUBA DE Il NIVEL. Esta empresa presta los
servicios de baja y mediana complejidad, es decir los servicios de urgencia,
consulta externa general y especializada, odontologia, laboratorio clinico, terapia
respiratoria, Rayos X simple y hospitalizacién. Estos servicios en su mayoria se

encontraban tercerizados. 4

En el afio 2013, aunque el Hospital poseia la mayor densidad poblacional del

Distrito de Bogota, y contaba con demanda suficiente para la prestacion de

4 Plan de Saneamiento Fiscal y Financiero ESE Suba. [en linea]
<http://www.esesuba.gov.co/joomla/portal/images/stories/Documentos/Gestion_Calidad/Plan%20de %20Saneamiento %2
OFiscal%20y%20Financiero.pdf> [Recuperado el 21 de septiembre de 2014]
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servicios y capacidad instalada disponible para el cubrimiento de la misma; sin
embargo, en el aspecto financiero se llegé a la situacién donde los gastos y costos
superaban los ingresos, lo cual llevdé a un déficit financiero; por otro lado, las
cuentas por pagar de vigencias anteriores se fueron acumulando, afectando la
operacion corriente y llegando a lo que signific6 una mayor carga en las

obligaciones financieras.

Para superar esta situacion el grupo directivo de la Institucion, con su personal de
apoyo decidieron adoptar una serie de medidas definitivas para superarla, dentro
del marco del programa de saneamiento fiscal y financiero para el periodo
comprendido entre el afio 2013 al 2017, el cual incluia el mejoramiento en la
productividad y eficiencia de los servicios, reorganizacion administrativa,
racionalizacién del gasto, saneamiento de pasivos, fortalecimiento de los ingresos

y de la gestién institucional.

Entre las medidas adoptadas, encontramos el redimensionamiento en el papel de
la tercerizacion en algunos servicios, y el ajuste dado de manera que
contribuyeran a mejorar el funcionamiento de estos, dentro del Hospital, llegando a
modificar el modelo de gestion social, en cuanto a su funcionamiento operativo y a
la forma de financiarlo. Por otro lado, se concretaron estrategias de mercadeo que
contribuyeron al mejoramiento de la produccion y optimizacion del uso de la
capacidad instalada. En cuanto al area financiera, se implementé un sistema de
gestién financiera que optimizara los procesos y minimizara el desperdicio en el
proceso de contratacion de bienes y servicios, la desigualdad entre la produccion y
la facturacion, y la brecha entre esta ultima y el recaudo para mejorar la

generacion de Ingresos y optimizar los gastos.
Asi como estas dos empresas mencionadas, el HOSPITAL SAN RAFAEL requirié

de un Plan de saneamiento fiscal y financiero; ésta, es una Empresa Social del

Estado, prestadora de servicios de salud de baja complejidad que tiene algunas
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actividades de mediana complejidad, y cuyo objetivo principal es dar respuesta a
las necesidades, demandas y expectativas en salud de la poblacién del Municipio
de San Vicente del Caguan. Dentro de los servicios que presta esta entidad estan:
los servicios de urgencia, hospitalizacion adultos y pediatrica, Enfermeria, consulta
externa general y especializada, odontologia, Psicologia, servicio farmacéutico,
laboratorio clinico, terapia respiratoria, Rayos X simple y transporte basico

asistencial. °

Para identificar el problema, se realiz6 un analisis detallado en el afio 2013 de los
ingresos y costos de la Instituciéon y se concluyé que la ESE Hospital San Rafael
presentaba una crisis financiera, debido a los altos costos que representaba la
prestacion del servicio durante las vigencias 2009 y 2010. En este periodo, los
costos promedio unitarios por los servicios prestados durante esas dos vigencias
estuvieron por encima de los Ingresos; esto dio como consecuencia, que la

empresa presentara pérdidas en su ejercicio fiscal en 2009, 2010 y 2011.

Por esta razoén, fue catalogada como una ESE en ALTO RIESGO FINANCIERO,
por lo que el programa de Saneamiento Fiscal y Financiero estuvo encaminado a

corregir los factores que llevaron al Hospital a esta situacion.

En el afio 2012 se empezaron a implementar algunas medidas como fueron la
contencion de los costos, la mejoria en la gestion del ingreso y la austeridad en el
gasto; éstas estrategia basicas, permitieron que a Diciembre 31 de 2012 el
balance mejorara y se pudiera conseguir que aplicados los principales indicadores
de categorizacion del riesgo, la ESE HOSPITAL SAN RAFAEL superara los

estandares y el resultado fuera positivo en cuanto a su evaluacion.

5Plan de saneamiento fiscal y financiero ESE Hospital San Rafael. [en linea]
<http://hospitalsanrafael.gov.co/web3/phocadownload/programa%20de %20saneamiento%20fiscal %20y %20financiero %2
0de%?20la%20ese%20hospital %20san%20rafael> [Recuperado el 25 de septiembre de 2014]
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Después de este resultado de mejoria presentado, se decidié continuar con un
proceso de mejoramiento continuo, para terminar de sanear la ESE, definiendo

medidas en seis categorias discriminadas asi:

Generales y administrativas,
Reorganizacion Administrativa,
Racionalizacion del gasto,
Saneamiento de pasivos,

Fortalecimiento de ingresos y

AN NN R

Fortalecimiento institucional.

Este ultimo fue adicional a los requeridos en la metodologia, con el fin de tratar de
evitar que en un futuro se volviera a presentar una crisis administrativa y financiera
en la ESE HOSPITAL SAN RAFAEL, como la que vivid en los periodos 2009-
2011.

Cabe anotar, que no se adoptaron medidas para reestructuracion de deudas, pues
la ESE HOSPITAL SAN RAFAEL no las requeria, y viene cumpliendo sus
obligaciones y disminuyendo progresivamente sus pasivos desde la vigencia del
afio 2011. Por ende, lo que se observa es una tendencia a la recuperacion Fiscal y

Financiera.

Por su parte, la ESE HOSPITAL REGIONAL DEL LIBANO en el departamento de
Tolima, presta servicios de baja y mediana complejidad, sus principales clientes
son del régimen subsidiado, régimen contributivo y potencialmente la poblaciéon

pobre no asegurada o vinculado en proceso de aseguramiento.
En un estudio realizado en el afio 2013 y en el cual se estudia la situaciéon de la

entidad del afio 2009 al 2012, comparando los avances y las dificultades, se

encontré un alto nivel de endeudamiento, cartera sin depurar e incertidumbre en el
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recaudo de cuentas de vigencias expiradas, estados financieros clasificados
inadecuadamente, incremento de los costos y gastos, asi como la disminucion en
la generacién de ingresos, dificultad para cubrir los compromisos de vigencias

anteriores y la actual.

Por esto, con el animo de superar esta situacion, se comenzd a ajustar el
presupuesto de ingreso haciéndolo consecuente con el recaudo efectivo, con el
descargue contable adecuado de la cartera por el pago de las administradoras,
relacion de glosas no resultas o pendientes de conciliar y busqueda de acuerdos
de pago, para facilitar la facturacién se contrataron servicios por la modalidad de
evento, politica de radicacién oportuna de facturacién en el mes inmediatamente
posterior a la prestacion del servicio, capacitacion del personal para una
facturacion eficaz y disminucion de las glosas, seguimiento al recaudo de cartera 'y

castigo de la misma.®

Con estas medidas, la direccion del Hospital y teniendo en cuenta los planes de
accion, se buscaba mejorar principalmente los ingresos, la facturacién y el
recaudo de la cartera para avanzar en la recuperacion fiscal y financiera de la
entidad.

Como se puede notar la planificacion constante y el control permanente sobre todo
empresa, independientemente del sector es vital para su permanencia en el
tiempo, asi mismo es evidente no solo la planeacion para las actividades
administrativas y operativas sino también y no menos importante la planificacion

financiera.

6 Plan de Saneamiento Fiscal y Financiero Hospital del Libano. [en linea]
<http://www.google.com.co/url?url=http://www.hospitallibano.gov.co/portal/website/conozcanos/download.php%3Fid %3D
9&rct=j&frm=1&g=&esrc=s&sa=U&ei=7qkpVKTQFKelsQSvxICYDg&ved=0CBIQFjAAOA0&usg=AFQjCNHMqOUjnpO80
Rx7F6SzWf08G2Wf6A> [Recuperado el 28 de septiembre de 2014]
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4.2 MARCO TEORICO

Dentro de las teorias que soportan el desarrollo de éste proyecto, encontramos la
de planeacion estratégica, estrategia, teoria de costos, el objetivo basico
financiero de una empresa, administracion del capital de trabajo, un tema

importante como la liquidez y la rentabilidad en toda la organizacion, entre otros.

4.2.1 Planeacion Estratégica

El término estrategia es de origen griego que hace referencia al arte y destreza de
un General en la guerra, procedente de la fusion de dos palabras: stratos (ejército)
y agein (conducir, guiar). Por ello, en el campo militar, consiste en la manera de
derrotar a uno o a varios enemigos en el campo de batalla, sinénimo de rivalidad,
competencia; no obstante, es necesario precisar la utilidad de la direccion
estratégica no soOlo en su acepcion de rivalidad para derrotar oponentes, sino
también, en funcién de brindar a las organizaciones una guia para lograr un
méaximo de efectividad en la administracion de todos los recursos en el

cumplimento de la misién™’.

La introduccion del concepto Estrategia en ambito econémico y académico se da
en “el afo de 1944 por Von Newman y Morgerstern con la teoria de los juegos, en
ambos casos la idea béasica es la competicion. Posteriormente en el afio 1962 se
introduce en el campo de la teoria del management, por Alfred Chandler y
Kenneth Andrews, y lo definen como la determinacién de las metas y objetivos de
largo plazo de la empresa, y la adopcion de caminos de accién y asignacioén de
recursos para alcanzar dichas metas. En la definicion hecha por Andrews hay un
aspecto digno de resaltar, y es la declaracion explicita que hace el autor de su

concepto acerca de la importancia que tienen para las empresas otros valores no

7 RONDA PUPO Guillermo, Planeacién Estratégica.[online]
<http://www.gestiopolis.com/canales/gerencial/articulos/34/estrategia> [Junio 18/2004]
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necesariamente econdmicos, como la solidaridad humana, el amor a la naturaleza,
la honradez y otros valores que enaltecen a las personas y por ende deben ser

tenidas en cuenta al analizar el comportamiento humano en la organizacién.” &

“La Planeacion Estratégica es el proceso mediante el cual quienes toman
decisiones en una organizaciobn obtienen, procesan y analizan informacion
pertinente, interna y externa, con el fin de evaluar la situacién presente de la
empresa, asi como su nivel de competitividad con el propésito de anticipar y

decidir sobre el direccionamiento de la institucion hacia el futuro.”®

Para Samuel Certo, la planeacion estratégica es una planeacion de largo alcance
gue se centra en la organizacion como un todo. Para hacer planeacion estratégica
los administradores consideran la organizacion como una unidad total y se
preguntan qué se tiene que hacer a largo plazo para cumplir los objetivos de la
organizacién. El largo alcance se define por periodos de tres a cinco afios en el
futuro. Por tanto, en la planeacion estratégica los gerentes tratan de determinar lo
que sus organizaciones deben hacer para tener éxito, en un plazo, inicialmente,
entre tres y cinco afos. Los gerentes de mayor éxito seran aquellos capaces de

alentar un pensamiento estratégico innovador dentro de su organizacién.°

Certo afirma que los gerentes tienen muchas dificultades para la planeacién
estratégica, pero el compromiso es fundamental. En este sentido, “Peter Drucker
propone que el desempefio de un gerente sea juzgado mediante el doble criterio
de la eficacia, la habilidad para hacer las cosas correctas y la eficiencia la
habilidad para hacerlas correctamente. Estos dos criterios tienen un paralelo con

los dos aspectos de la planeacion: establecer las metas correctas y después,

8 Ibid. [On line][Junio 18/2004]
9 SERNA G Humberto. Gerencia Estratégica, 3R Editores, Ltda. 72 edicidn. Afio 2000.
10 CERTO Samuel, Administracién Moderna. Prentice may. Octava Edicién. Afio 2001.
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elegir los medios correctos para alcanzar dichas metas. Ambos aspectos de la

planeacién son vitales para el proceso administrativo.!?

A partir de la década de los 90°s, la Planeacion estratégica es disefiada de
acuerdo con la globalizaciéon de la economia, para lo cual, las empresas tienen en
cuenta los factores del entorno, la utilizacion de la tecnologia de la informacion, las
ventajas competitivas, la renovacion del conocimiento, la mejora continua y los

cuadros de indicadores.

El proceso de Planeacion Estratégica consiste en definir por parte de la
organizacién hacia dénde quiere ir, en analizar la situacion interna y externa para
saber en donde esta hoy, a donde debe y puede ir, y la forma en como puede

llegar a las metas propuestas.

4.2.1.1 El Diagnostico Estratégico

El Diagndstico estratégico comprende el andlisis de la situacion actual de la
organizacién tanto internamente como frente a su entorno. Es responder a las

preguntas donde estdbamos, déonde estamos hoy. *?

Para realizar el diagnéstico estratégico es indispensable procesar informacion
sobre el entorno, con el fin de identificar oportunidades y amenazas, de acuerdo

con cinco factores principales, a saber:

Politicos,
Econdmicos,
Sociales,
Tecnoldgicos y

Medio Ambiente.

NN NN

11 SERNA G Humberto. Gerencia Estratégica, 3R Editores, Ltda. 72 edicion. Afio 2000
12 Ibid. Pagina 143
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El analisis de la informacién interna debe conducir a identificar fortalezas y
debilidades de la organizacién, de acuerdo con la capacidad directiva, competitiva,

financiera, técnica o tecnolégica, y de talento humano.

El andlisis de amenazas y oportunidades, asi como las fortalezas y debilidades
internas debe conducir al andlisis DOFA, el cual permitira definir estrategias para
aprovechar las fortalezas de la organizacion, prevenir el efecto de sus debilidades,
prepararse Yy anticiparse para aprovechar las oportunidades y prevenir

oportunamente el efecto de las amenazas.!3

El diagndstico estratégico incluye también el andlisis de la competencia conocido
como el Método de Porter, basado en la identificacion de las cinco principales
fuerzas competitivas y evaluacién de su impacto sobre la organizacién. Esto se
hizo teniendo en cuenta que los resultados de un andlisis competitivo pueden
utilizarse para posicionar estratégicamente la firma con respecto a sus

competidores reales y potenciales. 14

Michael Porter, consideré la estrategia como una combinacién de las metas que
busca la empresa y de los medios y politicas, a través de las cuales busca la
consecucion de las metas. Este es uno de los autores mas reconocidos en el tema
de estrategia competitiva y quien desarrollé el Modelo de las Cinco Fuerzas cuyo
objetivo es conocer las Condiciones mas oportunas y las mas amenazadoras de
una organizacion, y entender los determinantes de la rentabilidad posible, el
atractivo del sector y las tendencias estructurales. Asi las cinco fuerzas, estan

constituidas por:

v Larivalidad entre competidores actuales,

v' La amenaza de competidores potenciales,

13 Ibid. Pagina 143
14 SERNA G Humberto. Gerencia Estratégica, 3R Editores, Ltda., Séptima edicién, 2000.
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v El poder de negociacién de proveedores,
v El poder de negociacién de clientes, y

v' La amenaza de los productos substitutos.

4.2.1.2 Direccionamiento Estratégico

El direccionamiento estratégico es necesario para que las organizaciones puedan
crecer, ser rentables y mantenerse en el mercado; es decir, las organizaciones
deben saber hacia dénde van, hacia donde deben apuntar sus esfuerzos y
recursos, para lo cual deben identificar y definir los Principios de la organizacion,

la Vision y la Misién.

Los principios son el conjunto de valores, creencias, normas, que regulan la vida
de una organizacion. Ellos definen aspectos que son importantes para la
organizaciéon y que deben ser compartidos por todos, constituyen la norma de vida
y el soporte de la cultura organizacional. Los principios son soporte de la Vision y

la Misién. Estan presentes en toda organizacion implicita o explicitamente. °

La Vision de una organizacién es un conjunto de ideas generales, algunas de ellas
abstractas, que proveen el marco de la referencia de lo que una organizaciéon es y
quiere ser en el futuro. La Vision debe ser amplia e inspiradora. La Vision sefiala el
rumbo, da direccién, es la cabeza o el lazo que une en las organizaciones, el

presente con el futuro.®

La definiciébn de la Visién, es por ello, una tarea de mucha importancia y debe
estar en cabeza de los niveles mas altos de la organizacion y es parte

fundamental del proceso de planeacion estratégica.

15 SERNA G Humberto. Gerencia Estratégica, 3R Editores, Ltda., Séptima edicion, 2000. Pag. 147
16 Ibid. Pagina 143
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La Misién es la formulacion de los propositos de una organizacion que la distingue
de otros negocios en cuanto al cubrimiento de sus operaciones, sus productos, los

mercados y el talento humano que soporta el logro de estos propdsitos.t’

En términos generales, la misidbn de una empresa responde a las siguientes

preguntas:

Para qué existe la organizacion,
Cuél es su negocio,

Cudles sus objetivos,

Cuéles sus clientes,

Cuadles sus prioridades,

Cudl su responsabilidad y derechos frente a sus colaboradores, y

AR N N N N S

Cuél su responsabilidad social.

La Misién por tanto, debe ser claramente formulada, difundida y conocida por

todos los colaboradores.18

4.2.1.3 Exploracion de las Opciones Estratégicas

Una vez realizadas las etapas anteriores, la organizacion debera explorar las
opciones estratégicas, las cuales consisten basicamente en definir su
comportamiento futuro en el mercado al cual pertenece, analizar el portafolio de
productos, definir los objetivos y estrategias globales de la organizacion,
distinguiendo los objetivos de excelencia operativa de los de desarrollo
estratégicos, que le permitan cumplir con la mision que ha sido formulada por la

totalidad de la organizacion.

17 SERNA G Humberto. Gerencia Estratégica, 3R Editores, Ltda., Séptima edicidn, 2000. Pag. 146
18 Ibid. Pagina 146.
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En un caso dado, probablemente existan varias opciones para lograr
determinadas metas. Las opciones pueden incluir entrar a nuevos mercados,
redisefios de productos para mejorar la calidad o reducir el costo, realizar nuevas

inversiones, etc.

Si so6lo hace falta un cambio menor en la estrategia actual, las opciones légicas
pueden ser pocas. Pero si se requiere un cambio importante en el enfoque
estratégico, habrda que identificar mas opciones, evitando alternativas

incompatibles con un nuevo enfoque estratégico.

4.2.1.4 Formulacion Estratégica

Posterior a la exploracién de las opciones estratégicas, se deben formular las
estrategias, es decir, se deben formular proyectos estratégicos completos, con
objetivos que puedan ser medidos y planes concretos para conseguir esos
objetivos. Una estrategia que no aporte o explote una ventaja particular de la

organizacion sobre sus rivales, debera ser rechazada.

Al elegir entre las posibilidades disponibles, se deberan seleccionar las que mejor
respondan a las capacidades de su organizacion. Los buenos planes estratégicos
se basan en las fortalezas actuales de la organizacién. Las nuevas capacidades
pueden conseguirse solo a través de invertir en recursos humanos, en equipo o en
ambas cosas, y ademas, no pueden obtenerse rapidamente. Por tanto, rara vez
conviene emprender un plan estratégico que requiera recursos o capacidades que
sean débiles o que no existan. Por lo contrario, deberian explotarse al maximo las

fortalezas reconocidas de la empresa.
Las estrategias deben estar proyectadas en el tiempo y deben permitir la definiciéon

de indicadores de gestion a todos los niveles de la organizacion, de acuerdo con

sus objetivos y planes de accion.
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4.2.1.5 Monitoreo de la Estrategia

El desempefio de la organizacion en cuanto al logro de sus objetivos proyectados
en el tiempo debe ser monitoreado periédicamente con base en los indices de
gestién, de tal manera que permita retroalimentar oportunamente todo el proceso
de planeacion estratégica, con el fin de que se puedan realizar los ajustes o las
modificaciones que sean necesarios de acuerdo con la evolucién de los factores
considerados en el entorno o en el interior de la organizacion. En esto consiste el

Monitoreo de la estrategia. *°

Estos indices de gestibn, acompafiados de sus inductores de desempefio
correspondientes, estan organizados en cuatro perspectivas balanceadas o

equilibradas, a saber:

v Financiera,

v Clientes,

v Procesos Internos y

v Crecimiento y aprendizaje,

Estos esquemas conforman el denominado Balanced Scorecard o Cuadro de
Mando Integral, con lo cual se pretende que las organizaciones de hoy puedan
conocer a tiempo si sus estrategias estan logrando los objetivos propuestos, y
puedan ademas establecer respuestas adecuadas a los rapidos cambios del
entorno que la globalizacion o la apertura de los mercados o la
internacionalizacién de la economia estan produciendo constantemente en ese
entorno, y puedan asi las organizaciones, responder eficazmente ante sus
accionistas, grupos de interés y en general ante la sociedad, a los retos que

impone el mundo globalizado de hoy.?°

19 SERNA G Humberto. Gerencia Estratégica, 3R Editores, Ltda. 72 edicion. Afio 2000.
20 SERNA Gomez Humberto. Gerencia Estratégica, 3R Editores, Ltda., Séptima edicion, 2000.
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4.2.2 Objetivo Basico Financiero

Cuando se va a disefar una estrategia es importante tener en cuenta el objetivo
basico financiero que se refiere al incremento del patrimonio de los accionistas, en
armonia con los objetivos asociados con clientes, trabajadores y demas grupos de
interés que giran alrededor de la empresa. Ledn Garcia, también da una segunda
definicion de objetivo basico financiero y es la de incrementar el valor de la

empresa en mayor proporcion de los que se haya invertido para ello.?*

“El objetivo basico financiero esta relacionado con el incremento del patrimonio de
los accionistas. A su vez, éste incremento se ha relacionado en los ultimos afios
con un concepto que hoy por hoy, es el eje conductor de las decisiones que se
toman en las empresas. Este concepto se denomina VALOR AGREGADO, con lo
que podria decirse que el OBF consiste en agregar valor a los accionistas o socios

de una empresa.” %2

“‘No basta con que una empresa sea rentable. Se requiere, Ademas, que dicha
rentabilidad se traduzca en el Flujo de caja, no solamente para darle la
oportunidad a los accionistas de disfrutar de esas utilidades via dividendos, sino
también disponer de los recursos que se requieren para llevar a cabo nuevas

inversiones en crecimiento.

Por ello se afirmara que la empresa, no solamente debe crecer con rentabilidad,
sino que también lo debe hacer produciendo flujo de caja. Solo de esta forma se

garantiza la creacion valor para los accionistas.”

A continuacion se exponen las principales conclusiones que el autor Oscar Leon
Garcia enumera sobre el OBJETIVO BASICO FINANCIERO (OBF):

21 Ledn Garcia Oscar. Administracion Financiera, Fundamentos y aplicaciones. Pagina 1y 2.
22 Ibid., Pagina 3,4 y 5.
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e EIl Objetivo Basico Financiero (OBF) entendido como la maximizacion de las
utilidades, no garantiza la permanencia y el crecimiento de la empresa.

e La maximizacion de las utilidades por si sola es un concepto cortoplacista.

e La obtencién de utilidades debe obedecer mas a una estrategia planificada a
largo plazo, que a la explotacion incontrolada de las diferentes oportunidades
gue el mercado brinda a la empresa.

e EIl OBF debe visualizarse desde la perspectiva de largo plazo, pues en muchos
casos es posible que sacrificios de utilidad en el corto plazo puedan contribuir a

garantizar la permanencia y el crecimiento.

4.2.3 Capital De Trabajo

Para este trabajo también va a ser importante el conocimiento sobre el CAPITAL
DE TRABAJO. Este concepto se define como “Los recursos que una empresa
requiere para llevar a cabo sus operaciones sin contratiempo alguno. En principio,
se dira que dichos recursos estan representados por los inventarios y las cuentas
por cobrar, los cuales la empresa combina a través de un proceso que se llama
“rotacion”, y que finalmente es el que determina la velocidad a la que los recursos
generados quedan disponibles para atender los compromisos de servicio a la

deuda, reposicion de activos fijos y dividendos.

Las partidas que acaban de mencionarse, conforman lo que se denomina Capital
de Trabajo Operativo (KTO), ya que en estricto sentido operativo, lo que una
empresa requiere para operar esta representado por lo que necesita mantener
invertido en sus cuentas por cobrar y sus inventarios. Cuando se observa la
informacion histérica de la empresa se encuentra que por lo general hay un saldo

minimo de caja; éste debe sumarse para efectos de determinar el KTO."%3

23 Oscar Leon Garcia S. Administracion Financiera Fundamentos y aplicaciones. Pagina 18
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Para ampliar mas la informacion acerca del CAPITAL DE TRABAJO, encontramos
la definicion de CAPITAL DE TRABAJO NETO OPERATIVO. Este concepto viene
a remplazar la definicidon limitada que se tenia anteriormente de Capital de trabajo
y que se define como el neto de las cuentas por cobrar mas los inventarios menos
las cuentas por pagar a proveedores de bienes y servicios; este concepto sirve
para determinar la porcién del flujo de caja del que la empresa se apropia con el

fin de reponer el capital de trabajo”?*

4.2.4 Estructura Financiera

En todas las empresas se genera informacion financiera sobre las actividades,
operaciones y transacciones quela empresa realiza y que se refleja a través de
informacion contable en los estados financieros de la misma como son los
balances, estados de resultados, notas a los balances y anexos que nos permitan
conocer las cuentas mas importantes, las cuales permiten realizar u proceso de

analisis financiero en un momento dado.

Para un analisis financiero pertinente es necesario recopilar toda la informacion
contable que se requiere, para lo que es necesario principalmente definir el
horizonte de evaluacion teniendo en cuenta las condiciones y necesidades de la
empresa y lo que se quiere determinar en el analisis. Generalmente, para
cualquier estudio financiero se toman entre 3 y 5 afios de informacion, consignada
en los estados financieros; sin embargo, esto puede variar de acuerdo con la

profundidad y el tipo de estudio a desarrollar.

El periodo de evaluacion permite conocer el comportamiento de las cuentas, la
evolucion de la empresa y tener el panorama de la misma. Es importante que los
estados financieros analizados sean los mas recientes, para que el informe sea

actualizado y pueda tener validez.

24 Ibid., paginas 18,19y 20.
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Una vez se cuenta con la informacion, se aplican distintas técnicas que permiten
hacer un andlisis de la situacion financiera, como conocer la estructura de los
estados financieros, su lectura e interpretacion, andlisis a través de razones e

indicadores, y determinar las fuentes y usos que la empresa hace de los recursos.

La estructura financiera de la empresa estd constituida por el capital de
financiamiento, es decir las fuentes de financiamiento, ya sea con pasivos o0 con
patrimonio. La composicion de la estructura de capital en la empresa es relevante,
ya que, para intentar conseguir el objetivo financiero establecido: maximizar el
valor de la empresa, se ha de disponer de la mezcla de recursos financieros que
proporcionen el menor coste posible, con el menor nivel de riesgo y que procuren
el mayor apalancamiento financiero posible. Asi pues, los principales tipos de
decisiones sobre la estructura financiera son acerca de las dos siguientes

cuestiones:

v La cuantia de los recursos financieros a corto y largo plazo y

v' Larelacion entre fondos propios y ajenos a largo plazo. %

No existe una formula que indiqgue cual es la mejor combinacion para una
empresa, pero lo ideal es que se escoja aquella que genere mayor valor y
minimice los costos de capital; Sin embargo, existen diferentes herramientas que

permiten facilitar la toma de ésta decision.

La estructura financiera que la empresa seleccione, influirda en sus indicadores de
liquidez y rentabilidad de la misma; por eso, la 6ptima utilizacion y consecucion de

los recursos, es fundamental para el cumplimiento de los objetivos pretendidos.

25 Expansion.com. [En linea]  <http://www.expansion.com/diccionario-economico/estructura-financiera-de-la-
empresa.html> JRecuperado el 06 de octubre de 2014]
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4.2.5 Rentabilidad vs Liquidez

La Rentabilidad es la medida de la productividad de los fondos comprometidos en
un negocio, y desde el punto de vista del andlisis a largo plazo de la empresa,
donde lo importante es garantizar su permanencia y crecimiento y por ende, el
aumento de su valor, es un aspecto muy importante a tener en cuenta. Lo anterior

no siempre implica que la rentabilidad sea siempre mas importante que la liquidez.

Desde el punto de vista financiero ambas determinan el éxito de una empresa.

En los problemas de corto plazo puede llegar a ser mas importante la liquidez que
la rentabilidad, y asi, ésta Ultima se sacrificara en aras de buscar una solucion que

garantice la supervivencia de la empresa.

Cuando se enfrentan problemas de largo plazo siempre se dara mas importancia a
la rentabilidad, pues al hacerlo se estara garantizando la liquidez futura del
negocio. Es por ello que debe tenerse presente que las empresas deben crecer
tanto en rentabilidad, como con flujo de caja. %6

4.2.6 EVA

El EVA una Sigla que proviene de las palabras Economic Value Added; es una
Marca registrada de la firma consultora de los Estados Unidos, Stern Stewart &

Co.?’

El EVA o ganancia econdmica o ingreso residual “se define como la diferencia
entre la utilidad operativa que una empresa obtiene y la minima que deberia

obtener”?8

26 Leodn Garcia Oscar. Administracion Financiera, Fundamentos y aplicaciones Pagina 130.
27 Oscar Leon Garcia. Valoracion de Empresas, Gerencia del Valor y Eva. Péaginas 10y 12.
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EVA- Valor Economico Agregado:” Es la diferencia entre la utilidad operativa
después de impuestos, y el costo financiero que implica la utilizacion de activos
por parte de la empresa. También puede entenderse, como el remanente que
generan los activos netos de operacion cuando producen una rentabilidad

superior al costo de capital”?®

Sus componentes son:

¢ Rentabilidad de la Inversion (ROI) después de Impuestos:

e ROI =[EBIT * (1 —t)] / Activos Totales

e Costo Promedio Ponderado del Capital (CK) También llamado WACC
e Activos Totales.

La Férmula mas utilizada para su calculo es:

EVA= ACTIVOS NETOS DE OPERACION X (ROI-CK)

USOS DEL EVA

e Alinear los intereses de los administradores y los accionistas de la empresa.

e Disefio de planes de incentivos para la administracion y los empleados.

e Ayuda a crear una mentalidad de buen desempefio al interior de la
organizacion.

¢ Identificacién de proyectos que puedan estar destruyendo valor en la empresa.

FORMAS DE MEJORAR EL EVA
Se puede hacer a través de cinco tipos de decisiones:*°
Incrementando la UODI sin realizar inversion alguna para lograrlo.

e Invirtiendo en proyectos que produzcan un ROI superior al costo del Capital

28 Ibid. Paginas 13y 14
29 Op. cit. Oscar Leon Garcia. Paginas 14y 15
30 G. Bennett Stewart Ill. The Quest for value. Harper Business, 1991
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e Liberando fondos ociosos
e Desinvirtiendo en actividades que rindan menos que el Costo de Capital

e Gestionando el Costo de Capital

4.3 MARCO CONCEPTUAL

Dentro de los términos que utilizaremos en el trabajo, se encuentran los

siguientes:

Empresa: “Una empresa es una organizacion con fines de lucro, que otorga un
servicio o bien a la sociedad. Desde el punto de vista de la economia, una
empresa es la encargada de satisfacer las demandas del mercado. Para lograr
sus objetivos, ésta coordina el capital y el trabajo, y hace uso de materiales

pasivos tales como tecnologia, materias primas, etc.

Segun su actividad, las empresas se clasifican en empresas de servicios,
comerciales, extractivas o industriales; segin su dimensién, en microempresa,
pequefia empresa, mediana empresa o gran empresa; segun su forma juridica, en
empresas individuales, societarias o cooperativas; segun la titularidad del capital,
en empresas publicas, estatales o mixtas; y finalmente, segun el lugar donde
actuan, las empresas se clasifican en empresas locales, regionales, nacionales o

multinacionales.3!

Plan: “Un plan es ante todo, la consecuencia de una idea, generalmente y en
funcién de lograr una éptima organizacién. Adoptaré la forma de un documento
escrito en el cual se plasmara dicha idea, acompafiada de las metas, estrategias,

tacticas, directrices y politicas a seguir en tiempo y espacio, asi como los

31 Definicion ABC. [en linea] <http://www.definicionabc.com/economia/empresa.php#ixzz3FHI5APCB/> [Recuperado el
05 de octubre de 2014]
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instrumentos, mecanismos y acciones que se usaran para alcanzar los fines

propuestos y que fueron la motivacion del plan.” 32

Plan_Financiero: “Esta herramienta le permite a emprendedores y empresarios

tener una version cuantificada de su idea negocio, trazar objetivos, encontrar la
manera mas adecuada de llevar lo planeado a la realidad y generar credibilidad
ante los Inversionistas. En resumen, puede decirse que es el mapa que contiene

la direccién a sequir para alcanzar las metas en el plano econémico.”*?

Plan estratégico: “El plan estratégico es un documento formal en el que se intenta

plasmar, por parte de los responsables de una compafia (directivos, gerentes,
empresarios...) cual sera la estrategia de la misma durante un periodo de tiempo,

generalmente de 3 a 5 afios.

El plan estratégico es cuantitativo: establece las cifras que debe alcanzar la
companiia, manifiesta y describe el modo de conseguirlas, perfilando la estrategia
a seguir, y temporalmente, indica los plazos de los que dispone la compafiia para

alcanzar esas cifras.”*

Estrategia: “La estrategia es un modelo coherente (1), unificador e integrador de
decisiones que determina y revela el propésito de la organizacién en términos de
objetivos a largo plazo, programas de accion, y prioridades en la asignacion de
recursos, tratando de lograr una ventaja sostenible a largo plazo y respondiendo
adecuadamente a las oportunidades y amenazas surgidas en el medio externo de

la empresa, teniendo en cuenta las fortalezas y debilidades de la organizacion.

32 Definicion ABC. [en linea] <http://www.definicionabc.com/general/plan.php#ixzz3FHibbJ00/>.[Recuperado el 05 de
octubre de 2014]

33 Cultura E. [en linea] <http://www.culturaemedellin.gov.co/sites/CulturaE/Paginas/Planfinanciero.aspx/> [Recuperado el
05 de octubre de 2014]

34 Sinnexus. [en linea] <http://www.sinnexus.com/business_intelligence/plan_estrategico.aspx/> [Recuperado el 21 de
septiembre de 2014]
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Por otro lado, teniendo en cuenta que hoy en dia la estrategia se ha convertido en
una herramienta obligatoria dentro de la actividad gerencial, existen aspectos
diferenciadores que en conjunto, integran una definicion suprema de lo que

realmente es.

Dentro de las acepciones generales que se han encontrado, la estrategia se
enfoca hacia el lado de establecer un planteamiento ya que dentro de las
organizaciones en un principio, es vista como una guia, un modo de accion futura
que generard posteriores beneficios si se realiza correctamente. Asi mismo, se
enfoca hacia una percepcion mas modelada, ya que puede considerarse un patrén

gue permite una determinada coherencia a través del tiempo.

Para este caso, se plantea una estrategia deseada y una aplicada. La estrategia
deseada es la concepcion original que se tiene sobre lo que se quiere hacer en la
empresa, Yy la aplicada es lo que realmente se hizo comparandolo con lo deseado.

Aqui, la experiencia es la parte impulsadora del establecimiento de nuevas metas
organizacionales, y la intuicion o el sentido practico se reafirma gracias a los

resultados obtenidos.”3>

Objetivo Béasico Financiero: " Es la maximizaciéon del valor de los accionistas o lo

que es lo mismo, la maximizacion del valor de la organizacion"3¢

Otra definicion de Objetivo Basico Financiero es: “incremento del patrimonio de los
accionistas, en armonia con los objetivos asociados con clientes, trabajadores y

demas grupos de interés que giran alrededor de la empresa.” (Leén Garcia Oscar)

35 Universidad Nacional de Colombia. [en linea]
<http://www.virtual.unal.edu.co/cursos/economicas/2008551/lecciones/cap1-4-2.htm/> [Recuperado el 05 de octubre de
2014]

36 Finanzas en linea. [en linea] <http://www.finanzasenlinea.net/2012/02/cual-es-el-objetivo-basico-financiero.html/>
[Recuperado el 21 de septiembre de 2014]
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Capital de trabajo: Se define como capital de trabajo, la capacidad de una

compafiia para llevar a cabo sus actividades con normalidad en el corto plazo.” 37

Otra definicion de Capital de trabajo es: “son aquellos recursos que requiere la
empresa para poder operar. En este sentido el capital de trabajo es lo que
comunmente conocemos activo corriente. (Efectivo, inversiones a corto plazo,

cartera e inventarios).”®

Saneamiento: “Programa de medidas encaminadas a mejorar el funcionamiento, y
con ello el rendimiento, de una sociedad o de un sector, entre las que puede
figurar la liquidacion de activos improductivos, la reduccion de plantilla, la mejora

de la financiacién u otras medidas similares.”3°

37 Definicion.de [en linea]

<http://definicion.de/capital-de-trabajo/> [Recuperado el 21 de septiembre de 2014]

38 Gerencie.com. [en linea] <http://www.gerencie.com/capital-de-trabajo.html> [Recuperado el 21 de septiembre de
2014]

39 La Caixa. [en linea] <https://portal.lacaixa.es/docs/diccionario/S_es.htmi#SANEAMIENTO> [Recuperado el 21 de
septiembre de 2014]
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5. METODOLOGIA DE LA INVESTIGACION

El proyecto de investigacion propuesto es de tipo descriptivo porque busca
conocer detalladamente la situacion actual de la clinica La Samaritana SAS,
mediante un diagndstico de sus procesos administrativos, operativos y financieros,
de manera que a través del conocimiento de éstos, permita la identificacién de sus
caracteristicas y se pueda disefiar un Plan para el saneamiento financiero de la
misma, para lo cual se utilizaran fuentes secundarias, que conlleven al
conocimiento real de la situacién de la empresa y por lo tanto, al desarrollo del

proyecto y el logro de los objetivos propuestos.
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6. CRONOGRAMA

ACTIVIDADES

SEMANAL1

SEMANA 2

SEMANA 3 | SEMANA 4

SEMANA 5

SEMANA 6

SEMANA 7

SEMANA 8

CONSTRUCCION DE
MARCO TEORICO

RECOPILARCION DE
LA INFORMACION DE
LAS AREAS DE LA
EMPRESA

ANALISIS DE LA
INFORMACION
OBTENIDA

DISENO Y
ELABORACION DE
PLAN ESTRATEGICO

PROYECCIONES

FINANCIERAS
SIMULACION E LOS
INDICADORES Y
CONFRONTACION DE
RESULTADOS

REVISION FINAL Y
VARIOS
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7. PRESUPUESTO

ACTIVIDADES VALOR
ASESORIA $500.000
COPIAS E IMPRESIONES $100.000
TRANSPORTES Y ALIMENTACION $400.000
COMPRA DE MATERIAL BIBLIOGRAFICO $200.000
TOTAL $1.200.000
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8. ANALISIS SITUACIONAL DE LA CLINICA DE MEDICINA ESPECIALIZADA
LA SAMARITANA SAS

8.1RESENA HISTORICA

LA CLINICA DE MEDICINA ESPECIALIZADA LA SAMARITANA S.AS fue
constituida el 18 de Septiembre de 2009 segun escritura publica 0002059 de la
Notaria Segunda de Sincelejo, y cuya actividad principal es la prestacion de
servicios de salud de alta complejidad segun la resolucion 5261 del ministerio de
la proteccion social, a todas las personas naturales o juridicas que lo requieran. El

término de duracién de la entidad es hasta el 18 de Septiembre de 2059.

Empez6 operaciones el 01 de Enero de 2011. Inicialmente comenzé a prestar
servicios de UCI Adulto y UCI intermedio con ocho camas, e intermedio con dos
camas; no tenian quir6fano habilitado, por lo que después de siete meses de
servicio, fue necesario un cierre temporal para la habilitacion del quir6fano que era
requisito indispensable segun las normatividad en salud para el funcionamiento de
este tipo de servicios. Fue asi como la empresa suspendid sus servicios desde el
15 de agosto de 2011 hasta el 30 de Noviembre de 2011, e inici6 operaciones
nuevamente el 01 de Diciembre de 2011. Para entonces ya contaba con una
planta de personal fija y unos costos fijos mensuales que no pararon durante la

suspension de dichos servicios.

La empresa continud en el afio 2012 sus operaciones normales en los servicios de
alta complejidad, es decir, los servicios de UCI ADULTO y UCI Intermedio, pero la
situacion de la empresa era dificil debido a los problemas de flujo de caja que
existian. Fue entonces cuando se contraté los servicios de un especialista en

finanzas para que les proporcionara una opcién viable, y poder asi, continuar con
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la empresa. Fue asi como la sociedad pasé6 de Sociedad Limitada a S.A.S, con el

fin de ingresar nuevos socios mediante la venta de acciones.

La empresa coloc6 a la venta 50.000 acciones de las 150.000 que tenia
autorizadas; esta estrategia tenia la intencién de conseguir $800.000.000, con lo
que la empresa podia solucionar sus problemas de caja, invertir en nuevos

equipos y abrir otros servicios que complementarian el portafolio de la Clinica.

Esta nueva opcién que tenian para financiarse no dio los resultados esperados, de
esto solo consiguieron ingresar dos nuevos socios que invirtieron $165.000.000
entre los dos, en la compra de nuevas acciones. Con parte de esta inversion se
hizo una nueva remodelacién de la Clinica y se logré abrir el servicio de
Hospitalizacibn con 8 camas, para prestar también servicios de tercer Nivel,
teniendo la visién de abrir el servicio de Cirugias programadas, las cuales en su
mayoria requerian Hospitalizacion; fue asi como, en Agosto de 2012, se volvieron
a cerrar los servicios durante dos meses y medio para hacer la remodelacion y

ampliacién, empezando nuevamente operaciones en Octubre de 2012.

Estos cierres, tanto el que se hizo en el 2011 como el cierre del afio 2012, ambos
por remodelacion y ampliacion de servicios, generaron un flujo de caja negativo,
debido a que la empresa debia soportar los costos y gastos fijjos que eran
imposible suspender, como los gastos de Nomina de personal fijo, Arriendos,
Servicios publicos, Compra de insumos de Aseo y papeleria, entre otros.

Desde Octubre de 2012, los servicios no se han vuelto a cerrar, y desde ese
momento y hasta la fecha. Se cuenta con los Servicios de Unidad de Cuidados
intensivos — UCI — ADULTO, con ocho camas, Servicio de Unidad de Cuidados
Intermedios — UCI- INTERMEDIO con dos camas, Servicio de Hospitalizacion con

ocho camas, y Servicio de Cirugia.
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Esta es una empresa con dos sedes, una operativa y otra administrativa; tiene 49
empleados en total, de los cuales 15 pertenecen al personal de planta
Administrativa y operativa, y 34 vinculados por contratos de prestacion de

Servicios.

8.2LINEAMIENTOS ESTRATEGICOS

La Clinica de Medicina Especializada La Samaritana S.A.S., dentro de sus
lineamientos estratégicos, tiene como eje principal la calidad y la vocacion de
servicio a la Comunidad. Con base en ella se construyeron las politicas, y
estrategias de calidad y servicio, que guian el quehacer diario de la actividad

social y funcionamiento de la misma.

A continuacién se presenta la Misién, Vision, Principios y Valores, Lineamientos
estratégicos, Politicas generales y de calidad, que hacen parte del

direccionamiento estratégico de la empresa.

8.2.1 Misién

Prestar un servicio integral en los distintos niveles de complejidad a toda la
poblacién de la sabana bolivarense, sucrefia y cordobesa que lo solicite, basado
en los principio de calidad, equidad, integralidad y sentido humano, a través del
uso de tecnologia de punta, y apoyandonos en la experiencia y conocimiento de
equipo médico entrenado en medicina tradicional y medicina alternativa, con el
objetivo de brindarle un manejo holistico, y siempre adecuado a cada uno de

nuestros usuarios
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8.2.2 Vision

Ser el principal Centro de referencia de los distintos niveles de complejidad de la
Sabana, contribuyendo al fortalecimiento de la red de salud de Sucre y a la
dindmica familiar de nuestros usuarios, haciéndolos productivos y participes del
crecimiento de la economia familiar y del pais, que se refleja en una

retroalimentacion de productividad con nuestra empresa.

8.2.3 Principios

e Etica

e Compromiso

¢ Alta tecnologia

e Flexibilidad

e Innovacion

e Educacion

e Investigacién

e Servicio orientado al usuario

e Racionalizacion en procedimientos y costos
e Unidades altamente especializadas y necesariamente integradas

¢ Responsabilidad social, ambiental y econémica

8.2.4 POLITICAS

8.2.4.1 Generales

¢ Vinculacion de personal en concordancia con politicas y perfiles de cargo
disefiados por la organizacién.

e Vinculacion de personal en cabeza del Comité de relaciones laborales.

e Equilibrio en NUumero de inscritos.
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Participacion de los miembros del equipo de trabajo en el proceso de toma de
decisiones.

Fomentar el autocontrol como la mejor forma de control.

Los procesos, estandares y protocolos son dinAmicos y por consiguiente
revisables y objeto de replanteamiento.

Las politicas, principios y valores de la organizacidon no son negociables.
Nuestro accionar esta sustentado en los modelos de gestion y atencion a la
salud.

Establecer convenios de gestion bajo la filosofia Ganar — Ganar

Direccién de la organizacion fundamentada en la administracion por valores.

8.2.4.2 De Calidad

Liderazgo y compromiso de todos los niveles de la organizacioén para promover
y facilitar la prestacion de servicios de salud con atributos de calidad
previamente discernidos y establecidos.

Minimizacién de riesgos operacionales mediante la identificacion, valoraciéon y
control de factores de riesgo de deterioro ambiental y de resultados clinicos.
Seleccién del talento humano sujeto a los perfiles discernidos para la
prestacion de servicios de salud de calidad.

Aplicacion y exigencia de procedimientos, procesos y protocolos aprobados.
Documentacion, diagramacion y revisidbn de procesos, con participacion de
funcionarios que intervienen en ellos, con el fin de garantizar la continuidad y
oportunidad de la prestacién de servicios.

Protocolizacién de las causas mas frecuentes de consultas para las practicas
de servicio de salud centradas en la evidencia.

Disponibilidad de equipos y recursos necesarios para la prestacion integral de
servicios de salud.

Induccion y entrenamiento del talento humano para desarrollar efectivamente

los procesos.
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e Desarrollo de salud ocupacional.

e Hacer solo procedimientos e intervenciones que agreguen valor, con el fin de
optimizar los recursos de la entidad para la cual se prestan los servicios.

e Alinear la organizacion y los recursos sobre la base de la direccion estratégica.

e Contribuir al mejoramiento de la calidad de vida de la poblacion del area de
influencia, a través de servicios médicos adecuados, personalizados e
integrales, con personal altamente calificado, reconociendo la importancia de
brindar un servicio calido, mediante la incorporacion constante de procesos de
mejora continua y la participacion de nuestros colaboradores, motivado hacia la
practica medico confiable y certera, de tal manera que nos permita aumentar la

satisfaccion de nuestros clientes, empleados, socios y la comunidad en general

Estos son los planteamientos actuales dentro de los cuales se desarrollan las
actividades dentro de la Clinica, en términos generales los directivos buscan la
adecuada prestacion de los servicios de salud, excelente atencion al cliente, la
optimizacién de los recursos para el bien de todos, y trabajar dentro de los
estandares de calidad establecidos.

8.3 AREAS FUNCIONALES

La Clinica en la actualidad, funciona con normalidad y presta sus servicios a todos
los habitantes de la ciudad y sectores aledafios. Sin embargo, para cumplir el
objetivo de esta investigacion, se requiere hacer un analisis detallado de cada una

de sus areas funcionales como se presenta a continuacion:

8.3.1 Operativa

La Clinica de Medicina Especializada La Samaritana SAS, actualmente funciona
las 24 horas del dia, los 365 dias del afio; presta los servicios de Unidad de
cuidados intensivos UCI ADULTOS, Cirugia General, Hospitalizacion, Servicio

farmacéutico, Radiologia y Laboratorio Clinico.
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La parte operativa cuenta con 34 profesionales de la salud, vinculados por
contratos de prestacidon de servicios, dentro de los cuales se encuentran

enfermeras, Médicos generales y médicos especialistas.

El area operativa de la clinica funciona normalmente; sin embargo, se presentan
dificultades de tipo administrativo y financiero que afectan la prestacion del
servicio, como por ejemplo, contar con los insumos y medicamentos para la

atencion de los pacientes en forma oportuna.

8.3.2 Administrativa

En la parte administrativa cuenta con 15empleados de planta, en las areas de
Recursos Humanos, Facturacion, Servicio farmacéutico, Administracion, Servicios

generales, Mantenimiento y Vigilancia.

En términos generales, ésta area cumple con sus funciones y se cumplen los
procesos; la facturacion se realiza en los tiempos estipulados, e igualmente, se
desarrollan las actividades de esta seccion como se tiene previstas en las politicas
y lineamientos de la empresa; aun asi, se presentan algunas dificultades, dentro
de las cuales, se encuentra como elemento basico, el retraso en las
autorizaciones por parte de las EPS y ARS con las que no se tiene un contrato fijo,

por prestacion de servicios de urgencia vital.

En la parte de facturacion y otras, el incumplimiento de los compromisos
adquiridos con proveedores, pago de nomina y demas actividades administrativas
necesarias para el optimo funcionamiento de la empresa, que al igual que en el
area operativa son originadas por los inconvenientes generados en el area

financiera.
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8.3.3 Gerencial

La Gerencia esta bajo la direccion de uno de los socios, una persona que lleva dos
afios en el cargo y cuentan con experiencia en el sector de la salud. Durante su
permanencia, ha logrado que el personal cumpla con las funciones que se le
asignan, lo que permite y facilita que el equipo de trabajo responda a las

exigencias de la Entidad.

A través de éste, el area gerencial ha logrado contratos para la prestacién de
servicios. En el afio 2014, entre los meses de septiembre y octubre, se logré la
aprobacion de contratos importantes con COMFASUCRE EPSs y Salud Vida EPS.
No obstante, una de las deficiencias que se presenta en la Clinica es la
consecucién de contratos fijos con las diferentes EPS’s y ARS’s, lo que dificulta la
entrega oportuna de autorizaciones por la prestacion del servicio y el pago por la
prestacion de estos, teniendo en cuenta que la facturacion se retrasa por la falta
de autorizaciones, y adicionalmente, se dificulta la generacion de mayores

ingresos.

8.3.4 Financiera

El area Financiera cuenta con las areas de Contabilidad, Tesoreria, Cartera y

Direcciéon Financiera.

La seccién de Contabilidad cuenta con dos contadores con experiencia en el
manejo en la parte de salud, presenta los informes financieros que son requeridos;
el area de tesoreria cumple con sus funciones y se gestionan los pagos de
acuerdo con los recursos que se reciben mensualmente; y Cartera gestiona las

actividades de cobro segun con los plazos y los tiempos requeridos.
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La Direccién Financiera est4 encabezada por una persona que tiene amplia

experiencia en el area Financiera del sector de Salud, y esta vinculada a la Clinica

desde sus inicios, lo que representa una ventaja a la hora de hacer un

replanteamiento de los objetivos financieros de la empresa, con base en el

conocimiento a fondo de los problemas o falencias que se presentan actualmente.

En esta area se presentan la gran mayoria de las dificultades de la empresa y que

afectan las demas areas funcionales, como son:

v

la lenta recuperacion de la cartera debido al retraso en el recibo de
autorizaciones para radicar oportunamente la facturacion, y poder adelantar la
gestion de cobro,

los descuentos o glosas que demoran en resolverse y que retrasan el proceso
de pago por parte de las EPS’s,

los altos costos de capital a razén de la falta de recursos para cubrir las
operaciones diarias,

los altos descuentos por pronto pago exigidos por las entidades con los cuales
se tiene contrato,

el alto nivel de endeudamiento con los proveedores, acreedores y prestadores

de servicio, a los cuales se les solicita crédito por la falta de flujo de efectivo.

A continuacion se presentan el estado de resultados y balance general afios 2012

— 2013 y 2014, para asi, generar el andlisis de indicadores financieros

correspondiente.
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CLINICA DE MEDICINA ESPECIALIZADA LA SAMARITANA SAS

BALANCE GENERAL

(Informacién en Miles de Pesos) 2.014 2.013 2.012
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
DISPONIBLE 4.486 2.977 3.373
Caja 3.811 2.781 3.373
Bancos 65 77 0
Cuentas de ahorro 611 120 0
REALIZABLE 143.204 217.507 68.657
Inventarios 143.204 217.507 68.657
EXIGIBLE 2.259.849 2.388.897 1.840.664
Cuentas por Cobrar 2.259.849 2.388.897 1.840.664
Clientes Nacionales 1.828.316 1.594.483 1.119.514
Anticipos, avances y depdsitos 39.931 90.503 187.713
Cuentas por Cobrar a Socios 42.231 33.500 6.500
Anticipo de Impuestos 239.977 175.747 24.567
Deudores varios 109.394 494.664 502.370
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 2.407.539 2.609.381 1.912.694
ACTIVO FIJO 540.161 635.099 616.447
Muebles y Equipo de Oficina 158.108 158.108 122.182
Magquinaria y Equipo Cientifico 530.926 530.926 473.548
Magquinaria y Equipo 198.474 178.334 150.145
Equipo de Computo y Comunicacién 21.071 19.451 15.461
Vehiculos 9.152 9.152 9.152
Menos: Depreciaciones -377.570 -260.871  -154.040
OTROS ACTIVOS 20.920 115.274 10.398
Gastos pagados por Anticipado 0 7.395 725
Cargos Diferidos 20.920 107.879 9.673
TOTAL ACTIVO 2.968.620 3.359.755 2.539.539

53




CLINICA DE MEDICINA ESPECIALIZADA LA SAMARITANA SAS

BALANCE GENERAL

(Informacién en Miles de Pesos) 2.014 2.013 2.012
PASIVO Y PATRIMONIO
PASIVO
PASIVO CORRIENTE
CREDITOS ORDINARIOS CORTO PLAZO 0 1.351 34.521
Bancos comerciales 0 1.351 0
Sobregiros 0 0 22.118
Otras Entidades 0 0 12.403
CUENTAS POR PAGAR 1.272.964 1.544.843 1.127.802
Proveedores 227.115 281.300 173.480
Honorarios 314.536 326.917 228.053
servicios 124.889 164.794 103.898
Arrendamientos 24.686 114.940 163.372
Transportes, fletes y acarreos 1.119 4.832 4.832
Otros Costos y Gastos 275.391 342.489 15.753
Retencion en la Fuente 42.851 60.511 71.642
Retenciones y Aportes de Nomina 35.177 66.478 66.651
Fondos de pensiones y cesantias 28.891 28.891 28.891
Acreedores Varios 198.309 153.691 271.230
IMPUESTOS GRAVAMENES Y TASAS 17.676 14.831 27.132
Impuesto a la Renta 14.067 14.831 27.132
Impuesto a la Equidad 3.609 0 0
OTROS PASIVOS 366.792 565.245 255.440
Nomina por pagar 102.014 125.616 109.561
Prestaciones Sociales 92.666 90.803 48.460
Anticipos y Avances Recibidos 39.724 172.001 81.941
Depdsitos Recibidos 132.388 159.546 15.477
Ingresos recibidos para Terceros 0 17.277 0

54




TOTAL PASIVO CORRIENTE 1.657.432 2.126.270 1.444.894
PASIVO A LARGO PLAZO

CREDITOS A LARGO PLAZO 342.666 262.938 213.327
Costos y Gastos por Pagar 38.863 89.681 128.948
Retencion y aportes de nomina 0 0 16.663
Acreedores Varios 303.803 173.257 67.717
PASIVOS ESTIMADOS Y PROVISIONES 0 30.585 0
Arriendos 0 30.487 0
Otros pasivos 0 98 0
TOTAL PASIVO LARGO PLAZO 342.666 293.523 213.327
TOTAL PASIVO 2.000.098 2.419.793 1.658.221
PATRIMONIO

CAPITAL SOCIAL 110.313 110.313 110.313
Capital Autorizado 150.000 150.000 150.000
Capital por suscribir -36.875 -36.875 -36.875
Capital suscrito por pagar -2.813 -2.813 -2.813
SUPERAVIT 754.688 754.688 754.688
Prima en Colocacion de acciones 796.875 796.875 796.875
Prima en colocacion de acciones por cobrar -42.188 -42.188 -42.188
RESULTADO DEL EJERCICIO 103.522 74.962 45.179
Utilidades Acumuladas 74.962 45.179 811
Utilidad del ejercicio 28.560 29.782 44.368
TOTAL PATRIMONIO 968.522 939.962 910.179
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 2.968.620 3.359.755 2.568.401
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CLINICA DE MEDICINA ESPECIALIZADA LA SAMARITANA SAS

ESTADOS DE RESULTADOS

(Informacion en Miles) 2014 2.013 2.012
INGRESOS OPERACIONALES

Unidad funcional de urgencias 0 0 0
Unidad funcional de Consulta externa 23.260 37.230 23.147
Unidad funcional de Hospitalizacion 1.142.872 1.322.279 728.604
Unidad Funcional de Quir6fanos 718.324 419.725 112.012
Unidad Funcional de apoyo Diagnostico 147.984 147.153 71.282
Unidad Funcional de Mercadeo 888.923 948.180 1.039.020
Unidad funcional Movil 0 17.710 21.341
Devoluciones -165.404  -109.747 -168.702
TOTAL VENTAS NETAS 2.755.959 2.782.529 1.826.704
COSTOS PRESTACION DE SERVICIOS 0 0 0
Unidad funcional de urgencias 0 0 0
Unidad funcional de Consulta externa 8.256 216.447 75.221
Unidad funcional de Hospitalizacion 960.401 1.002.509 787.118
Unidad Funcional de Quir6fanos 27.602 158.174 51.475
Unidad Funcional de apoyo Diagnostico 105.702 104.809 52.792
Unidad Funcional de Mercadeo 353.732 402.368  365.607
Unidad funcional Mévil 1.746 20.872 6.044
TOTAL COSTO DE VENTAS 1.457.440 1.905.180 1.338.256
UTILIDAD BRUTA EN VENTAS Y SERVICIOS 1.298.519 877.349 488.448
GASTOS OPERACIONALES 0 0 0
Gastos Direccidén General 101.560 112.248 72.112
Gastos Direccion Administrativa y Financiera 896.752 628.381  298.555
Gastos DirecciénCientifica 0 0 5.271
Gastos Depreciacion, Amortizacion y Agotamiento 9.259 9.340 12.966
Provisiones 0 0 0
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TOTAL GASTOS OPERACIONALES 1.007.571 749.969  388.904

EXCEDENTE O PERDIDA OPERACIONAL 290.948 127.380 99.544
Gastos Financieros 184.350 108.660 23.040
Otros Ingresos 3.526 44.667 3.064
Otros Egresos 67.497 18.936 8.505
EXCEDENTE O PERDIDA ANTES DE IMPTO 42.627 44.451 71.063
IMPTO DE RENTA 14.067 14.669 26.695
EXCEDENTE O PERDIDA NETA 28.560 29.782 44.368

8.4 INDICADORES FINANCIEROSCLINICA LA SAMARITANA S.A.S

El analisis de los indicadores financieros constituye una herramienta importante
para conocer la eficiencia de las instituciones, en este caso, la Empresa en

estudio.

Las razones financieras permiten conocer el estado de las empresas, basicamente
en términos de su liquidez, rentabilidad, apalancamiento, actividad y operacién, lo

que permite tener una vision general de su situacion financiera.

A continuacion se hace el analisis de los indicadores financieros de la Clinica La
Samaritana S.A.S, comparandolos simultdneamente con los indicadores que
maneja el sector salud, teniendo como base una investigacion realizada por la
Asociacion de Clinicas y Hospitales de Colombia, en el que 193 instituciones
afiliadas reportan informacion financiera, y 938 IPS’s publicas que reportan al

Ministerio de Proteccién Social.
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8.4.1 Indicadores De Liquidez

ANO 2014 ANO 2013 ANO 2012
Razoén Corriente 1,24 0,99 0,98

La razon corriente de la empresa aumento del afio 2012 al 2014, teniendo la
empresa por cada peso que adeuda a Corto Plazo, $1,24pesos en activos
corrientes para afrontar tales deudas. Para calcular este indicador bajo una base
cierta y correcta, se hizo necesario excluir la partida de deudores varios, pues ésta
corresponde a una cartera de dificil cobro, que si se involucra, se hubiese
distorsionado la realidad.

Con relacion al sector, como se puede observar en el grafico No. 01, las empresas
privadas reportan en promedio una razon corrientes de 2,16 frente a un 1,89 del
total de instituciones publicas, y en general, son considerados satisfactorios por

encima de 1,540

Como se puede observar, la Clinica se encuentra por debajo de los resultados del

sector e incluso de las instituciones publicas.

40 Reporte afiliadas a la ACHC y a nivel nacional de instituciones publicas que reportan a Min proteccion social.
Recuperado el 22 de Noviembre de 2014 de: http://www.achc.org.colinvestigaciones.php?idcat=302
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Grafica 1. Razdn Corriente
Fuente: Informe Financiero ACHC e Instituciones Publicas que reportan Minproteccion

ANO 2014 ANO 2013 ANO 2012

Capital Neto de Trabajo 400.736.012 -11.552.335 -34.570.463

Este indicador refleja que los pasivos a corto plazo son superiores a los activos
corrientes de la empresa, esto quiere decir que la empresa se encuentra en riesgo
de iliquidez. Aunque del afio 2012 al 2013 este indicador disminuyd, en el afio
2014 mejor6 debido a la disminucién de los pasivos a corto plazo; esto no quiere
decir que la situacién sea buena y se mantiene la necesidad de generar flujos de
caja y tener capital de trabajo de manera que en algin momento los pasivos

corrientes puedan cubrirse con los activos corrientes sin contratiempos.
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ANO 2014 ANO 2013 ANO 2012
Prueba Acida 1,16 0,89 0,93

El indicador de la prueba acida busca medir la capacidad de pago de la empresa
sin la realizacion de sus inventarios. La Clinica La Samaritana, por cada peso que
debe, cuenta con 1,16 pesos para cubrir el pasivo a corto plazo. Esto nos permite
concluir, que este indicador de prueba acida no debe descuidarse, porque es el

contexto quiza, mas complicado que debe cuidar la Clinica.

8.4.2 Indicadores De Actividad

ANO 2014 ANO 2013 ANO 2012
Rotacion de cuentas por cobrar 1,4 1,7 1,7
ANO 2014 ANO 2013 ANO 2012
Dias de Cuentas por Cobrar 248 209 207

Teniendo en cuenta los resultados de este indicador, se observa que las cuentas
por cobrar o rotacion de cartera es de 248 dias en el 2014, aumentando los dias
de cartera en comparacion con el afio 2013 (209 dias), lo que quiere decir que la
cartera se convierte en efectivo cada 248 dias o dicho de otra forma, la empresa
tarda estos dias en cobrar la cartera a sus clientes. En el afio 2012 la cartera se

recupero en 207 dias aproximadamente.

Todo esto, se traduce en una situacion de rotacion muy baja, lo que indica que los
recaudos estdn muy demorados y que la empresa no puede cubrir
adecuadamente sus compromisos de corto plazo; para la empresa este indicador
es preocupante teniendo en cuenta que la cartera es vital para la administracion

de capital de trabajo.
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Fuente: Informe Financiero ACHC e Instituciones Publicas que reportan Minproteccion

Este indicador refleja un manejo poco eficiente de la misma, y como se comento,
es una situacién de cuidado, ya que se esta financiando a los clientes con
recursos de la empresa a largo plazo, siendo que al financiar clientes, si se cobran

intereses, se hace a tasas muy bajas.

ANO 2014 ANO 2013 ANO 2012
Rotacion de Inventarios 8 13 18
ANO 2014 ANO 2013 ANO 2012
Dias de Inventarios 44 27 20

Este indicador muestra que en la Clinica, los inventarios se rotaron 8 veces
durante el afio y se convierten en Venta o realizan cada 44 dias para el afio 2014,
por otro lado, se mueven 13 veces y se realizan cada 27 dias en el afio 2013y en
el 2012 se rotan 18 veces y se concretan en ventas, cada 20 dias. La rotacién de

61



inventarios refleja que éstos se mueven dentro de los 30 dias previstos o

predefinidos.

Sin embargo, hay que mencionar, que en la realidad hay medicamentos de baja
rotacion en la Clinica, y que por falta de control, estos han tenido que ser dados de
baja, representando pérdidas para la misma.

ANO 2014 ANO 2013 ANO 2012
Rotacion de cuentas por pagar 5 8 14
ANO 2014 ANO 2013 ANO 2012
Dias de cuentas por pagar 66 47 26

Este indicador expresa que la empresa cancel6 a los proveedores, cada 66 dias
aproximadamente en el 2014, siendo que en el 2013 era de 47y en el 2012, de 26
dias. Dicho de otra manera, la empresa pagd a sus proveedores, en promedio, 5

veces en el afio 2014, 8 veces en el 2013 y 14 veces en el 2012.

La rotacion de cuentas por pagar refleja el promedio de dias que la empresa
demora en pagar sus compromisos, generalmente con proveedores, pero puede
extenderse el concepto, a acreedores, socios 0 terceros. Al comparar este
indicador con los dias de recaudo, se puede evidenciar que la empresa esta
pagando a sus proveedores, con recursos distintos a los que provienen del
recaudo de cartera. En otras palabras, la empresa necesita recursos para financiar
sus compromisos, y sobretodo es pertinente anotar, que la financiacion con
proveedores, resulta la mas costosa de todas las opciones de financiacién para la

empresa.
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Al avanzar en el analisis, el resultado del ciclo de caja refleja que la empresa
debe endeudarse, para poder cubrir sus compromisos con proveedores,
acreedores, socios y terceros, lo que representa un factor que conlleva a generar
un estado de pérdida posible para la Clinica, pues debe acudir a préstamos a
corto plazo con altos intereses, aumentado su costo de capital y su pasivo
corriente, utilizando y acabando con el capital de trabajo que se posee, y

perjudicando la administracion adecuada de los flujos de caja.

ANO 2014 ANO 2013 ANO 2012
Ciclo Operativo 293 236 227
Ciclo de Pago 66 a7 26
Ciclo de Caja 227 190 201

Estos indicadores reflejan complicaciones en la Clinica, al generar entre el crédito
otorgado, y la recuperacibn de su cartera, un periodo de 293 dias
aproximadamente en el 2014, mientras que el plazo de las cuentas por pagar a

proveedores es de 66 dias, y asi obtener un ciclo de caja de 227 dias.

Esto quiere decir, que la empresa requiere de financiacion para cubrir 227 dias de
operacion. Esta situacion coloca a la empresa en riesgo de iliquidez, debido a que
las cuentas por pagar financian solo 66 dias del ciclo operacional, y su rotacion de
cartera es ineficiente, ya que ésta sélo se vuelve a ser efectiva, después de 248
dias.

8.4.3 Indicadores De Rentabilidad

ANO 2014 ANO 2013 ANO 2012
Margen Bruto 47,1% 31,5% 26,7%
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Esta razdn financiera indica que la empresa genera una Utilidad Bruta en el 2014
de 47,1% sobre las ventas, reflejando inicialmente, que la Clinica en el desarrollo
de su actividad principal es productiva, dejando un margen para cubrir los gastos
operacionales y financieros que podemos considerar razonable. Este indicador en
el 2013 fue de 30,5% y de 26,7% en el 2012, lo que significa que la gestion de
ventas ha sido eficaz, que la Clinica ha ampliado su cobertura, y sobre todo, que

contribuy6 a esta mejora, la ampliacion del portafolio de servicios.

Revisando los indicadores de rentabilidad encontramos que el margen bruto esta
en promedio en el 30%, promedio manejado en este tipo de negocios del sector

salud.

Este margen es importante para toda empresa, porque demuestra si la actividad
principal del negocio es productiva; sin embargo, de la gestion administrativa y
financiera dependera el beneficio real para la Clinica, como lo veremos en los

siguientes indicadores.

ANO 2014 ANO 2013 ANO 2012
Margen Operativo 10,6% 4,6% 5,4%

El margen operativo indica que por el total de los servicios prestados por la
empresa en el afio 2014, se genero6 un 10,6% de utilidad sobre las ventas, el 4,6%
en el 2013y 5,4% en el 2012.

Esta razon financiera demuestra si la Clinica es en si misma rentable, si la
operacion del negocio genera beneficios teniendo en cuenta los costos y gastos
de operacion. Se observa que la razon aumenta en 6% del afio 2013 al 2014, esto
debido a la disminucion en los costos de operacién principalmente de la unidad de

hospitalizacion, quiréfano y la unidad mévil y consulta externa.
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Teniendo en cuenta el grafico No. 3 con relacion al informe de la asociacion, se
puede decir que la empresa esta siendo lucrativa en si misma, siendo superior a
las entidades privadas, que indican un margen operacional de 1.9% y de las
publicas del orden nacional que reportan un 1.8%. Sin embargo, el aumento de
algunos costos y gastos operacionales requieren de especial cuidado y atencion,
ya que si no se controlan, pueden ocasionar inconvenientes en la Utilidad
Operativa, considerando que de ésta, depende el pago de impuestos e intereses,
asi como la utilidad de los socios, por lo que se arriesgaria por parte de los socios,

el que el negocio deje de ser atractivo para ellos.

Margen Operativo
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Grafica 3. Margen Operativo
Fuente: Informe Financiero ACHC e Instituciones Publicas que reportan Minproteccion

ANO 2014 ANO 2013 ANO 2012

Margen Neto 1,5% 1,6% 3,9%

Este indicador muestra que las ventas de servicios, después de impuestos y
gastos imputables, generaron 1,5% de utilidad en el afio 2014, 1,6% en el 2013 y
en el 2012 de 3,9%.
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Al comparar estos resultados con las entidades afiliadas a la ACHC y las del orden
nacional, se encuentra una diferencia considerable, ya que estas informan un

4.9% y 3.4% respectivamente, como se puede observar en el Grafico No. 4.

Por otro lado, es importante sefialar que el Margen Operativo mostrado en el afo
2014, el cual tenia una holgura con respecto a los otros afios, pasa a ser muy
similar en lo referente al Margen neto, lo que permite concluir que las partidas de
Impuestos y de Intereses (Gastos No operacionales), del ultimo afio estudiado,
tienen o presentaron una alta influencia negativa en el Margen Neto Total,
afirmado en el hecho de que se generan resultados netos por debajo de los

promedios del sector.

Margen Neto
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Grafica 4. Margen Neto
Fuente: Informe Financiero ACHC e Instituciones Publicas que reportan Minproteccion

Para la Clinica de Medicina Especializada La Samaritana S.A.S. es preocupante
gue el margen neto en el Ultimo afio (2014) solo haya alcanzado un 1,5%, lo que
significa, que éste es el beneficio neto obtenido del total de ventas que se

realizaron, siendo que el afio inmediatamente anterior este margen fuemas alto.
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Si comparamos el margen neto con el margen bruto y el operacional, esta
disminucién significativa, coloca en evidencia que la gestibn administrativa y
financiera de la empresa esta siendo ineficiente desde la administracion y control
de los costos y gastos de operacion hasta la gestion financiera en el pago de altos
intereses a los que estd obligada a recurrir para el soporte de la operacién y lo
poco atractiva que serd para sus socios que no veran seguramente el beneficio de

sus inversiones, sin llegar a superar la Tasa Minima Requerida.

En este indicador se ve agudizada la situacién descrita anteriormente sobre el
manejo de la cartera y de las cuentas por pagar, que inciden negativamente en el
resultado final del ejercicio de la Clinica. Es en este resultado uno de los indices
en donde se destaca la eficacia y eficiencia de los procesos, el manejo
administrativo y gerencial de la empresa, en la toma de decisiones que la
conduzcan a la generacion de flujos de caja, y por tanto, de valor para la entidad.

ANO 2014 ANO 2013 ANO 2012
Rent. del Patrimonio ROE 2,9% 3,2% 4,9%

Este indicador demuestra cuanto reciben los socios sobre su inversion. La
rentabilidad del patrimonio de la clinica para el 2014, 2013 y 2012 fue de 2,9%,
3,2% y 4,9% respectivamente; lo que significa que hubo una disminucion de la
rentabilidad de 0,3% del 2013 al 2014 y de 1,7% del 2012 al 2013, lo que se
genera por la disminucion de la utilidad, y por lo tanto, los socios no recibieron
una retribucion satisfactoria por su inversion, pues al ser tan baja la rentabilidad

obtenida no se repartieron dividendos.
En el grafico No. 6 se observa como para las empresas privadas de servicios de

salud, se maneja un porcentaje del 6.5% en rentabilidad del patrimonio (ROE),

mientras que en las IPS publicas del orden nacional, la rentabilidad est4 en
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un4.2% encontrandose la clinica por debajo de las expectativas del sector de la

salud.*!
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Grafica 5. Rentabilidad del Patrimonio ROE

Fuente: Informe Financiero ACHC e Instituciones Publicas que reportan Minproteccion

ANO 2014 ANO 2013 ANO 2012
EBITDA $ 300.207 $ 136.720 $112.510
ANO 2014 ANO 2013 ANO 2012
MARGEN EBITDA 10,9% 6,2%

El indicador EBITDA busca determinar la ganancia o utilidad de la empresa sin

tener en cuenta los gastos financieros ni tributarios y aquellos que no generan

salidas de dinero como las depreciaciones y amortizaciones; el EBITDA de la

clinica es positivo y reflejé una ganancia muy superior a la utilidad real obtenida al

final del ejercicio del afio 2014. Este indicador muestra que la clinica esta en

capacidad de generar beneficios, sin tener en cuenta los impuestos e intereses en

los que se incurre por lo tanto da la oportunidad de poder evaluar estos dos rubros

41 Estadisticas Externas del Sector-Prestadores Privados.: <http://www.achc.org.cofinvestigaciones.php?idcat=302>
[Recuperado el 22 de Noviembre de 2014]
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por separado, los cuales una vez analizados los estados financieros e indicadores,
se puede determinar que son los altos intereses los responsables de la
disminucién de la utilidad neta del ejercicio, ya que al momento del andlisis aun no
se habia calculado el impuesto de renta correspondiente a la vigencia 2014;
ademas se debe tener en cuenta que la tasa impositiva es un factor externo en la
medida que estd dada por las leyes tributarias y determinada por los resultados
del ejercicio; por el contrario, los intereses son el resultado de decisiones
financieras tomadas al interior de la compafiia y de las cuales se puede evaluar el

impacto positivo o negativo para la clinica.

En cuanto al margen EBITDA muestra cuanto del ingreso resulté en EBITDA, de
manera que en el 2014 por cada peso en ventas el 10,9% se tradujo en EBITDA,
en beneficio para la clinica; en el 2013 fue de 4,9% y para el 2012 fue de 6,2%. Se
puede observar una disminucién considerable de 1,3% del afio 2013 al 2013 lo
gue significa que la empresa fue mas rentable en el 2012 que en el 2013 lo que
puede tener su razon de ser en el aumento de algunos costos y gastos de
operacion ya que este margen refleja la eficiencia de la gestion operativa. Sin
embargo, para el 2014 la empresa logré controlar sus gastos y mejorar en gran
medida este indicador de eficiencia aunque cabe anotar que hay muchas
decisiones que tomar y controles que implementar en el area administrativa

principalmente.

ANO 2014 ANO 2013 ANO 2012
EVA -$ 335.368 -$ 271.811 -$ 228.327

El EVA para la clinica en los ultimos tres afos, objeto de estudio en esta
investigacién, ha sido negativo, esto quiere decir que su costo de capital es mayor
gue la rentabilidad de sus activos; asi mismo, el costo de capital para el afio 2014
fue de 11,3 % en el 2013 de 8,1 y para el afio 2012 fue de 9,0 (ver anexo 1) esto
debido a que en el afio 2011 la empresa paso por un proceso de habilitacion del
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servicio de quir6fano el cual requirid de una inversion que la empresa no habia
previsto, por lo que necesitd financiacion externa accediendo al pago de altos
intereses. Siendo que la rentabilidad de sus activos fue de 2,7 para el afio 2013,
de 2,9 para el afio 2012 y aunque en el 2014 muestra mejoria (6,7%) los
compromisos financieros todavia siguen siendo una gran carga para las utilidades

de la entidad.

En general esta situacion quiere decir que la empresa ha venido destruyendo
valor, pues no se esta obteniendo una rentabilidad superior al costo de capital, es
decir a la empresa le esta resultando mas costoso financiarse para continuar la
operacion que si decidiera pararla; lo cual se traduce en una pérdida en la
utilizacién de sus activos, pero no por su rentabilidad como tal sino porque ésta no
es suficiente para soportar el alto costo de capital con el que se esta financiando la
clinica. Dicho de otra manera, la utilidad operativa después de impuestos, esta
por debajo de los niveles de rentabilidad esperada y del costo de oportunidad de

los accionistas.

8.4.4 Indicadores De Endeudamiento

ANO 2014 ANO 2013 ANO 2012
Indice de Endeudamiento 0,67 0,72 0,64

Este indicador muestra que la clinica del afio 2012 al 2013 aumentd su nivel de
endeudamiento en un 7,8% llegando a un nivel de 0,67% de endeudamiento en el

2014 demostrando cierta recuperacién pero sigue siendo alto este resultado.

Con los indicadores de endeudamiento se observa que en el nivel de
endeudamiento es alto, representa en el ultimo afio (2014) un 67% de los
recursos totales de la empresa son financiados por terceros. Teniendo en cuenta

gue la recomendacion de analistas financieros es no superar el 70% la clinica se
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encuentra cerca de este pardmetro financiero de endeudamiento, convirtiéndola

en una empresa en riesgosa.

Al hacer la comparacién de la clinica con el sector se encuentra y muy por encima
de los niveles del sector, ya que los entes afiliados a la asociacion de clinicas y
hospitales de Colombia, los entes privados registran un promedio de
endeudamiento del 30% y los publicos por encima del 40% lo cual se considera un

nivel satisfactorio.*?

ANO 2014 ANO 2013 ANO 2012
Endeudamiento Financiero 0,12 0,09 0,12
ANO 2014 ANO 2013 ANO 2012
Impacto Carga Financiera 0,07 0,04 0,01

Teniendo en cuenta la informacion de la ACHC se puede observar que las IPS
publicas tienen mayor concentracion de capital el cual corresponde
aproximadamente al 77% del con relacion a las IPS privadas que es del 59%,
estas Ultimas recurren a la deuda para financiar sus inversiones por eso su

concentracion de deuda es del 41% y en las publicas del 23%.

Sin embargo, en cuanto a la cobertura de intereses que determina con cuanto
cuentan las empresas de sus utilidades para cubrir gastos no operacionales dentro
de los cuales encontramos los gastos financieros; se observa que los entes
publicos cuentan en promedio con el 0.26 mientras que las IPS privadas con el
1.28 para la cobertura de intereses.

Indicadores como endeudamiento Financiero de la clinica no es tan alto y el

impacto sobre carga financiera es satisfactorio, debido a que la clinica no tiene

42 Reporte afiliadas a la ACHC y a nivel nacional de instituciones publicas que reportan a Minproteccionsocial. [en Linea]
<http://www.achc.org.cofinvestigaciones.php?idcat=302> [Recuperado el 30 de noviembre de 2014]
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actualmente deudas con entidades financieras, solo tiene deudas con socios y
particulares, de estos prima el endeudamiento con particulares, a quienes se paga
un interés bastante alto; como se pudo analizar anteriormente al determinar el

costo del capital en el calculo del Eva.

ANO 2014 ANO 2013 ANO 2012
Leverage o Apalancamiento Total 2,07 2,57 1,79
ANO 2014 ANO 2013 ANO 2012
Leverage a Corto plazo 1,71 2,26 1,59

Este indicador de apalancamiento muestra que la empresa presenta un alto nivel
de endeudamiento con proveedores y acreedores. Esto quiere decir que para el
afio 2014 por cada millébn del patrimonio se deben $2.070.000; en el afio 2013,
$2.570.000 vy en el 2012 por cada millon del patrimonio se deben el $1.790.000,
lo que significa que la empresa esta en una situacibn comprometida con

proveedores y acreedores.

El leverage a Corto plazo muestra que para el afio 2014 por cada millon tiene
deudas a corto plazo de $1.710.000; para el afio 2013 por $2.260.000 y para el
aflo 2012 por cada millon las deudas a corto plazo son de $1.590.000, siendo

también un endeudamiento con proveedores y acreedores muy alto.

ANO 2014 ANO 2013 ANO 2012
Concentracion de endeudamiento a CP 0,83 0,88 0,89
ANO 2014 ANO 2013 ANO 2012
Concentraciéon de endeudamiento ALP 0,17 0,12 0,11

Estos indicadores muestran que la Clinica La Samaritana S.A.S para el afio 2014
tiene el 83% de su pasivo financiado a corto plazo y solo el 17% a largo plazo; en
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el 2013 tuvo el 88% de su pasivo a corto plazo y a largo plazo solo el 12%; para el
2012, el endeudamiento a Corto plazo fue de 89% y el 11% a largo plazo. Esta
situacion puede ser riesgosa, ya que de presentarse dificultades con el desarrollo
de su objeto social representaria problemas de liquidez debido a que la mayor

parte de sus obligaciones son a corto plazo

Presentados y analizados los indicadores financieros, en términos generales la
Clinica de Medicina Especializada la Samaritana S.A.S es una empresa rentable
en el desarrollo de su objeto social a través de la prestacion de servicios de salud
de alta y mediana complejidad. Sin embargo, la gestion de sus costos y gastos no
operacionales, asi como los imprevistos de tipo técnico y locativos para cumplir
con los requerimientos legales de salud, la han llevado a una situacién dificil de
liquidez que afecta considerablemente el funcionamiento de la unidad de negocio.
En razén a esto, ha necesitado recurrir a créditos con terceros con altos costos y
cortos plazos para su cancelacion. Situacion a la que se le suma el dificil momento
del sector salud en el pais en cuanto a inversion y gestiéon de los recursos del
orden nacional que afectan sus ingresos y el cumplimiento oportuno de los
compromisos adquiridos con otras entidades del sector y la recuperacion de la
cartera, afectando en gran medida el capital de trabajo. Este comportamiento es el
comun denominador de las empresas prestadoras de servicios de salud y la
clinica no ha sido ajena a estas circunstancias, que la han afectado de tal manera
que se encuentra por debajo de los promedios que maneja el sector en términos
financieros.

Por otra parte, la falta de liqguidez y de capital de trabajo ha forzado a cerrar
algunas éareas de atencibn médica o que estas no se utilicen en toda su

capacidad, afectando la rentabilidad de sus activos operacionales.
En cuanto a los indicadores de rentabilidad, la clinica demuestra Optimos

resultados operacionales, los margenes de utilidad operativa pueden considerarse

satisfactorios, pero el alto costo de capital pagado en créditos con terceros afecta
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la rentabilidad neta, haciendo que la empresa no sea atractiva a la vista de los

inversionistas porgue no logra el retorno esperado de las inversiones.

En resumen, la clinica se encuentra en una situacion financiera que requiere de
una buena planeacion financiera y planes de accion correctamente direccionados
que al ser ejecutados permitan recuperar la rentabilidad total logrando el objetivo
basico financiero de toda empresa, la generacion de valor que esta relacionado
con el incremento del patrimonio de sus socios 0 accionistas y hoy la empresa se

encuentra distante de este objetivo.

8.5 OBJETIVO FINANCIERO ESTRATEGICO

Analizados los lineamientos estratégicos y de calidad que sigue la clinica se
identifica que no cuenta con un objetivo financiero estratégico especifico sobre el
cual se tomen las decisiones financieras de la misma. Sin embargo cabe resaltar,
gue aunque este objetivo no se encuentra consignado en documentos formales,
para el afio 2014 la gerencia y el area financiera, decidieron adoptar en cuanto a
partidas importantes del balance y el estado de resultados las siguientes

consideraciones:

e En cuanto al inventario, realizar periddicamente revisibn de los stocks de
insumos y medicamentos para mantener los niveles minimos requeridos para
el optimo funcionamiento y hacer un control de existencias aprovechando los
recursos que se tienen y depurar las partidas de aquellos que es necesario dar
de baja de acuerdo a las normas establecidas por la ley.

e En cuanto a los clientes y deudores, la clinica hace seguimiento de las facturas

radicadas en las distintas entidades que se encuentran pendientes de pago y

agilizar la facturacién de los servicios que se prestan diariamente.
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e En cuanto a los costos y gastos, la clinica se encuentra dedicada a la
administracion eficiente de los mismos para evitar su incremento y por tanto se
encuentra en austeridad y supervision de aquellos costos y gastos que puedan

evitarse.

e En cuanto a los ingresos, la gerencia ha estado dedicada a la consecucion y
realizacion de contratos con EPS, EPSs y ARS de tal forma que se puedan
lograr contratos y ser incluidos dentro de su red de prestadores de servicios de
salud, lo cual ayudara a facilitar el proceso de facturacion y generacion de las
ordenes de servicios por parte de las EPS y EPSs, que permitan el cobro de

las mismas.
Asi mismo, proximamente habra la reapertura del servicio de cirugia y de

Cuidados intermedios, areas que se han determinado generan beneficios

representativos.
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9. PLAN ESTRATEGICO DE SANEAMIENTO FINANCIERO PROPUESTO

9.1 ASPECTOS A REPLANTEAR

La clinica de medicina especializada La Samaritana S.A.S necesita replantear sus
lineamientos estratégicos dentro de los cuales debe incluir el objetivo basico
financiero que persigue la empresa, socializarlos con sus colaboradores y
capacitarlos para que todos contribuyan al logro de estos objetivos. Asi la clinica a
corto, mediano y largo plazo pueda ir creciendo, desarrollando con eficiencia su
vision para dar a los socios el retorno esperado y principalmente genere valor

agregado como resultado de sus operaciones.

Es por esta razon, que se propone hacer el replanteamiento teniendo en cuenta

las siguientes consideraciones o términos, que seran ampliados mas adelante:

e Hacer un plan de control de los costos y gastos proporcional con los ingresos
proyectados para varios afos.

e Buscar financiacion a largo plazo para suplir sus necesidades de capital de
trabajo sin afectar la liquidez a corto plazo, para esto analizaremos varias
opciones.

e Aumentar los ingresos segun la perspectiva de crecimiento de la empresa,
para esto tendremos en cuenta las proyecciones y metas a corto y largo plazo
de la mismay del sector.

e Adecuar el plan de inventario de insumos y medicamentos de acuerdo con las
necesidades de la empresa, para esto se analizara detalladamente este
proceso para mejorarlo y lograr los objetivos propuestos.

e Determinar el objetivo financiero a aplicar segun este nuevo planteamiento y

ajustar las actividades del area financiera para lograrlo.
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¢ Incluir en su direccionamiento estratégico la linea de accion para el crecimiento
financiero de la misma y darlo a conocer a todos los niveles de la organizacion.
e Empoderar al director financiero para que realice informes méas especializados
que incluyan el analisis de la informacién vy sirvan para la toma de decisiones

a corto, mediano y largo plazo.

9.2 PLANEACION ESTRATEGICA PROPUESTA

La clinica de medicina especializada la Samaritana requiere replantear sus
lineamientos estratégicos de manera que en el desarrollo de sus actividades se
generen los ingresos, se administren eficientemente los costos y gastos y evallen
los pasivos con los cuales se pretendan financiar las operaciones diarias que le
permitan la maxima eficiencia en cada una de sus areas funcionales y posibilite su
productividad y competitividad en el mercado; que se reflejara en la calidad del

servicio a la comunidad.

Dentro de las politicas y estrategias que se requieren para que la clinica supere
las dificultades manifestadas en los capitulos anteriores, reflejandose en la falta de
capital de trabajo debido a los inconvenientes en gestién de cartera y su alto nivel
de endeudamiento a corto plazo principalmente.

Cabe anotar que el disefio de este plan de saneamiento financiero debera
fortalecer la calidad de los servicios que presta la clinica, manteniendo los
estandares de calidad de la misma.

Teniendo en cuenta que la Clinica ha adoptado ciertos conductos para la
generacion y el manejo de los ingresos, cada afo se debe definir una meta de
crecimiento en ventas que le permita hacer las proyecciones de flujos de efectivo e
inversiones y disefiar el plan de gastos de la clinica encaminandola al

cumplimiento de su mision y vision.
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Una vez determinadas estas expectativas o metas de crecimiento se debe realizar
los flujos de caja proyectados a 5 afios para evaluar si se cumplen las
expectativas de la empresa y de los socios. Siendo asi, a continuacion se
presentan las metas de crecimiento y de control de gastos, la obtencién de
recursos y los lineamientos y politicas a seguir para guiarla a su recuperacion y
proyectar su sostenibilidad financiera.

9.2.1 Objetivo Basico Financiero

La clinica La Samaritana S.A.S ha representado para la comunidad una
institucion de gran importancia para el beneficio y mejoramiento de la poblacién
Sucrefia y sus alrededores a través de la prestacion de servicios de salud, asi ha
logrado mantenerse y posicionarse en este mercado, ahora es menester lograr
mantenerse con altos estdndares de calidad para ser la primera alternativa en
salud teniendo en cuenta su portafolio de servicios y la ampliacion del mismo
agregando valor a institucion y dando solucion a las necesidades de sus clientes y

de la comunidad en general.

Para lograrlo debe monitorear el mercado y estar atento a la competencia para
identificar la demanda de servicios de salud anticipAndose a las respuestas
necesarias para satisfacerlas; sin descuidar los pacientes y clientes que llegan a

ella.

La empresa también debe cada afio establecer su politica de dividendos teniendo
en cuenta la tasa de oportunidad para sus socios, quienes deben obtener
beneficios como resultado de su inversion, beneficios que deben responder a sus
expectativas para mantener su inversion y ser atractiva para nuevas inversiones.

Como politica de dividendos, para el afio 2015 se asignara el 10% de la utilidad
del ejercicio para la distribucion de dividendos a los socios considerando su tasa

de oportunidad.
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9.2.2 Fortalecimiento de los Ingresos

En cuanto a los ingresos, se tendra en cuenta la expectativa de crecimiento de la
empresa para el 2015 aumentar los ingresos en un 5%, este porcentaje se
considerara para las proyecciones y metas a corto y largo plazo de la misma.
Cabe anotar que las proyecciones de crecimiento para Colombia estan en un 4,2%
y 4,5%.43

9.2.3 Mantenimiento de los Costos y Gastos

Para el planteamiento de estrategias de la clinica y analizando su comportamiento
en la administracion de los costos y gastos, verificando que su pertinencia con
respecto a la prestacion del servicio, al igual que los ingresos, los gastos deben
definirse acorde a los planes de la empresa y por tanto presupuestarse teniendo
una meta que permita ampliar los margenes operacionales y que a su vez estos
puedan controlarse, hacer una eficiente su utilizacion y aporten al desarrollo del
objeto social sin contratiempos. Es por esta razén que para el analisis en curso se
mantendran los costos y gastos en las mismas proporciones, es decir; los costos
tendran una asignaciéon del 60% y los gastos corresponderan a un 30% de los

ingresos recibidos por ventas.

9.2.4 Pasivos

La empresa debe considerar un crédito a largo plazo por valor de $500.000.000
teniendo en cuenta la necesidad de efectivo, para capital de trabajo y sustitucion
de los pasivos de los cuales a la fecha esta pagando altos intereses y que son los

responsables, en gran medida de la disminucién de las utilidades que genera la

43 Portafolio.com. <http://www.portafolio.co/economia/las-proyecciones-economicas-colombia-el-2015> [Recuperado el
20 de enero de 2015]
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clinica. Con éste crédito al realizar el pago de gran parte de las cuentas por pagar
incluyendo las cuentas a acreedores, se garantizara la continuidad en la
prestacion de servicios y el capital de trabajo permitiria responder a los
contratiempos y necesidades que no se encuentren en el plan de gastos pero son

requeridos para el normal funcionamiento de la empresa.

Asi mismo, podra responder a sus proveedores oportunamente sin afectar la

operacion.

En el mercado se estan manejando tasas de interés entre 0,9% y el 1% mensual
para capital de trabajo y sustitucion de pasivos. Para el ejercicio de proyeccion se
tomé la tasa mas baja ofrecida en el mercado de 0,9% MV y mas de la tasa que
cancela a sus acreedores; a un plazo de 5 afios para su amortizacion y pago total.
De manera que pueda reflejarse visiblemente dentro de las proyecciones el
beneficio y saneamiento financiero de la clinica la Samaritana de la ciudad de

Sincelejo.

Por otra parte, se debe programar los pagos a los diferentes acreedores y
proveedores ya estos son los intereses con la mayor tasa cancelada, de manera
que el pago oportuno le permita a la clinica gozar de buenas referenciasen el

sector, aprovechar mejores tasa y descuentos de sus proveedores.

9.2.5 Incremento del recaudo de Cartera

La clinica debe sanear su cartera, comenzando por hacer la depuracién de esta
cuenta identificando aquellas que se consideran de dificil cobro o las que ya son
incobrables, hacer una revision de las glosas existentes, también revisar el tiempo
de conciliacion y el tiempo de pago de las facturas para disminuir el tiempo de
recaudo a través de acuerdos de pago con deudores de dificil cobro y con las

entidades con las cuales tiene relaciones ya sean del orden publico o privado. De
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igual forma en las contrataciones establecer condiciones de pago y facturacion.
Estos procesos se deben llevar a cabo mediante conciliaciones y/o acercamientos

con las diferentes entidades deudoras.

Se debe igualmente hacer la revisibn de todo el proceso de facturacion y
radicacibn que disminuya aun mas las glosas y el tiempo de radicacion de la
facturacion. La empresa actualmente tiene un valor de $480.483.321 en deudas

de dificil cobro.

Asi mismo, la empresa debe considerar la tercerizacion de su cartera, a traves de
servicios de outsourcing que le garantizard una gestion de cobro méas agil y
eficiente disminuyendo el tiempo de recaudo; o por otra parte, el servicio de
factoring que es una alternativa para obtener capital de trabajo, esta opcién
significara destinar un porcentaje de la facturacion para el pago del servicio pero
contara con la oportunidad del dinero que puede ser aprovechado para generar

nuevos flujos de caja

9.2.6 Inventarios

También se debe realizar mayor control en el proceso de compras de suministros
con el fin de lograr un mayor ahorro y se establecera el control de inventarios
mensualizado que permita mantener los stocks requeridos en la prestacion del
servicio. lgualmente se plantea la realizacion de inventarios fisicos cada 3 meses
para verificar el eficiente manejo de los medicamentos e insumos para operar y
ademas revisar para evitar acumulacion de medicamentos e insumos de baja

rotacion que representen perdidas por su vencimiento.

Hacer también un control sobre las salidas de los medicamentos e insumos a las

diferentes areas y revisar que se les esté dando el uso adecuado por parte de los
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funcionarios que trabajan en el &rea de UCI y hospitalizacion, que son las areas

que estan involucradas en la operacion del negocio.

9.2.7 Politica de Dividendos

En cuanto a la distribucion de utilidades, la clinica debe conciliar con sus socios un
porcentaje del 25% inicialmente y paulatinamente ir aumentandolo al terminar de
amortizar la deuda, esto con el fin de fortalecer mas rapidamente el efectivo

disponible de la empresa de la empresa y soportar el pago del crédito.

Se propone aumentar este porcentaje del 25% al 50% en el afio 2020 y por ultimo

del 50% al 80% en el afio 2021 y siguientes.

Estos son los planteamientos que debe asumir la clinica La Samaritana como plan
estratégico de saneamiento financiero que le permita mejorar la liquidez de la
empresa, su flujo de efectivo para cubrir sus operaciones diarias, disminuir el
riesgo sisteméatico, mejorar sus utilidades y rentabilidad con base en la toma
adecuada de decisiones, que en definitiva agregaran valor a la empresa

haciéndola sostenible en financieramente en el tiempo.
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10. PROYECCIONES CON EL MODELO DE PLANEACION ESTRATEGICA
10.1 BALANCE GENERAL

BALANCE GENERAL PROYECTADO

CLINICA DE MEDICINA ESPECIALIZADA LA SAMARITANA S.A.S

2014 2015 2016 2017 2018 2019
KTNO 395.422 177.966 186.864 196.208 206.018 216.319
PPYEQUIPO 540.161 403.385 305.629 236.005 186.673 151.991
OTROS ACTIVOS NETOS 434,777 434,777 434,777 434.777 434.777 434.777
CAPITAL OPERACIONAL INVERTIDO 1.370.360 1.016.128 927.271 866.989 827.468 803.087
DEUDA 401.837 420.272 331.494 232.641 122.567 - 0
PATRIMONIO 968.523 595.856 595.776 634.349 704.901 803.087
TOTAL 1.370.360 1.016.128 927.271 866.989 827.468 803.087
PROYECCION DEL BALANCE
KTNO 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Ventas 2.893.757 3.038.445 3.190.367 3.349.885 3.517.380
PKT 6,15% 177.966 186.864 196.208 206.018 216.319
Saldo Inicial - 325.705 395.422 177.966 186.864 196.208 206.018
+ IKTNO 721.127 - 217.456 8.898 9.343 9.810 10.301
Saldo Final 395.422 177.966 186.864 196.208 206.018 216.319
PROPIEDAD PLANTA Y EQUIPO 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Ventas 2.893.757 3.038.445 3.190.367 3.349.885 3.517.380
Capex 0,50% 0,50% 0,50% 0,50% 0,50%
Tasa de depreciacion 28,00% 28,00% 28,00% 28,00% 28,00%
Saldo Inicial Neto 540.161 403.385 305.629 236.005 186.673
+ Capex 14.469 15.192 15.952 16.749 17.587
- Depreciaciones 151.245 112.948 85.576 66.081 52.268
Saldo Final Neto 403.385 305.629 236.005 186.673 151.991
Valorizaciones - - - - -
Saldo Finan Neto con Valorizaciones 403.385 305.629 236.005 186.673 151.991



ESTRUCTURA FINANCIERA

Costos Capital
%D

%P

Kd

Ke

Tax

Estructura de la deuda
Deuda Actual $

Kdl

Ponderacion %
Intereses

Opcioén 1 Credito en Pesos
Monto en Pesos

Kd2

Tasa

Ponderacion

Intereses (Depende de la tabla de amortizacion)

TOTAL DEUDA
Kd Total
Total Intereses

PATRIMONIO
Monto Patrimonio

BALANCE GENERAL PROYECTADO

2015

CLINICA DE MEDICINA ESPECIALIZADA LA SAMARITANA S.A.S

2018

2014
401.837

26%
100,00%
164.176

0,00%
0,00%
0,00%

401.837
30,00%
164.176

AN
968.523

84

9,10%
41,36%
58,64%
11,35%

0,00%
33,00%

2015
0%
0,00%

420.272
11,35%
11,35%

100,00%
56.750

420.272
11,35%
56.750

2015
595.856

9,10%
41,36%
58,64%
11,35%

0,00%
33,00%

2016
0%
0,00%

331.494
11,35%
11,35%

100,00%
47.701

331.494
11,35%
47.701

2016
595.776

9,10%
41,36%
58,64%
11,35%

0,00%
33,00%

2017
0%
0,00%

232.641
11,35%
11,35%

100,00%

37.625

232.641
11,35%
37.625

2017
634.349

9,10%
41,36%
58,64%
11,35%

0,00%
33,00%

2018
0%
0,00%

122.567
11,35%
11,35%

100,00%
26.405

122.567
11,35%
26.405

2018
704.901

9,10%
41,36%
58,64%
11,35%

0,00%
33,00%

2019
0%
0,00%

0
11,35%
11,35%

100,00%
13.911

0
11,35%
13.911

2019
803.087



10.2 ESTADO DE RESULTADOS

ESTADO DE RESULTADOS PROYECTADO
CLINICA DE MEDICINA ESPECIALIZADA LA SAMARITANA S.A.S

Driver 2014 2015 2016 2017 2018 2019
INGRESOS POR VENTAS 5% $2.755.959 $2.893.757 $3.038.445 $3.190.367 $3.349.885 $3.517.380
COSTOS DE VENTAS 60,00% $1.457.440 $1.736.254 $1.823.067 $1.914.220 $2.009.931 $2.110.428
MARGEN DE CONTRIBUCION $1.298.519 $1.157.503 $1.215.378 $1.276.147 $1.339.954 $1.406.952
GASTOS OPERACIONALES

GASTOS DE ADMINISTRACION 30% $1.007.571 $868.127 $911.533 $957.110 $1.004.966 $1.055.214
GASTOS DE VENTAS 0,00% $0 $0 $0 $0 $0 $0
UTILIDAD OPERACIONAL $290.948 $289.376 $303.844 $319.037 $334.989 $351.738
OTROS INGRESOS $3.526 $0 $0 $0 $0 $0
OTROS EGRESOS $251.847 $56.750 $47.701 $37.625 $26.405 $13.911
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS $42.627 $232.626 $256.144 $281.412 $308.584 $337.827
IM PUESTO DE RENTA Y 33%

COMPLEMENTARIOS -$14.067 -$76.766 -$84.527 -$92.866 -$101.833 -$111.483
UTILIDAD O PERDIDA $28.560 $155.859 $171.616 $188.546 $206.751 $226.344
DEPRECIACIONES $9.259 $151.245 $112.948 $85.576 $66.081 $52.268
AMORTIZACIONES $24.982 $0 $0 $0 $0 $0
INTERESES 56.750 47.701 37.625 26.405 13.911
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10.3 FLUJO DE CAJA

FLUJO DE CAJA PROYECTADO
CLINICA DE MEDICINA ESPECIALIZADA LA SAMARITANA S.A.S

FCL 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Utilidad Operacional $290.948  $289.376  $303.844  $319.037 $334.989 $351.738
+ Otros Ingresos y Egresos (Sin Intereses)

-$248.321 $0 $0 $0 $0 $0
Utilidad operacional antes de impuestos e
intereses $42.627  $289.376  $303.844  $319.037 $334.989 $351.738
- Intereses
Utilidad antes de impuestos $42.627  $289.376  $303.844  $319.037 $334.989 $351.738
- Impuestos -$14.067 -$76.766 -$84.527 -$92.866 -$101.833 -$111.483

Utilidad después de impuestos
$28.560 $212.609 $219.317 $226.171 $233.156 $463.221

+ Depreciaciones y amortizaciones

$34.241  $151.245  $112.948 $85.576 $66.081 $52.268
+ Intereses $56.750 $47.701 $37.625 $26.405 $13.911
FCB $62.801  $420.604  $379.966  $349.371 $325.642 $529.401
- IKTNO $721.127 $0 $8.898 $9.343 $9.810 $10.301
- CAPEX $14.469 $15.192 $15.952 $16.749 $17.587
FCL -$658.326  $406.136  $355.875  $324.076 $299.082 $501.513
- Deuda $0 $79.728 $88.777 $98.854 $110.074 $122.567
- Intereses $0 $56.750 $47.701 $37.625 $26.405 $13.911
FCI -$658.326  $269.657  $219.397  $187.598 $162.604 $365.034
- Dividendos 25% $7.140 $38.965 $42.904 $47.137 $51.688 $56.586
- Inversiones Estratégicas
Neto -$665.466 ~ $230.692  $176.493  $140.462 $110.916 $308.448
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10.4 INDICADORES FINANCIEROS

INDICADORES FINANCIEROS PROYECTADOS
CLINICA DE MEDICINA ESPECIALIZADA LA SAMARITANA S.A.S

MONITOREO DE VALOR

EVA = CIO * (ROIC-CK) 2.488 - 63.908 128.228 140.421 150.871 160.075
ClO 1.472.551 1.016.128 927.271 866.989 827.468 803.087
ROIC 9,27% 2,81% 22,93% 25,30% 27,33% 29,03%
uoDI 136.490 28.560 212.609 219.317 226.171 233.156
CK 9,10% 9,10% 9,10% 9,10% 9,10% 9,10%
UPA 938 1.417 1.560 1.714 1.880 2.058
Utilidad Neta 103.522 155.859 171.616 188.546 206.751 226.344
Acciones en circulacion 110 110 110 110 110 110
Actuales 110 110 110 110 110 110

+ nueva emision -

2014 2015 2016 2017 2018 2019
EBITDA 216.062 467.175 402.323 389.421 385.118 387.257
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11. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

Teniendo en cuenta las herramientas de analisis financiero en la investigacion
realizada para el disefio de un plan de saneamiento financiero para la clinica de

medicina especializada de Sincelejo, se pudo evidenciar lo siguiente:

e La clinica cuenta con Optimos margenes de utilidad operativa, sin embargo los
compromisos en el pago de intereses con terceros hacen que esta utilidad se
disminuya considerablemente; y por tanto con baja liquidez para atender sus
operaciones diarias.

¢ No posee una clara estrategia de publicidad y promocion de los servicios que
presta la empresa que le permitan la consecucion de nuevos contratos

e Dentro de sus lineamientos estratégicos no se manifiesta el objetivo basico
financiero de la empresa y por tanto es ajeno a sus colaboradores

e El bajo margen de utilidad neta no ha hecho posible el retorno esperado por los
sSocios como respuesta a su inversion de forma que durante los afios 2011 a la
fecha no se ha hecho distribucion de dividendos

e Se evidenci6 el alto grado de apalancamiento con terceros lo cual ha
representado la disminucién de utilidades debido al pago de intereses mas
costosos que las tasas que se pueden encontrar en el sector financiero

e La clinica ha presentado dificultades en el manejo de los inventarios, razén por
la que ha tenido que dar de baja a medicamentos, insumos y suministros
debido a vencimiento debido a su baja rotacién.

e La empresa no cuenta con un sistema de control de costos y gastos que le
permita evidenciar el adecuado uso de los recursos hospitalarios, financieros y

fisicos por parte del personal médico, asistencial, administrativo y operativo
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RECOMENDACIONES

e Disefar un plan de mejoramiento para el manejo de inventarios, cuentas por
cobrar, cuentas por pagar para tener un mayor y mejor control sobre estos
rubros de relevancia para la empresa

e Reevaluar las funciones del director administrativo y financiero para que pueda
tener mas incidencia en la toma de decisiones de tipo financiero a través del
manejo, presentacion de los estados financieros asi como sus
recomendaciones.

e Disefiar un plan de mercadeo y publicidad que conduzcan a la consecucién de
clientes y aumento de los ingresos, en esto es decisiva la gestion de la
gerencia porque es ella la encargada de la consecucién de los contratos.

e Monitorear la amortizacion del crédito de largo plazo y evaluar su forma de
financiacion a futuro

e Tener en cuenta como alternativa conjunta la Capitalizacion de la empresa
mediante la venta a los socios las acciones que estan Autorizadas y no sido
suscritas ni pagadas.

e Incluir el objetivo basico financiero de la empresa en sus lineamientos
estratégicos para que sea conocido y asumido por sus colaboradores, socios,
proveedores y areas de interés.

e Hacer una revision mensual del stock de insumos, suministros y medicamentos
para su control, evitando gastos innecesarios por el vencimiento de los mismos
y asi optimizar su utilizacion y eficiencia.

e En caso de requerir financiacién para el desarrollo de sus actividades o como
una forma de inversion para el aumento de los ingresos, es conveniente evitar
la financiacidén con terceros y considerar los servicios del sector financiero, los
cuales por estar regulados y la competencia ofrecen productos a tasas mas
atractivas y convenientes para la empresa

e Debido a la financiacion a largo plazo sugerida, del afio 2015 en adelante se

van aumentando los margenes de utilidad y por tanto se puede hacer una
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distribucién porcentual de los dividendos, porcentaje que puede ir aumentando
afio tras aflo. Asi mismo, se evidencia el mejoramiento de los indicadores
financieros.

Implementar un plan de gestion y control para el uso del material médico

hospitalario y también aquellos materiales de uso administrativo.
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ANEXOS

Anexo 1. Costo Promedio Ponderado de Capital

COSTO PROMEDIO PONDERADO DEL CAPITAL 2012

AHORRO EN

CONCEPTO PARTICIPACIO COSTO IMPUESTOS COSTO DEF.| COSTO PONDERADO
CUENTAS X PAGAR 50%
PROVEEDORES 7% 8% 35% 5,2% 0,4%
OBLIG. FCIERA. 0,9% 25% 35% 16,3% 0,14%
ACREEDORES 6% 63% 62,8% 3,5%
PATRIMONIO 36% 15% H 15,0% 5,4%
100% WACC 9,0%

COSTO PROMEDIO PONDERADO DEL CAPITAL 2013

AHORRO EN
CONCEPTO PARTICIPACIO COSsTO IMI?UES(?I'OS COSTO DEF.| COSTO PONDERADO

CUENTAS X PAGAR 59%
PROVEEDORES 8% 8% 35% 5,2% 0,4%
OBLIG. FCIERA. 0,04% 25% 35% 16,3% 0,01%
ACREEDORES 5% 72% 71,8% 3,9%
PATRIMONIO 28% 15% H 15,0% 4,2%

100% WACC 8,1%

COSTO PROMEDIO PONDERADO DEL CAPITAL 2014

AHORRO EN

CONCEPTO PARTICIPACIO COsTO IMPUESTOS COSTO DEF.| COSTO PONDERADO
CUENTAS X PAGAR 46%
PROVEEDORES 8% 8% 35% 5,2% 0,4%
OBLIG. FCIERA. 0,00% 25% 35% 16,3% 0,00%
ACREEDORES 11% 59% 58,8% 6,4%
PATRIMONIO 33% 15% H 15,0% 4,9%
97% WACC 11,3%
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