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RESUMEN Y PALABRAS CLAVE

SEGURIDAD SUPER LTDA, es una empresa dedicada a la prestacion de servicios de
vigilancia privada en las modalidades fija, mdvil con arma y sin arma en los sectores residencial,
comercial e industrial, con mas de 18 afos de experiencia en el mercado la empresa ha atravesado
diferentes desafios para sostenerse en el tiempo. En los ultimos afios se han visto afectados por la
creacion e ingreso de comparfiias nacionales y multinacionales del mismo sector con precios

competitivos.

La empresa busca su crecimiento en el mercado fortaleciéndose en aspectos como innovacion,

nuevos servicios e incursionando en nuevos sectores del mercado.

Dada la proyeccion de crecimiento que tiene la empresa se desarrollard una valoraciéon de
empresas bajo un modelo financiero basado en los estados financieros de los Gltimos cuatro afios
(2014-2017) con proyeccion a cinco afios y medicion de indicadores financieros, inductores de
valor, andlisis de Peer Group, realizar un diagndstico que permita trazar planes estratégicos y

recomendaciones que conlleven al cumplimiento de sus objetivos.

Palabras Clave: Valoracion Financiera, Crear valor, Indicadores financieros, Proyeccion

estados financieros, Optimizacion de los recursos, Rentabilidad.
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INTRODUCCION

El sector de vigilancia y seguridad Privada en Colombia tiene cerca de 44 afios, Sin embargo,
hace 12 afios ha logrado una evolucion importante en donde para el afio 1994 existian 763 empresas
en el sector de Servicios de Vigilancia y Seguridad privada en todas las modalidades y para 2017
esta cifra va en 6.0561, esto nos demuestra la evolucion trascendental del sector y la necesidad del
servicio debido a que en los ultimos afios la inseguridad en conjuntos residenciales, sector
comercial e industrial en Colombia ha incrementado en un 19% y 33% respectivamente a nivel
nacional han generado aumento en la demanda del servicio de seguridad privada permitiendo el

ingreso de empresas nacionales y multinacionales altamente competitivas.

La globalizacion también entre a jugar un papel muy importante en este crecimiento y debido
a ello también las empresas del sector se ven en la necesidad de entrar a competir para permanecer
en el mercado, es por ello que se estan centrando en mejorar sus procesos internos, innovacion en
incursionando con nuevos servicios, con el objetivo de identificar las falencias que se han tenido
y proyectarse hacia su mejoramiento con la correcta toma de decisiones y creacion de estrategias

que con lleven a la generacion de valor de la compafiia.

Con el fin de contribuir al avance del sector, se ofrecio a la empresa Seguridad Super Ltda,
realizarle una valoracion de empresas estructurada en un modelo financiero que es una herramienta
que nos permite realizar una planeacion financiera en la cual se conoce la situacion financiera
actual de la empresa, determinado si cuenta con los recursos fisicos, operativos y de liquidez
suficiente para poder prestar el servicio y que le permita dar cumplimiento a su vision y mision
estratégica que se basa en crecer, ser mas competitivo en el mercado por medio de la inclusion en

nuevos sectores, innovacion y prestacion de servicios.

La valoracion de empresas viene estructurada bajo la metodologia de recoleccion de la
informacion de la empresa y su entorno, seguido por el diagnostico cuantitativo y cualitativo

realizado desde la Optica de indicadores financieros, inductores de valor el analisis de la empresa



y el sector, definicién de problema, planteamiento de los objetivos, seguido por el disefio del

modelo financiero y la elaboracion de planes estratégicos y recomendaciones que busguen la toma

de decisiones en la empresa basados en sus planes.

Por otro lado, el desarrollo del presente trabajo de grado tiene como logro personal el poner en
practica los conocimientos y habilidades adquiridas a través de la especializacion en gerencia y

administracion financiera cursada en la Universidad Piloto de Colombia.

1 Superintendencia de Vigilancia y Seguridad Privada -informe de gestién 2017
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1. DESCRIPCION DE LA EMPRESA

1.1 DESCRIPCION GENERAL

1.1.1 Nombre de la empresa

SEGURIDAD SUPER LTDA

1.1.2 Tipo de empresa

La empresa SEGURIDAD SUPER LTDA identificada con el NIT N° 830.072.359-8, es un
ente de caracter privado, es una sociedad de responsabilidad limitada, registrada ante la camara de

comercio de Bogota mediante matricula mercantil N° 0001015943 del 23 de mayo del afio 2000.

Empresa dedicada a prestar servicios de vigilancia y seguridad privada en la modalidad de fija
y mévil y medio con arma y sin arma para proteccion a personas naturales o juridicas de derecho
publico y privado o a bienes muebles o inmuebles; en los sectores comercial y de servicios, sector
industrial, sector agropecuario, sector aeroportuario, sector financiero, sector transportes y
comunicaciones, sector energético y petrolero, sector publico, sector educativo publico y privado,
sector residencial en todos los estratos utilizando los medios establecidos de acuerdo con las

normas aplicables legales vigentes.

1.1.3 Ubicacién

Seguridad Super Ltda tiene domicilio en la ciudad de Bogotéa en la carrera 45 a N0.103-72

10



UNIVERSIDAD
I .I t
cDE COLOMBIA

1.1.4 Tamario

Al cierre del afio 2017, la empresa tenia activos por valor de $1.939.703.482 y sus ventas
acumuladas al mismo corte fueron por valor de $3.892.063.704; para este mismo afio tenia
alrededor de 167 empleados Vigilantes y 15 empleados como parte nomina administrativa, se

encuentra clasificada como empresa mediana de acuerdo a la ley 905 del 2004.

1.1.5 Vision

Para el 2020, SEGURIDAD SUPER LTDA, sera reconocida a nivel Nacional por su
excelencia en la prestacion de servicios de la seguridad privada, fortaleciendo su crecimiento en
nuevos servicios e incursionando en nuevos sectores de la economia, asegurando asi la satisfaccion
de nuestros clientes, el bienestar de nuestros colaboradores, la continuidad del negocio y su

proyeccion a nivel internacional.

1.1.6 Misidn

Empresa dedicada a la prestacion de servicios de vigilancia privada en las modalidades fija,
movil con arma y sin arma en los sectores residencial, comercial e industrial; ofreciendo siempre
excelente calidad en nuestros servicios; por medio de personal idoneo y competente, desarrollando
continuamente innovaciones y mejoras en los diferentes procesos buscando la mejora continua de

su sistema de gestion y el cumplimiento de la normatividad legal.

1.1.7 Objetivos Estratégicos

Seguridad Super Ltda tiene como objetivo el mejorar su estrategia de venta en la que se
definirdn acciones que contribuiran al crecimiento de la empresa para que ésta alcance la
rentabilidad esperada, con esta mejor busca incursionar en el mercado fortaleciéndose en aspectos

como innovacion, nuevos servicios e incursionando en nuevos sectores del mercado como son las

11
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licitaciones para contratos de entidades publicas, asi como apertura de cuatro agencias a nivel

nacional en las ciudades de Villavicencio, Sogamoso, Cali y Bucaramanga.

1.1.8 Ventajas Competitivas

Con 18 afios de experiencia en el de vigilancia y seguridad privada, Seguridad Super Ltda, es
una empresa que ofrece soluciones personalizadas a cualquier problema de seguridad, fusionando
el factor humano y tecnolégico de la manera méas adecuada para que cualquier situacion esté bajo
control, se considera una empresa de maxima confianza y seriedad asegurando la eficacia en su

servicio.

1.1.9 Descripcion de la industria.

Los servicios de Vigilancia y Seguridad privada son regulados por La Superintendencia de
Vigilancia y Seguridad Privada que fue creada por la ley 62 de 1993, con el fin de ejercer

inspeccion, vigilancia y control sobre los servicios de vigilancia.

Los servicios de Vigilancia y Seguridad privada son regidos bajo el decreto 356 de 1994 en

donde se establecen su objetivo, la licencia para operar, las modalidades y los medios de servicio.

Superintendencia de Vigilancia y Seguridad Privada clasifica los servicios de vigilancia y

seguridad privada en tres grupos:

La siguiente informacion corresponde a la distribucién de los servicios de Vigilancia y
Seguridad Privada a 31 diciembre 2017
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SERVICIOS DE VIGILANCIA  PRIVADA % Servicios de % Total
REMUNERADA - Personas Juridicas Vigilancia Privada Servicios
EMPRESAS DE VIGILANCIA CON ARMAS |
EMPRESAS DE VIGILANCIA SIN ARMAS

COOPERATIVAS DE VIGILANCIA | |
TRANSPORTADORASDEVALORES | 8 |

ESCUELAS DE CAPACITACION

EMPRESAS ASESORAS )

EMPRESAS BLINDADORAS

EMPRESAS ARRENDADORAS |

TOTAL VIGILANCIA PRIVADA REMUNERADA 100% 14%
e O O

ESQUEMAS DE AUTOPROTECCION % Esquemas de s,: Total
Autoproteccion rvicios

DEPARTAMENTO DE SEGURIDAD PERSONAS
JURIDICAS i ) i o |
DEPARTAMENTO DE SEGURIDAD PERSONAS
NATURALES e
SERVICIOS COMUNITARIOS
TOTAL ESQUEMAS DE AUTOPROTECCION
% Otros Servicios

OTROS SERVICIOS DE SEGURIDAD PRIVADA de Seguridad
Privada

% Total
Servicios
DEPARTAMENTOS DE CAPACITACION |
CONSULTORES, ASESORES,

INVESTIGADORES

IMPORTADORES Y COMERCIALIZADORES DE
EQUIPOS TECNOLOGICOS

TOTAL OTROS SERVICIOS DE SEGURIDAD
PRIVADA

TOTAL

Fuente — Superintendencia de vigilancia y seguridad privada

1.1.10 Productos o servicios

Prestacion de servicios de seguridad privada y vigilancia en los sectores Comercial, Residencial,
Industria, Hospitalaria, escolta y estatal.

Bajo decreto 356 de 1994 Seguridad Super Ltda. presta las siguientes modalidades de servicio:

1.Vigilancia Fija: es la que se presta a través de vigilantes o de cualquier otro medio, con el

objeto de dar proteccién a personas o a bienes muebles o inmuebles en un lugar determinado.

2.Vigilancia Mavil: es la que se presta a través de vigilantes mdviles o cualquier otro medio
con el objeto de dar proteccion a personas o a bienes muebles o inmuebles en un area o sector

delimitado.
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3. Escolta: es la proteccion que se presta a través de escoltas con armas de fuego, o de servicios

de vigilancia y seguridad privada no armados a personas, vehiculos, mercancias o cualquier otro

objeto, durante su desplazamiento.

Para el desarrollo de sus actividades dichas modalidades requieren de medios para su operacion
como son las armas de fuego, recursos humanos, animales, tecnologicos o materiales, vehiculos e

instalaciones fisicas y cualquier otro medio que esté autorizado por la Supervigilancia.

Con base a la circular N°2 de 2018 se establecen tarifas de cobro las cuéles deben ser cumplidas y
son reguladas por las Super Vigilancia asi y de las cuales se determina el precio del servicio
prestado por la empresa Seguridad Super, entendiéndose la venta de un (1) servicio segun las

tarifas detalladas a continuacion:

Todas las Empresas y Cooperativas De Vigilancia y Seguridad Privada con armas y sin armas,
que utilicen el medio humano y/o canino, deben sujetarse al régimen de tarifas en la prestacion de

los servicios, en los siguientes términos:

Servicios de Vigilancia y seguridad privada de veinticuatro (24) horas y treinta (30) dias al

mes:

Los usuarios de los sectores publico, educativo privado, comercial y de servicios, industrial,
aeroportuario, financiero, transporte y comunicaciones, energético y petrolero, seran sujetos de
aplicacion de la tarifa minima equivalente a 8,8 salarios minimos legales mensuales vigentes para
cubrir los costos laborales; més un porcentaje por concepto de gastos administrativos y de

supervision, de conformidad con los siguientes parametros:

14
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Cuadro 2 — Tarifas por tipo de servicio y estrato

m $ 781242 | x| 88 | = | $ 6874930

PORCENTAJE GASTOS VALOR GASTOS
ADMINISTRATIVOS Y DE ADMINISTRATIVOS Y DE MODALIDAD/ MEDIO

SUPERVISION SUPERVISIO

8% 549.994 MEDIO HUMANO SIN ARMA
10% 687 .49 MEDIO HUMANO CON ARMA
.874.930 11% 756.242 MEDIO HUMANO CON CANINO

VALOR TOTAL (TARIFA+ DESCUENTO HAS-
VALOR GASTOS TA DEL 10% SOLO
ADMINISTRATIVOS Y DE = PARA COOPERATI-
SUPERVISIO

§ 7.424.924 $ 742.492 5 6.682.432

VALOR TOTAL CON DES-
'CUENTO SOLO PARA
COOPERATIVAS

SERVICIO

24 HORAS 30 DIAS AL MES ME-
DIO HUMANO SIN ARMAS
24 HORAS 30 DIAS AL MES ME-

$ 7562423 $ 756.242 $ 6.806.181

DIO HUMANO CON ARMA

24 HORAS 30 DIAS AL MES ME-
DIO HUMANO CON CANINO

$ 7631172 $ 763.117 $ 6.868.055

Para los Estratos Residenciales 4, 5, y 6, la tarifa minima sera de 8.6 salarios
minimos legales mensuales vigentes mas un 10% de adminisiracion y supervision.

§ 781242 [x] 86 [ -

VALOR TOTAL
DESCUENTO VALOR TOTAL
UTABENTRVALOR HASTA DEL 10%

$ 6.718.681 |

SERVICIO TARIFA + ADMINISTRATIVOS = GASTOS - SOLO PARA
Y DE SUPERVISION ADMINISTRATIVOS
(10%) ¥ DE SUPERVISION) COOPERATIVAS COOPERATIVAS

24 HORAS
30DIAS AL | 5 6718681 | + | 5 671.858 = 5 7.330549 -l 5 738.055 5 6.651.434
MES

Para los Estratos Residenciales 1, 2 y 3 |a tarifa a cobrar debera garantizar al
trabajador el pago de las obligaciones laborales y los costos operativos.

Fuente — Superintendencia de vigilancia y seguridad privada

1.2 EL MERCADO

La empresa Seguridad Super Ltda. opera bajo la modalidad de fija y movil con medio arma

y sin arma, en los sectores residencial, comercial y publico.

1.2.1 Tamaro del mercado

El mercado arroja cifras de crecimiento, en los Gltimos afios el incremento de la demanda de
los servicios de vigilancia y seguridad privada ha sido positiva, generando la apertura de mas
empresas en el sector, bajo distintas modalidades de servicios, la participacion de los servicios se
ve reflejada en un 14% para servicios de vigilancia privada remunerada -personas juridicas, en un
8% para servicios de esquemas de autoproteccion y un 78% para otros servicios de seguridad

privadaz (ver Cuadro 1 - Distribucion servicios de Vigilancia y Seguridad Privada)
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La siguiente grafica nos muestra la evolucion de los servicios de vigilancia y seguridad privada
desde 1994 a 2017:

Grafico 1- Histdrico de servicios de vigilancia y seguridad privada

Histdrico servicios de vigilancia y seguridad privada

6.05

Fuente —Superintendencia de vigilancia y seguridad privada

Seguridad Super Ltda. Como se ha mencionado se encuentra dentro del mercado de
servicios con arma y sin arma, para el 2017 la participacion de este tipo de servicio se encuentra
distribuida en un 91% para empresas con armas y en un 9% para empresas sin armas que dentro
de la categoria de servicios de vigilancia privada remunerada-personas juridicas participan en un
68.15% Yy un 6.56% sobre 854 empresas de este grupo (ver Cuadro 1 - Distribucién servicios de Vigilancia y

Seguridad Privada)
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Gréfico 2— Participacion empresas por tipo con armay sin arma

Participacion servicios por tipo de empresa de
vigilancia 2017

-'1

9%

® Empresas con armas  ® Empresas sin armas

Fuente — Elaboracion propia con datos de Superintendencia de vigilancia y seguridad privada

Los ingresos operaciones de las empresas de vigilancia que han reportados estados financieros
a la Supervigilancia reflejan el comportamiento creciente del sector pasando de 2.873MM para
2008 a 7.075 en 2016:

Gréfico 3— Ingresos operacionales empresas con armas y sin armas

Ingresos Operacionales (miles)

8.000

"

6.000 -

4000 P
20 I-- l l— I

2008 | 2009 2000 @ 2011 @ 2012 2013 2014 2015 | 2016
BVENTASEMPRESAS CONARMAS 2874 | 3367 3566 3791 | 4672 @ 5319 = 5924 6694 @ 7076
B VENTAS EMPRESAS SIN ARMAS 239 23 209 207 229 236 241 251 234

S

I VENTAS EMPRESAS CON ARMAS [ VENTAS EMPRESAS SIN ARMAS

----- Lineal (VENTAS EMPRESAS CON ARMAS) === == Lineal (VENTAS EMPRESAS SIN ARMAS)

Fuente — Elaboracion propia con datos de Superintendencia de vigilancia y seguridad privada
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1.2.1.1 Clientes actuales

Actualmente la empresa presta los servicios de vigilancia y seguridad privada a los sectores

residencial, comercial y pablico, dentro de los cuales encontramos los siguientes:

e Sector residencial:

Cuadro 3 — Clientes sector residencial

TIPO DE TIPO DE
N* CLIENTE N° CLIENTE
SECTOR SECTOR
1 |AGRUPACION DE VIVIENDA LUNAPARK RESDENCIAL | 13 |coMJUNTO RESIDEMCIAL SANTA FE DEL TINTAL RESIDENCIAL
2 |AGRUPACKIN DE VIVIENDA EL DIAMANTE RESDENCIAL | 14 |coMJUNTO RESIDENCIAL TORRES DE TNTALA RESIDENCIAL
3 | AGRUPACION RESIDENGIAL MONTE ARROYO RESDENCIAL | 15 |COMJUNTO RESIDENCIAL TORRES DE TINTALA FASEV RESIDENCIAL
4 | AGRUPACIOND DE V IVIENDA LAURELES DE NUEVA CASTILLA|RESIDENCIAL | 16 | cONJUNTO RESIDENCIAL VALLES DE CAJCA PH RESIDENCIAL
5 |COMJUNTO DE BODEGAS LOTE 31 MANZANA 5 ZONA FRANC|RESDENCIAL | 17 | oooMJUNTO RESIDEMGIAL VILLA DE LOS ANGELES RESIDENCIAL
f |CONJUNTO DE USO MXTO CIUDAD DE DIOS RESIDENCIAL 18 [EDIFICIO ABADIA RESIDENCIAL
7 |CONJUNTO RESDENCAL PRADOS DEL TINTAL RESIDENCIAL | 19 |EpFiio LARCCO 3 RESIDENGIAL
8 |CONJUNTO RESIDENCIAL BOSQUES DE LOS COMJUNEROS RESIDENCIAL a0 |EDIFICIO JAIMOR RESIDENGIAL
g CONJUNTD RESIDENCIAL CUDADELA SERRAS DE SANTAFE |RESIDENCIAL 7 EDIFICIO TORRES DE SAN JAVIER RESIDEMCIAL
10 |CONJUNTO RESDENCIAL EL OASE RESDENCIAL | 72 |VMOLTEAMLISRES ANGELA T RESIDENGIAL
11 [CONJUNTO RESDENCIAL QUINTAS DE SAN DEGO PH RESDENCIAL | 23 |samAMA DE TERRA BUENA RESIDENCIAL
12 [CONJUNTO RESDENCIAL RECODO DE SAN FELEE Y RESDENCAL | s s P
Fuente —Elaboracion Propia
e Sector Comercial:
Cuadro 4 — Clientes sector comercial e industrial
TIPO DE 5 TIPO DE
N CLIENTE SECTOR N CLIENTE SECTOR
1 | GRAN CENTRAL DE ABASTECIMENTOS COMERCIAL 16 |CENTRO COMERCIAL SABANA PLAZA COMERCIAL
2 |235DIGITALS.AS COMERCIAL 17 |CENTRO COMERCIAL SAN JOSE PLAZA COMERCIAL
5 |ALCONSTRUCIONES COMERCIAL 1 18 [CENTRO COMERCIAL SAN VICENTE PLAZA UMERCIAL
4 |ASOC. DE COMERCIANTES SABAMNA DE SANTAFE DE BoGOT4 COMERCIAL 19 |CENTRO COMERCIAL SHOPPING CENTER COMERCIAL
5 |AsSOCOPAX COMERCIAL 20 [CENTRO COMERCIAL SIETE MARES COMERCIAL
6 [BIDGEMNETICA DIAGMOSTICA S.4.5. COMERCIAL 21 |CENTRO EMPRESARIAL SORELLO Fi OMERCIAL
7 |cENERCOL COMERCIAL 22 |CcLUB CAMPESTRE EL BOSQUE COMERCIAL
8 |CENTRO COMERCIAL BABILOMIA COMERCIAL 23 |CONTRUCTORA CNG COMERCIAL
9 |CENTRO COMERCIAL CANADA CONERCIAL 24 [DISTRIBUCIONES PY G E HIUDS S.A S OMERCTIAL
10 |CENTRO COMERCIAL FERROCARRL PLAZA COMERCIAL 25 |EDIFICIO FIOREE COMERCIAL
11 [CENTRO COMERCIAL LA NDVENA COMERCIAL 26 |EXPLORA SOLUCIONES S.A4.S. ARQUITECTOS E INGENEEROS |COMERCIAL
12 |CENTRO COMERCIAL LAS AVENIDAS COMERCIAL 27 |OTACC SA OWMERCTAL
13 |CENTRO COMERCIAL MANHATTAN COMERCIAL 28 |QUIRUMEDICAS LTDA COMERCIAL
14 |CENTRO COMERCIAL MUNDO DEL ORO COMERCIAL 29 |UNIDAD CERRADA INMOEBILIARIA ILARCO PH COMERCIAL
15 |CENTRO COMERCIAL PASAJE DE SAN ANTONIO COMERCIAL e e "

Fuente —Elaboracién Propia
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e Sector Publico:

Cuadro 5 — Clientes sector Publico

N° CLIENTE TIPO DE SECTOR

1 SECRETARIA DE EDUCACION PUBLICO

Fuente —Elaboracion Propia

1.2.1.2 Clientes Potenciales

Seguridad Super Ltda. Mantiene sus clientes potenciales en el sector de comercial con
clientes de centros comerciales y uno en sector hospitalario y uno en sector pablico, son clientes

con los contratos mas rentables:

Cuadro 6 — Clientes sector Publico

N CLIENTE TIPO DE SECTOR

1 SECRETARIA DE EDUCACION PUBLICO

2 CENTRO COMERCIAL SABANA PLAZA COMERCIAL

) COMERCIAL
CENTRO COMERCIAL SAN JOSE PLAZA

. COMERCIAL
CENTRO COMERCIAL SAN VICENTE PLAZA

S COMERCIAL
QUIRUMEDICAS LTDA

Fuente —Elaboracién Propia

1.2.2 Descripcion de la competencia:

e Seguridad Superior:

Empresa de vigilancia colombiana con 38 afios de experiencia su mision es aportar valor a la
sociedad y al desarrollo del pais, con soluciones innovadoras de seguridad dirigidas a superar las
expectativas de sus clientes, basados en conocimiento y la experiencia de su equipo humano

integrado a la tecnologia.
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Dentro de sus servicios se encuentran: seguridad fisica, Escolta a Vehiculos, personas o

mercancias, Proteccion con medios caninos, estudios de seguridad e investigaciones y

consultorias, Televigilancia y seguridad electrénica.

e Seguridad Penta:

Empresa de vigilancia colombiana con 20 afios de experiencia su mision es proteger a sus
clientes y custodiar sus bienes por medio de la prestacion de servicios de vigilancia basados en los

altos estandares de calidad y gestion del riesgo.

Los servicios son prestados a Industrias, corporaciones, bancos, conjuntos residenciales,
centros comerciales, universidades y hoteles, con servicios de Vigilancia movil, con arma, sin
arma, escolta de personas, de mercancias, guardas recepcionistas y operador de medios

tecnoldgicos.

e Tecniseg

Empresa de vigilancia colombiana con 20 afios de experiencia con amplia experiencia en la
prestacion de servicios de Vigilancia y Seguridad Privada, en todos los sectores de la economia
nacional, comprometida con nuestros clientes, colaboradores y comunidad, promoviendo la

seguridad, salud en el trabajo y medio ambiente.

Estamos presentes en las principales ciudades del pais tales como Bogota, Pereira,

Bucaramanga, Tunja, Cali, Tulua, Barrancabermeja, Valledupar y Medellin.

Dentro de sus servicios se encuentran: Vigilancia fisica con arma, sin arma y medio canino,
escolta a personas, vehiculos y mercancia, medios tecnoldgicos, asesoria, consultoria e

investigaciones de seguridad.
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e Covisur Colombia:

Empresa de vigilancia colombiana con 30 afios de experiencia prestando servicio en diferentes

sectores como lo son: estatal, educativa, bancaria, comercial, industrial, residencial y hospitalario.

Dentro de sus servicios se encuentran: Vigilancia humana, canina, Seguridad electrénica,
escolta a personas, vehiculos y mercancias, asesorias, consultorias e investigaciones, SUAN
(aplicacion movil disefiada para la consulta de datos personales para caos de contratacion,

seguimiento, investigacion y negocios).

e Seguridad Tecnocol

Empresa de vigilancia colombiana con 12 afios de experiencia prestando servicios en diferentes
sectores con la modalidad de fija, movil, con y sin armas, utilizando medios tecnolédgicos y

comunicaciones.

1.2.3 Participacién de la empresa y su competencia en el mercado.

Observando la tendencia de crecimiento en los ultimos afios de la distribucion de servicios de
vigilancia, por tamafio de empresa podemos ver que las pequefias y micro empresas son los grupos
que concentran el mayor nimero de empresas con el 74% del total, seguida por las medianas con

el 21% y finalmente las grandes con un 5%.
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Gréfico 4— Distribucién participacion por tamafio de empresa

DISTRIBUCION POR TAMANO DE EMPRESA

GRANDE MICRO
% %

MEDIANA
21%

PEQUENA
66%

Fuente —Superintendencia de vigilancia y seguridad privada

La incidencia que han tenido los servicios de vigilancia y seguridad privada en la econémica
nacional nos indica que los ingresos han tendido a el crecimiento pasando de 4.6 Billones de pesos
en 2010 a 8.7 en 2016, Seguridad Super Ltda. Participé en un 0,0432% del total del ingreso de
2016.

Gréfico 5- Ingresos operacionales total sector empresas vigilancia y seguridad privada
Ingresos Operacionales (en millones).

$8.342 322 §8.705.648

§7.525822
$6.784.419
$5.063.142
sagdsgey  H.809.96 I I

2010 2011 0z 2013 2014 2015 2016

Fuente —Superintendencia de vigilancia y seguridad privada
La mayor parte de estos ingresos corresponden a empresas de vigilancia armadas con un

81.28%, lo que representd unos ingresos de $ 7,07 billones de pesos. El tipo de servicio mas

pequefio del sector son las empresas arrendadoras, asesoras y escuelas de capacitacion cada una
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representando un 1,77% del sector con unos ingresos operacionales de mas de $ 45,907, $51.700

y $56.480 millones de pesos respectivamente.

Gréfico 6 - Porcentaje de ventas por tipo de servicios

Ventas

B1.20%

6.84% 533% 2,60% 200%
i ' 0,65 0.,50% 0.53%
E oo o -

Empresasde  Tamsportadoras  Cooperstivas  Empresas de Sundadoras  Escuslas de Empresas Arendadoras
vighenciacon  de valores wglancia sin Capacitacion asesoras
Armas Armas

Fuente —Superintendencia de vigilancia y seguridad privada

1.3 PROCESO DE PRODUCCION

1.3.1 Descripcion del proceso.

El proceso de venta que lleva la empresa Seguridad Super Ltda. estd definido como el
procedimiento de comunicacion con el usuario, su objetivo es definir las actividades y el control
necesario para la presentacion de propuestas de prestacion del servicio de vigilancia y la aceptacién
y firma de contrato, garantizando la definicion y verificacion de los requisitos de los usuarios que
permitan la planeacion eficaz del servicio, asi mismo Determinar el seguimiento y respuesta eficaz
de las de solicitudes, quejas y reclamos de los usuarios con relacién a la prestacion del servicio y
por ultimo establecer la medicién y seguimiento de la satisfaccion del usuario, respecto al
cumplimiento de los requisitos establecidos por este, que asegure la toma de acciones eficaces para

el aumento del nivel de satisfaccion.

El alcance aplica para las solicitudes de servicios de vigilancia, presentacion a licitaciones y
todas las solicitudes, quejas y/o reclamos presentados por los usuarios y sus responsables son el

coordinador del area comercial que es el responsable de controlar el cumplimiento de este
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procedimiento con el apoyo de la asistente de gerencia y los coordinadores de los demas procesos

a quienes corresponda dar respuesta a las solicitudes, quejas y/o reclamos presentados por los

usuarios.

1.3.2 Diagrama del proceso.

e Procedimiento de presentacion de cotizacion y control de contratos:

Cuadro 7— Procedimiento cotizaciones y control contratos

FLLLOGHAMER

DESCRIPCION DEL PROCEDIMIENTO

RESPOMSABLE

MICIO

AN RECEPCIIir:I CE
L& INFORMACICH

611 REVIZEER

Cuando 2l usuario solicita una cotizacion se registra
Ia
informacidn proporcionada por éste an el formatn de

Coominadar Comercia

Se revisan s reguisios gel senvicio solicitado ienendo en

COFERTA

elabora la propuests economica ¥ jurfo can |3 descripcian

EEQUEITOE cuents l& disponibiidad da, unifrmes, redios, reiojes y Crordnador Comarial
dispasicion de personsl, regisirando en & formato de
EOiCiNd Ge COlZsmon.
3 ] AR LA - . .1 . -
.13 FREPORAS Ls Se recopiis 10da ls informacion y documentacion exigida, 52 | Coordinador Comaral

E14 AZIETR &
RELINIONEE

O GENMCKD & presiar.

de I ompeesa  Geiste @ FEUNiONes para reslizar I3
presantacion de |8 empresa ¥ de I8 progussts econdmica.

Coordinadar Comercia

B1.5 REALIZAR
SEGUIMIENTD &
L& COTIZACICH

Se espera nespuesls por pane del usuanio manteniendo
COmUMicECan constams can el usuario con el proposis de
aClasr dudss gue se presenten durama e estudio de 13
oferia.

Coominadar Comercia

Una vet e UsUaNio S0Pt |5 ofera realizada y iz cana
g2 sprobacion oel senicio e procede 3 |3 eaboracian,
rEViSON o aprobacion del contralo.

Coominadar Comercia

b
6.1.6. RECIEIR
RESPUESTA

E9.7. ENVIAR CONTRATO

Se envia & conral &l USUBND paE sU reviEikan Y
aprobacion.

Coominadar Comercia

£.1.5. REVISAR TERMIMOE
f FIRMAR CONTRATD

Se redizan las cEususs confraciusles y @ salisfsccion de
amioas pares e fima & conrstn. 52 registra en & format
de liskaio de contratos, | fecha de vigencia del conaio.

Coominadar Comercia

6.1.5 ZEGUIMENTO
WIGEMCIL DE
CONTRATOE

For medio 08l Lstado de convol de contratos, se resiza
sequimiento al vencimiento de los comrstos vigentes para sy
oporiuna PenovaCEn por medio o2 OFD i 0 NUEVD Coniraio
g2 acuerdo 3 o 5aidiado por & usuario

Coominadar Comercia

E.1.90L PLANEACION
DEL BERVICID

Zegln 2l Procedmiemi Oe Flaneacion od Sendico s
prEparEn |05 recwrs0s |y personal necesana pars 1A
[prestacian dal senicio.

Coominadar Comercia
Jefe de Opraciones

FIN

Fuente —Seguridad Super Ltda.
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e Procedimiento de presentacion de Licitaciones:

Cuadro 8- Procedimiento Licitaciones

FLUJOGRAMA DESCRIPCION DEL PROCEDIMIENTO RESPONSAELE
INICHO
- Se identrfican por medio de inteme Ias posbiss
T bctaciones a las cuales se puede postular la empresa, ‘Comercal
P pE———— Por medio de la descripcion de la licitacion se define
“MBLOIWD I si la empresa cumple oon el ipo de senicio solictads. Comercal
1 Los témmi de ref ia delal S0n SOn
- douindos segun la fecha y medio que ha definido el
I ;éioﬁ;;‘;;i:g I licitarfie, ya sea retirando los t&rminos en una cficina Gerente Geneml
'..upormedndelmmeEndgurnsray:s -
se debe pagar con anierondad por los sermiros de Jefe de Oparaciones
referercia
3= leen los té de i Gererte Genaral
14 ESTLDOOELDE fecka de la aswudiercia de aciaracion, iecha de i
TERMMNCEOEREFERENCE | | proceptacion de la propuesta, fecha de Jefe de Op s
— Luego de revisar &l documento completo se defire las GzrureGe eral
*'é;j,iﬁﬁ;:;:m preguntas que deseen redizarse en B audiercia
ALDENCIL ACLARATORIA aclaratona. Jeﬁede Oparaciores
220 EETARLECER Se estudia con atencion la lictacion determinando en Gerente General
los documentos sclicitados por & licitacor Jdedc:mmal
de Operaciones |
237 EmEcan Se verifica que se pasean 1od0s los documentos Gerente General
SHVPLMENTD DS SRSV TOS =t . Comercial
5 g por la empresa que rediza la Icitador Jele de Operaciores
i 833, PRESENTAR LA Se preserta la propuesta de acuerdo al limite de Gerente General
PROSUSITA Comercial
fecha establecido por la empresa lictadora Jede de iones
l Enzasaquelapcopu&staseaaeepwdap«h
L= P de a la definicion de los te
I iz azEason o l &«ﬁnusdﬁomﬂabyﬁmdeeslzdeacuerduah Gerente Geners
ha p deschtas en el presente procsdimiento g
l para la presentacion de cofzacomes y comirol de Jefe de Operaciones
contratos

<o -

Fuente —Seguridad Super Ltda.

e Procedimiento de Quejas y reclamos:

Cuadro 9- Procedimiento Quejas y reclamos

preventivas

FLUIOGRAMA DESCRIPCION DEL PROCEDIMIENTO RESPONSABLE
HICIO
6.3.1. RECIEIR LA . . . . - :
SOLICITUD, QUELL ¥IO El v=usro envis cara redlizando la soliciud, queja ywio | Coordinsdor Comercisl
RECLAMO reclami. Jefe de Operaciones
Se regiztra en e formiato Soficiudes, Quejas v reclames,
£.3.2. DENTIFICAR identificando =l wsuaro, fecha, si es solicihud, queia wo | Coordirador Comercal
I SEIPONSLELE reclamp, ademas del resporsable en propoeciorar Jefe de Operaciones
saluzidn.
£3.3 FROMC I:JI:I.OR Bl responsable de dar solucite a la soficiud, queja wo | Jefie de Operaciones
SOLUCION AL USUARIO reclamo foma una decision y la comurica al usuar Geresnte General
v
£.34, CONFIRMAR SOLUCICH Una vez se prposiora uka solucion al usuado, s= Cooedi .
DELA mé%glfm“”:-”'“ registrs en e formato de Solishudes, quejas y reclamas | o Lr:dD;Cr:;:nr;d
COMG Cenada. =
535 E=CCI;|L|'I.C|:I\ e Mensualmente se recopilan s solichudes, gusjas yio
SOLCTUDES QUEJAS Y reclamos para |a toma de datos del indicador de “Cuejas | Coordirador Comercial
RECLAMOS y reclamos”. De scuerdo 5 lo estshledide en 3| Jefe de Operaciones
T caractenizacion del prossso y ficha tcrica del indicador.
De acuerdo a la quejss ¥ reclamos presentados se
B.3.5 TCMA DE determira la implementacion de accionzs comectivas dz | Cocrdirador Comercial
ACCIONES CORRECTIVAZ acwerdn al Procedimiento de scciores comectives y|  Jefe de Operaciones

@ -

Fuente —Seguridad Super Ltda.
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e Procedimiento de satisfaccion con el usuario

Cuadro 10— Procedimiento Satisfaccion con el usuario

FLUIOGRAMA DESCRIPCION DEL PROCEDIMIENTO HESPONSAELE
NICIO
Ze defines lom requizitos del uauario he medir e laz Encuzatas e
de markenimisnio & seserics -
E41.DEZRIODH Ze debermina |2 mefndologia 8 splicer pera reslizer I madicion de los Comarsis
l VETCOCLOGIA requisitos deel ususrio -
Py —— S coordine oon =l ususric s eslizaciin de ls Excussiss de menienimisric o
SEALITAT EHOUCETAR = uzusrica v =e bene an cuenks | programecicn v sjecuciin an el Plan d= Corarmis
=enicio
.
EA4. RECCLECCIGHDE LA Se recclectan las Encuesime de mantesisiemo s wmoerics reslizades y 2 Comersis
[FOEMAC I procede = dshulsr y greficer pans obserer ol nivel de sebedacsitn —omer
y
P — Dz zcucrda = loz revehzdon de o isformacidn 3¢ defemine o mimem de
P rrmdicicnms en o niveles de scbressherte. nomsl, scepisbis ¢ defcianis ¢ Comarisl
T Ies oo de esfes celficecione
— D= scuerdo = |2z scciomes propuesstes por el chente v 8 s caificaciin
Pkt sitzmide par exiz o= determinan socicnes o tomar pam bs meom del niesl Comerisl
- de mmfsfacciin del uzumio.
.
24T APTDRATIDH Liniz vez definidas lsa acciones & fomadas son spobedss pam su posisnior Fe—
ACTEIMGS A TOWAS impl=manincian. amer
4N SEGUMENTD OF LS Ee redliza ssguimienio de les scriones tomedes defniendo 2 come 32 dic Comaris
ACCIORES TOMADHS ~omar

=u cumplimieni

RESULTADD D6 LAS Ee despibe el resulbede originado = partic de |22 scciones tomedas Comermis
B

l 245 DEFHIIIN SR

Seelabors el Manusl de Satisfaccion del Usuario (WEC)

donde se evdensis o rivel de sslisfaccin dal s, Comeridl
D= scuerds sl nivel de= s=isfaccion del clierte =2 defin= In necesided de
1. TOMA OE AOCIIMNES implemeninr pegiones pomectives ercaminadms & evider la recumencia de Comeris
COSERCTIAE fallmz &n el =ervicio, = souerdc &l Precedimisnio de scciones correcives -
prevenivas
Ze realiza wnz meve meddidn 12 messs de:pues por medic d= las
413 RETRISIMENTATIN | Encusxiss de monienimiznic = utusrca pem monfcresr el niel de Comerid
7 iin del uzumio.

<

Fuente —Seguridad Super Ltda

1.4 ESTRUCTURA ORGANIZACIONAL

1.4.1 Organigrama de la empresa

Cuadro 11- organigrama Seguridad Super Ltda

ORGANIGRAMA SEGURIDAD SUPER LTDA

l‘;',,‘ JUNTA DE SOCIO5
EL === —
| REVISOR FISCAL : SISTEMAS DE GESTION

L

| TESORERA ¥

I I ]

| AUXILAR DE RECURSOS |

CARTERA HUMANOS

e [ 1 INTEGRADDS
GERENTE GEMERAL
GEREMCIA GERENCIA
ADMIMISTRATIVA ¥ OPERATIVA Y
FINANCIERA LOGISTICA
I CONTADOR +- —
|
DIRECCION DE DIRESECIDN DIRECCION DIRECCION DE RECURSOS DIRECCION DE
CONTABILIDAD comMPRAS COMERCIAL HUMANOS ¥ OPERACIONES SEGURIDAD

| ALMACEN

| LICITACIONES |

RADIO OFERADDOR |

RECEFCION SUFPERVISORES

MENSAIERC

GUARDAS DE
SEGURIDAD

Fuente —Seguridad Super Ltda.
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1.4.2 Estructura de sueldos y salarios

Cuadro 12— Procedimiento Satisfaccién con el usuario

Dependencia Salario N Total prestaciones Total Nomina
Empleados Mensual

DIRECCION COMERCIAL 5 781.242 15 31250 S 749,992

5 1.050.000 15 42.000 & 1.008.000
Total DIRECCION COMERCIAL S 1.831.242 2 S 73.250 'S 1.757.992
DIRECCION COMPRAS 5 781.242 25 58333 § 1.445.819

5 1.000.000 15 40000 & 960,000
Total DIRECCION COMPRAS S 1.781.242 3 5 98333 "5 2.405.819
DIRECCION RRHH 5 1.450.000 15 SB.O00 S 1.392.000
Total DIRECCION RRHH S 1.450.000 15 58.000 75 1.392.000
GEREMCIA ADMOMN Y FINANCIERA 5 1.000.000 15 40.000 S 950,000

5 1.200.000 18 48000 S 1.152.000
Total GERENCIA ADMON ¥ FINANCIERA S 2.200.000 2 S 88.000 *5 2.112.000
GEREMCIA GENERAL 5 4,000,000 15 160,000 & 3.840.000
CONTADOR (HONORARIOS) 5 1.100.000 15 & 1.100.000
REVISOR FISCAL (HONORARIOS) 5 700.000 18 s 700.000
SUBGEREMTE (HOMORARIOS) 5 3.500.000 15 - & 3.500.000
Total GERENCIA GENERAL 5 9.300.000 4 S 160.000 75 9,140.000
GEREMNCIA OPERATIVA ¥ LOGISTICA 5 1.020.000 45 116.960 & 3.612.160

5 1.650.000 15 22000 S 1.628.000
Total GERENCIA OPERATIVA Y LOGISTICA s 2.670.000 5 5 138960 S 5.240.160
Total Nomina Administrativa 5 19.232.484 17 S 616.542 S 22.047.971

Fuente —Elaboracion propia- datos Seguridad Super Ltda.

2. EL PROBLEMA

2.1 JUSTIFICACION

Seguridad Super Ltda., es una empresa dedicada a la prestacion de servicios de vigilancia
privada en las modalidades fija, movil con arma y sin arma en los sectores residencial, comercial
e industrial, con mas de 18 afios de experiencia en el mercado la empresa ha atravesado diferentes
desafios para sostenerse en el tiempo. En los Gltimos afios se han visto afectados por la creacion e

ingreso de compafiias nacionales y multinacionales del mismo sector con precios competitivos.

La empresa busca su crecimiento en el mercado fortaleciéndose en aspectos como innovacion,

nuevos servicios e incursionando en nuevos sectores del mercado.
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Dada la proyeccion de crecimiento que tiene la empresa se desarrollard una valoracion de
empresas bajo un modelo financiero basado en los estados financieros de los ultimos cuatro afios
(2014-2017) con proyeccion a cinco afios y medicion de indicadores financieros, inductores de

valor, andlisis de Peer Group, realizar un diagndstico que permita trazar planes estratégicos y

recomendaciones que conlleven al cumplimiento de sus objetivos.
2.2 OBJETIVO GENERAL

Realizar una valoracion de empresa bajo un modelo financiero que permita evaluar la viabilidad

de la ejecucion de nuevos proyectos para expandirse en el mercado del sector publico y privado.

2.2.2 Objetivos especificos

e Medir la situacion actual de la empresa a través de un diagnostico financiero con la
informacion contable de los ultimos cuatro afios.

e Realizar proyeccién a cinco afios por medio de modelo financiero con el método de flujo
de caja descontado, inductores de valor y andlisis del sector.

e Presentar resultados y sugerencias que permitan la toma de decisiones de los nuevos

proyectos.
2.3 MARCO REFERENCIAL

Dentro del desarrollo de la investigacion se hace necesario el conocimiento de ciertas variables
que permitan realizar el analisis profundo al problema planteado y dar cumplimento a los objetivos
planteados, por un lado después de recolectada la informacién de la empresa es importante conocer
el funcionamiento del sector seguridad en Colombia, sus entes reguladores, crecimiento,

competencia, clases de clientes, estructuras, entre otros, y por otro lado en el desarrollo de la
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investigacion debemos tener claridad en conceptos financieros que permitan trazar los planes

estratégicos y las recomendaciones por medio del resultado obtenido en el modelo financiero.

2.3.1 Conceptos Generales de valoracion

Proceso para estimar los valores de una empresa, en un momento determinado, segin planes de

comportamiento futuro, utilizando modelos.

Para realizar la valoracion de un negocio, es importante tener en cuenta algunos puntos como
por ejemplo el conocer el negocio, conocimiento del sector y del modelo de negocio que desarrolla
la empresa; tener conocimiento y entendimiento del modelo de valoracién que se va a manejar
ajustandose a las circunstancias del negocio; se puede incurrir en costos adicionales segun el tipo
de negocio, por ejemplo para una pequefia empresa exportadora es vital estimar la evolucién del
tipo de cambio, pero ésta se puede consultar en fuentes secundaria antes que contratar un estudio
econométrico para simular la devaluaciéon, tener conocimiento total de las variables que se van a
evaluar y manejar en el modelo, hay que emplear supuestos razonable para cuantificar las

variables.

¢Para qué se valora? El motivo méas comun de valorar una empresa es para negociarla (comprar
0 vender), pero también se da el caso de valoraciones para evaluar la gestion pasada de la
administracion o para evaluar planes hacia el futuro (rumbos estratégicos) y el caso ya mencionado
de valoraciones exprés para la conformacion de portafolios. Vale mencionar la que se ha llamado
valoracion estratégica de empresas, segun la cual se quiere evaluar si al llevar a cabo los planes
estratégicos de la empresa generaran valor para los inversionistas. En todos los casos la
informacidn de que se dispone es diferente y por lo tanto el grado de profundidad del trabajo

también lo seré.

¢Por qué se valora? La razdbn mas comun para valorar una empresa es para negociarla,

adquiriéndola para que siga operando independientemente o fusionandola con otra. En ambos
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casos existe una contraparte, el que vende, que también debe valorar, valorar para dividir una

empresa, de tal manera que se tenga un monto para cada parte en la que se divida, cuando se va a

recibir un nuevo socio o a entrar a bolsa también se debe valorar, para determinar el precio de

venta de las acciones y/o estimar la participacion que tendran los nuevos socios.

Los principales métodos de valoracion

son:

e Valoracion por flujos descontados: Se proyectan unos flujos en un horizonte de tiempo

estipulado y se traen a valor presente utilizando una tasa de interés que esté acorde con el

flujo que se descuenta. Este método recibe diferentes nombres segun el flujo descontado,

tal como se muestra en el siguiente cuadro:

Cuadro 13- Método Valoracion flujo descontado

. FLUJO VALOR DE MERCADO
METODO DESCONTADO  |TASA UTILIZADA CALCULADO
FLUJO DE CAJA DESCONTADO FCLO WACC De la empresa
VALORACION POR EVA EVA WACC De la empresa
Ingreso residual  |Costo del patrimonio | Del patrimonio

’lNGRESO RESIDUAL DESCONTADO

DIVIDENDOS DESCONTADOS

Flujo de caja de los

propietarios Costo del patrimonio

Del patrimonio

Fuente — Jairo Gutiérrez Carmona —Valoracién por FCLD, conceptos generales

En cada método, segun el flujo descontado, se utilizan diferentes tasas de descuento y se estiman

valores diferentes (de la empresa o del

patrimonio).

Cuadro 14— flujo de caja libre descontado

(,

(-) Inversion en activos no corrientes *

UTILIDAD DEL EJERCICIO
(+) Impuestos CAUSADOS
(+) Gastos financiero
EBIT

(-) Impuestos AJUSTADOSImpuestos operacionales
UODI/ RODI/NOPAT/ NOPLAT EBIT(1- tx)

(+) Depreciacion
1 Flujo operativo o flujo bruto

) Inversion en capital de trabajo A
2 Financiacion de inversiones

(1-2) FCLO

Fuente — Jairo Gutiérrez Carmona — Valoracion por FCLD, conceptos generales
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e Valoracién relativa: También llamada valoracion por multiplos o por comparables:
Consiste en utilizar una variable comun en varias empresas (ventas, EBITDA, patrimonio
contable, nimero de clientes, capacidad instalada, etc.) y calcular un coeficiente llamado

multiplo que sirva para estimar el valor de mercado de la empresa o del patrimonio, al

multiplicar la variable seleccionada por ese multiplo.

e Valoracion contable: Es un método muy sencillo, ya que solo utiliza datos contables del

presente y se emplea para valorar empresas pequefias.

e Modelo Mixto: basado en el fondo de comercio o goowill, es el valor que tiene la empresa
por encima de su valor contable o del valor contable ajustado..

> DIAGNOSTICO FINANCIERO

Permite conocer la situacion financiera actual de la empresa, identificando rubros que faciliten
la evaluacion a la gestion financiera y la 6ptima toma de decisiones importantes y con gran impacto
financiero para la empresa. El diagnostico financiero también analiza el estado legal de las

operaciones y el funcionamiento de la empresa, con el fin de identificar fortalezas y falencias.

> PLANEACION FINANCIERA

La planificacion financiera es determinante en la gestion de los recursos econémicos. Ya que a
través de ella se logran fundamentar las diferentes estrategias para lograr los objetivos planteados,
busca mantener el equilibrio econémico en todos los niveles de la empresa, esta presente tanto en
el area operativa como en la estratégica. se encarga de aportar una estructura acorde a la base de
negocio de la empresa, a través de la implementacién de una contabilidad analitica y del disefio

de los estados financieros, por medio de la planeacion financiera la empresa puede determinar las

empresas en la que tiene en cuenta la planeacion estratégica y proyeccion de estados financieros.

2 CARDONA GOMEZ, Jairo Hernando, Valoracién por FCLD-2016
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> MODELAJE FINANCIERO

Sirve como herramientas para analizar con base a informacion de situacion financiera de la
empresa de manera agil y precisa proporcionar informacion rapida y confiable para la toma de
decisiones y planteamiento de estrategias, en el modelaje financiero se automatizan variables que

permiten plantear diferentes probabilidades de ocurrencia para diferentes estrategias.

2.3.2 Inductores de Valor

Los inductores de valor son indicadores que nos permiten observar los componentes de
operacion del negocio, los cuales al tener relacion causa-efecto dan como resultado el por qué el
incremento o la disminucion en las cifras, para el presente trabajo se mediran los siguientes
inductores los cuales permitiran al duefio de la compafiia, proyectar sus metas y objetivos,

enfocandose hacia la obtencion de generacion de valor.

e EBITDA Y margen EBITDA
EBITDA = Utilidad operativa + depreciaciones + amortizaciones + intereses + impuestos

Mide la capacidad de la operacion de la empresa para generar utilidadess su resultado nos indica
cuanto se convierte en efectivo y lo que queda disponible para pago de impuestos, pasivos, deuda

con intereses y cuotas de amortizacion.

Margen EBITDA = EBITDA / Ventas
Mide cada peso disponible como resultado de las ventas.

3 CARDONA GOMEZ, Jairo Hernando, Documento Flujo de caja -2017
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e Capital de trabajo neto operativo -KTNO

KTNO = CxC + INV - CxP

Resultado de las cuentas por cobrar mas los Inventarios menos las cuentas por pagar. Esta
diferencia resalta el hecho de que la operacion de un negocio se basa en la combinacion de estas

tres cuentas con el fin de aprovechar la capacidad instalada.s
e Productividad capital de trabajo-PKT

PKT = KTNO / ventas

Refleja la eficacia de la administracion en el uso de los recursos corrientes de la empresas
e Palanca de crecimiento -PDC

PDC = Margen EBITDA / PKT

Calcula qué tan atractivo resulta para una empresa su crecimiento, desde el punto de vista del
valor agregado. Si el resultado de la PDC es > 1, la empresa esta lista para crecer; si es < a 1 crecer
deja de ser rentable, ya que el crecimiento compromete caja, lo que demanda mas efectivo
ocasionando un desbalance en el flujo de caja e impidiendo que se cumpla adecuadamente con los
compromisos de pago a proveedores, de impuestos, servicio a la deuda, reposicion de activos fijos

y reparto de utilidadess.

4 GARCA LEON, Oscar, Administracion financiera Fundamentos y aplicaciones Cap1
5 JIMENES Jorge. y ROJAS Farkey, Aplicacion de inductores generadores de valor para la gestion en microempresas. En-Contexto -2016

6 JIMENES Jorge. y ROJAS Farkey, Aplicacion de inductores generadores de valor para la gestion en microempresas. En-Contexto -2016.
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2.3.3 Indicadores de liquidez

Capacidad que tiene la empresa de generar los fondos suficientes para el cubrimiento de sus
compromisos de corto plazo, tanto operativos como financieros. También se define la liquidez

simplemente como la capacidad de pago a corto plazo.7

e Prueba Acida:

Prueba acida = (Activo Corriente - Inventarios) / Pasivo Corriente
Nos indica lo que cubre el pasivo sin necesidad de liquidar inventarios

e Capital del trabajo KT:

KT = Activo Corriente - Pasivo Corriente

Nos indica con cuanto cuenta la empresa como excedente de los activos a corto plazo para su

operacion en un determinado periodo

2.3.4 Indicadores de Rentabilidad

El concepto de rentabilidad. Se entiende por rentabilidad el beneficio que un inversionista
espera por el sacrificio econémico que realiza comprometiendo fondos en un determinado
escenario. Desde el punto de vista de la empresa se definird como la medida de la productividad

de los fondos comprometidos en ella.

e Rentabilidad del activo

ROA = Utilidad Neta / Activo Total

7 GARCA LEON, Oscar, Introduccién al diagndstico financiero Cap2 2009
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Retorno de la inversion, nos indica la relacion entre los beneficios de un periodo y el total de
activos midiendo la rentabilidad de la empresa.
e Rentabilidad del Patrimonio

ROE = Utilidad Neta / Patrimonio

Indicador de eficiencia que mide la capacidad de generar beneficios en una empresa a partir de

la inversion realizada por los accionistas.

2.3.5 Indicadores de Endeudamiento

Son indicadores que se utilizan con el fin de determinar qué tanto riesgo estan corriendo los
propietarios al financiar parte de sus activos con deuda. Esta deuda no solamente es la deuda

financiera, sino también la que se asume con los proveedores de bienes y servicios.s

e Indice de endeudamiento total:
IE = Pasivos totales / Activos totales

Muestra la proporcion de los activos que pertenece a los acreedores.

e Indice de endeudamiento financiero:
IEF = Pasivos financieros/ pasivo total
Muestra la proporcion de deuda que soporta una empresa frente a sus recursos propios.

8 GARCA LEON, Oscar, Introduccion al diagnéstico financiero Cap2 2009
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2.3.6 Costo de Capital WACC

El costo de capital puede analizarse desde dos angulos: como la rentabilidad minima que deben
alcanzar las inversiones de una empresa o como el promedio ponderado del costo de las fuentes
de recursos utilizados para financiar las inversiones de una empresa. Este ultimo enfoque es el que

se emplea para establecer la formula del costo de capital:

; D . K
CPC = WACC =i,(1-t,)—" + i, ——
! ( * } D+K “D+K
Dénde:
iy (1-t,) Costo de la deuda después de impuestos
D Ponderacion de la deuda dentro del total de los recursos
D+K
K Ponderacion de los recursos de los propietarios dentro del total de los recursos
D+K
iy Costo de los recursos de los propietarios

Para calcular el costo de capital se deben seguir los siguientes pasos:

Paso 1: Calcular los valores de ponderacion de las fuentes de financiacién de las inversiones de
la empresa.

Paso 2: Calcular el costo de la deuda después de impuestos.
Paso 3: Calcular el costo de los recursos propios.

Paso 4: Estimar el costo de capital de la empresag

9 CARDONA GOMEZ, Jairo Hernando, Documento Costo de Capital -2015
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2.3.7 Valor Econdmico agregado EVA

EVA = UODI - WACC * Recursos utilizados

El Eva, es una herramienta financiera que se define como el valor que queda después de cubrir
los gastos y la rentabilidad estimada, Si la rentabilidad del activo es mayor que el costo de capital,
la rentabilidad que el propietario obtiene es superior a la minima esperada, aumentando asi su
percepcion del valor de la empresa, generando valor agregado, logrando el objetivo basico
financiero, Su célculo se realiza restdndole a la utilidad operativa después de impuestos (UODI),
el costo financiero por el uso de los activos por parte de la empresa, este ultimo seria igual al valor
de los activos netos de operacion, poseidos por la entidad al principio del periodo, multiplicado

por su costo de capital.1o

2.4 DIAGNOSTICO
2.4.1 ANALISIS CUALITATIVO

2.4.1.1 Entorno econémico

El sector de vigilancia y seguridad privada es Vigilado por la a Superintendencia de Vigilancia
y Seguridad Privada que es un organismo del orden nacional, de caracter técnico, adscrito al
Ministerio de Defensa Nacional, con autonomia administrativa y financiera. Le corresponde
ejercer el control, inspeccion y vigilancia sobre la industria y los servicios de vigilancia y seguridad

privada.

La seguridad privada en Colombia se rigtie bajo decreto 356 de 1994 del estatuto de Vigilancia
y seguridad Privada, que tiene como objetivo establecer los estatutos para la prestacion de servicios

de vigilancia seguridad privada.

10 GARCA LEON, Oscar, Valoracion de Empresas, Gerencia del Valor y EVA Cap10
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Todos los servicios de vigilancia y seguridad privada deben contar con una licencia de
funcionamiento para operar, esta debe renovarse cada cinco afos, si la empresa ha presentado
antecedentes de mal funcionamiento pasa a un grado de validacion méas minucioso donde la Super
Vigilancia entra a constatar ciertos documentos y manejos internos y puede otorgar la licencia por
tres afios como prueba, si pasados los tres afios la empresa continua con antecedentes de mal

funcionamiento se procede a cancelar la licencia definitiva.

Las empresas de vigilancia cuentan con certificado de red de apoyo y solidaridad ciudadana
RASCI, la cual fue creada por el Gobierno Nacional, con el proposito de enlazar los servicios de
vigilancia y seguridad privada con la Policia Nacional, para prevenir y evitar la comision de
delitos, Esta red han venido mostrando resultados positivos en todo el pais, mediante el suministro
de informacion a la Policia Nacional, lo que ha permitido desde la captura de delincuentes y la
recuperacion de vehiculos hurtados, hasta la incautacion de drogas y la oportuna participacion de
las autoridades para evitar actos terroristas, Asi mismo esta red ayuda a tener una buena percepcion
de seguridad por el vinculo efectivo y visible que existe, entre los guardas de seguridad y los

miembros de la Institucion policial.

2.4.1.2 Empresa

Seguridad Super Ltda. Es una empresa que presta servicios de vigilancia y seguridad privada
bajo dos modalidades: modalidad fija poniendo a disposicion del cliente recursos humano
capacitado como guarda de vigilancia fijo y supervisores y modalidad mévil prestando servicios

de seguridad y vigilancia acompafiados de un medio de transporte.

Presta sus servicios para la proteccion a personas y empresas, en sectores comercial, industrial,
residencial y publico, en todos los estratos y bajo el cumplimiento de los requisitos establecidos

por la ley y regulados por la Superintendencia de Vigilancia y Seguridad Privada.
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2.4.1.2.1 Matriz FODA

Con el fin de identificar el problema, se realizd recoleccion de la informacion de la empresa
por medio de una matriz DOFA donde se identificaron las siguientes fortalezas, oportunidades,

debilidades y amenazas.

Cuadro 15— Matriz DOFA

MATRIZ DOFA
FORTALEZAS DEBILIDADES
e Sostenimiento en el mercado. e No hay crecimiento en ventas
e Experienciaen el sector e Falta analisis Indicadores financieros.
e Personal Calificado e Estructura organizacional

e Apalancamiento financiero
e Presupuesto

OPORTUNIDADES AMENAZAS
e Ingreso de compafiias nacionalesy
e Procesos licitatorios multinacionales del mismo sector con

competencia desleal (Precios).

e Consecucién de nuevos clientes e Faltade Innovacién

e Proyeccién nacional e Renovacién de licencias
e Posicionamiento marca

Fuente — Elaboracién propia

2.4.1.3 Administracién y Gerencia

El Sr Hernando Gémez, gerente general y duefio de la empresa Seguridad Super Ltda.,
registro su compafiia ante camara y comercio de Bogotd mediante matricula mercantil N°
0001015943 del 23 de mayo del afio 2000, cuenta con la experiencia del negocio y es quien toma
las decisiones finales frente a todos los temas concernientes a la empresa, debido a malos manejos
contables, hace tres afios decidié delegar a un sub gerente quien estaria frente a toda la operacion
y direccion de las areas, sin dejar de contar con la aprobacion final para ejercer sus actividades,
esta contratacion dio un giro a la empresa contribuyendo a controlar mejor su operacion interna,
se realiz0 restructuracion de ciertas areas y se contrato a un revisor fiscal quien esta al tanto de
cerciorarse que los actos y operaciones desarrolladas por la empresa, se ajusten a lo establecido
por los estatutos y mandamientos de la asamblea general de accionistas y junta directiva, los que
a su vez deben estar ajustados a la ley, estd también verificar que la empresa cumpla con las

obligaciones de esta con las diferentes entidades del estado que las vigilan, lo que implica estar al
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tanto del cumplimiento de obligaciones formales y sustanciales en lo relativo a impuestos, el deber
de reportar informacion que las entidades vigilantes soliciten, asi mismo sirve como herramienta
de asesoria, ya que al hacer supervision de las areas logra identificar falencias que pueden
mejorarse y lograr los objetivos de la empresa, estos cambios han contribuido a que internamente

la empresa mejore sus procesos, sin embargo se determina se deben hacer mas modificaciones

administrativas que contribuyan al cumplimiento de sus objetivos.

2.4.2 ANALISIS CUANTITATIVO

Los estados financieros aqui presentados se basan en los resultados de ejecucion de los afios
2014 a 2017 los cuales se analizaran a través de la metodologia analisis vertical y horizontal, asi
como el andlisis de diferentes indicadores financieros que nos permitan generar un diagndstico de

los resultados obtenidos durante estos Ultimos cuatro afios para la empresa Seguridad Super Ltda.

2.4.2.1 Balance General:

Cuadro 16— Balance general Historico

BALANCE GENERAL HISTORICO

LEIRE 5
- A & =ae 3

wan B 5 Ho5 103, 5

B T e T

o 3 1Eam & L 5 13611 5 La1g,s5
TOTAL PASHG ¥ FATRMONT % 1mmom % 1M % LBEET % Lo,

Fuente — Elaboracion propia-datos Seguridad Super Ltda.
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Activos

Grafico 7 — Activos
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Fuente — Elaboracién propia-datos Seguridad Super Ltda.

Dentro de los activos de Seguridad Super Ltda., podemos ver que dentro de los activos no
corrientes reflejan una mayor participacion los activos de propiedad planta y equipo, que se vieron
incrementados por adquisicion de oficinas para el afio 2017 con una participacion del 45.37%, y
se ha mantenido pese a su depreciacion, por otro lado en los activos corrientes el rubro de clientes
toma mayor participacion con un 40.28% a 2017, asi mismo vemos como ha incrementado en los
Gltimos afios con 5.4% y 3.8% para los afios 2016 y 2017 indicandonos una mala gestion en cobro
de cartera ya que las ventas no han aumentado en buena proporcién, asi mismo el rubro deterioro
de cartera toma importancia dentro de los activos corrientes ya que este representa el dudoso
deterioro, se revisa y actualiza peridodicamente con base en el analisis de edades de saldos
reflejados en cartera y estas se ajustan a las politicas de administracion, se carga al deterioro o al
resultado del ejercicio todas las sumas que sean incobrables, podemos ver que este ha
incrementado en los ultimos dos afios de un 6.25% a 10.50% en participacion sobre el activo total;
dentro de los activos no corrientes se han visto en incremento los activos fijos en el rubro de

construcciones y edificaciones se realizaron inversiones para el afio 2015.

Pasivos

Grafico 8- Pasivos
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Fuente — Elaboracion propia-datos Seguridad Super Ltda
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Debido a su baja rotacién de cartera que se evidencia desde el afio 2014 donde los deudores
fueron el 55,79% de los activos se ven en la obligacidn de apalancarse con los bancos obteniendo
créditos para cubrir gastos de operacion, sin embargo, para el afio 2015 implementan como
estrategia el asesoramiento financiero con el ingreso de un revisor fiscal quien orientaria la
empresa iniciando con las mejoras en la informacion contable, de esta manera como se refleja en
el grafico 2, se toma como decisién mantener una provision por obligaciones laborales con el fin
de contemplar los gastos de operacion y no tener la necesidad de endeudarse, asi mismo las
obligaciones financiera a LP pasan a CP ya que la deuda ascendia a 270MM en promedio para el

afio 2014 la cual no justificaba el largo plazo para su pago.

En proveedores se mantiene la linea conservadora en el manejo de los mismos, se cancelan
oportunamente en busca de menores costos de los bienes con al animo de la consecucion de los
mejores precios, en su gran mayoria estos pasivos constituyen obligaciones contraidas con

distribuidores de elementos tecnoldgicos y elementos de dotacion.

Patrimonio

La composicion patrimonial, obedece al valor de los aportes totales netos realizados por los

socios desde y para la constitucion de la sociedad.

Cuadro 17-Composicion del Patrimonio

Afo ==> 2014 2015 2016 2017

APORTES SOCIALES 3 400 S 400 S 400§ 400
RESERVAS OBLIGATORIAS $ 108 S 314§ 314§ 314
REVALORIZACION DEL PATRIMONIO s 4 s -5 -8 -
RESULTADOS DEL EJERCICIO $ 52 % 79 S 775 161
RESULTADOS DE EJERCICIOS ANTERIORES s 488 S 390 $ 459 S 546
SUPERAVIT DE VALORIZACIONES $ 70 S -8 -8 -
GANANCIAS RETENIDAD POR CONVERGENCIA ~ $ -8 2) s 2 s (2)
TOTAL PATRIMONIO $ 1122 $ 1181 § 1258 § 1.420

Fuente — Elaboracion propia-datos Seguridad Super Ltda.
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2.4.2.2 Estado de Resultados

Cuadro 18—Estado de resultados histérico

INGRESOS DPERACIONALES 3.664,57 394692 5 375840 S 3.892,06
TOTALCOSTO s 3.05684 § 326049 % 298509 § 2.866,31
UTILIDAD BRUTA 5 607,73 & 686,43 5 77231 5 1.025,75
Mg Bruta% 16,58% 17,39% 20,55% 26,35%|
GASTOS OPERACIONALES DEADMINISTRACION 5 480,38 § 522,06 $ 541,68 § 599,06
GASTOS OPERACIONALES DE VENTA s -8 -8 3,16 3 84,15
TOTALGASTOS OP ADMON Y VTA s 480,38 & 522,06 % 564,84 5 683,21
Mg Operacional’h 3.47% 4,16% 5,52% 8,80%
TOTAL DE GASTOS NO OPERACIONALES s 4637 & 002 § 10541 % 128,70
INGRESOS NO OPERACIONALES 5 041 § 813 3 143 35 2381
TOTAL IMPUESTO 5 2895 & 4579 % 2613 3 76,24
UTILIDAD NETA H 5244 & 7669 5 7736 3 161,41
Mg Neto% 1,43% 1,94% 2,06% 4,15%

Fuente — Elaboracion propia-datos Seguridad Super Ltda

Para la empresa Seguridad Super Ltda, los ingresos se han mantenido en 300MM en promedio
desde el afio 2014, se presentd un incremento mayor para el afio 2015, sin embargo se puede
determinar que las ventas no han tenido tendencia de crecimiento si no que han estado variables
manteniendo el promedio, el costo de operacion ha estado para los ultimos cuatro afios en un
promedio del 79.78%, tendiendo a una baja importante para el afio 2017, pasando de 79.5% a
73.65% en un 4% para los afios 2016 y 2017 respectivamente, dentro del costo se incluyen los
gastos de personal de vigilancia y dando como resultado un margen bruto en crecimiento desde
2014.

Gréfico 9— Ingresos -Costo

Ingresos - Costo

$ 5.000,00 30,00%
$ 4.500,00 25,00%
$ 4.000,00

..—_'_-———
$3.500,00 20,00%
$ 3.000,00 —-—-—'—'_'—'-—-.________ 15,00%
$ 2.500,00 10,00%
$ 2.000,00
$1.500,00 5,00%
$ 1.000,00 0,00%

2014 2015 2016 2017
e INGRESOS s COSTO Mg Bruto

Fuente — Elaboracion propia-datos Seguridad Super Ltda.
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A pesar de que se refleja un incremento en los gastos operacionales de administracion pasando
del 13.11% en 2014 a 15.39% para 2017, este ultimo afio con variacion de 10.59% con respecto al
afio anterior y teniendo en cuenta que las ventas no han tenido un crecimiento alto, el margen
operacional va en incremento tomando mayor fuerza para el afio 2017, se ve una disminucion
importante en los impuestos pasando de 64 MM para 2015 a 18MM en 2017, de igual manera

reflejado por la disminucion en costo enunciada anteriormente.

Dentro de los gastos no operacionales se ve reflejado el incremento en interés como gastos
financieros que pasan de ser el 15.89% en 2014 a 52.52% para 2017 de las obligaciones
financieras, por otro lado, es importante entrar a evaluar los gastos no operacionales en el rubro de
diversos, ya que han venido en aumento con variaciones del 492% para 2016 y 46% para 2017
ambas con respecto al afio anterior; esto debido a gastos que no se tienen presupuestados y que
estan desbordados por concepto de eventos internos; sin embargo, la utilidad neta viene también
en crecimiento, se considera que es por gestion de los rubros anterior mencionados, es importante
entrar a evaluar ciertas cuentas que de gastos que estan se mantienen con tendencia hacia arriba y

que no se contempla que sea debido a las ventas.

2.4.2.3 Flujo de Caja

El flujo de caja libre operacional para los cuatro afios nos muestra flujos de caja positivos dada
la por las mejoras en las variaciones de capital de trabajo e inversion en activos no corrientes que
corresponden a los movimientos de activos no corrientes que impliquen salida de efectivo de la

empresa.

Cuadro 19-Flujo de caja Libre operacional ejecutado

Afo ==> 2014 2015 2016 2017
UTILIDAD DEL EJERCICIO 52 77 77 161

{+) Impuestos CAUSADOS 29 46 26 76
{+) Gastos financiero 43 17 37 27
EBIT 124 139 141 264

(-} Impuestos AJUSTADOS

Impuestos operacionales (o) a [s] 86
UODI/ RODI/NOPAT/ NOPLAT

EBIT({1- tx) 125 139 141 178

{+) Depreciacidn [s] [ 65 58
1 Flujo operativo o flujo bruto 125 208 206 296

{-) Inwversidn en capital de trabajo A [s] {343s) 128 129
{-) Inversign en activos no corrientes * [+] 3547 =y By

2 Finandiacidn de inversiones o 10 132 132

(1-2)FCLO 125 194 73 115

Fuente — Elaboracion propia-datos Seguridad Super Ltda.
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2.4.2.4 Indicadores Financieros

Se realiza medicién de los principales inductores de valor, arrojandonos resultados que nos
permiten detallar la situacion actual de la compafiia para asi generar algunas recomendaciones al
final de la valoracion a realizar, a continuacion, se presentan los analisis correspondientes para los

inductores calculado:

e Endeudamiento:

El endeudamiento total de la compafiia logra una disminucion desde el afio 2014, pues se
encontraba con un nivel de deuda de 0.38 veces sobre el activo para 2014 disminuyendo a 0.27
veces para 2017, de igual manera su endeudamiento financiero logra una disminucién del 39.83%
a 9.76% de 2014 a 2017, reflejando lo expuesto anteriormente con el nuevo manejo en la
intervencion de asesorias financieras que permiten tener un manejo adecuado para el
apalancamiento.

Grafico 10— Endeudamiento
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Fuente — Elaboracion propia-datos Seguridad Super Ltda

Liquidez:

La Liquidez para los afios 2014 a 2017 estuvo entre 1,29 y 2,63 veces la disponibilidad para pagar
sus deudas de manera inmediata, siendo el méas alto para afio 2014 donde los activos corrientes
fueron elevados debido a las cuentas por cobrar que se tenian, siendo esto favorable ya que para

este afio la empresa no tenia unos pasivos corrientes elevados, pues su deuda financiera estaba a
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largo plazo, sin embargo es importante destacar como se ha descrito anteriormente que la empresa
para este afo tenian una cartera elevada y que al empresa se apalanco con el fin de cubrir gastos

de operacion, y dadas las reestructuraciones para 2015 la liquidez disminuye pero ya para 2017 se

nivela a 2,11 veces de disponibilidad para pago de deudas.

Grafico 11— Liquidez
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Fuente — Elaboracién propia-datos Seguridad Super Ltda

Rentabilidad Historica:

La rentabilidad dada por los Mérgenes de Bruto, Operacional y Neto, se comportaron de forma
similar, los margenes mas bajos se presentaron para el afio 2014 tendiendo desde este afio a la alza
presentado inicialmente por la disminucién en costo enunciada anteriormente para margen Bruto,
asi como los gastos operacionales se ven con mejoras debido a los ahorros en impuestos dentro del

margen operacional y las mejoras en la distribucién de la deuda para margen neto.

Grafico 12— Rentabilidad Histérica
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Fuente — Elaboracion propia-datos Seguridad Super Ltda
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ROAy ROE

La rentabilidad sobre los activos estuvo entre 2,91% y 8,32%, tendiente al crecimiento desde
el afo 2014, y la rentabilidad sobre el patrimonio oscilo entre 4,67% y 11,37% tendiente a
crecimiento desde el afio 2014, la empresa logra estos resultados debido a los resultados dados por
estados de resultados en la utilidad neta que dada la buena gestion logra tener utilidades positivas

y en crecimiento.

Gréfico 13— Rentabilidad del activo y del patrimonio
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Fuente — Elaboracion propia-datos Seguridad Super Ltda

Ebitda y Margen Ebitda

Estos indicadores se mantienen en crecimiento logrando pasar de 3.39% para 2014 a 8.54%
para 2017, estos resultados gracias a la buena gestion que se logré por las asesorias recibidas, la
organizacion contable que favorecio la disminucion de impuestos, los niveles de costos y el gasto
financiero.

Grafico 14— EBITDA
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Fuente — Elaboracion propia-datos Seguridad Super Ltda
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3. METODOLOGIA

3.1 FASES

>

Recoleccion de la informacion de la empresa: con la informacion otorgada por la
empresa visualizar su situacion actual, realizar visita para conocer méas a fondo lo que
quieren lograr con el fin de poder definir el problema y plantear los objetivos de la

investigacion

Conocer su estructura de operacion.
Situacion financiera actual.

Andlisis del sector

Definicion de la investigacion: Con base a la recoleccion de la informacion obtenida se

aterrizara la idea de lo que se busca con la valoracion de la empresa.

Diagnostico financiero: Medicion de indicadores financieros, inductores de valor, analisis
de Peer Group.

Definicion de objetivos: Se definirdn con base al diagnostico realizado y a los objetivos de
la empresa manifestados dentro de la recoleccion de la informacion.

Definicion del problema: Con base a lo encontrado en el diagnostico definir cual es el
problema o problemas encontrados que no estan permitiendo el cumplimiento del objetivo

planteado

Disefio del modelo financiero en Excel: Desarrollo de modelo financiero en Excel con
ayuda de las herramientas otorgadas en el trascurso de la especializacion, bajo modelo de
valoracion por flujo de caja descontado.

Estructurar informacion que permitan un facil anlisis de los datos de manera automatica

para poder plantear las estrategias sugeridas.
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e Estructurar el modelo con variables de medicion econdmica como son IPC, Tx, PIB, DTF.

> Elaboracion de planes estratégicos y recomendaciones: Con cada variable analizada de
propondran estrategias que lleven al cumplimiento del objetivo planteado, asi mismo se
daran las recomendaciones observadas que guien al empresario hacia la generacion del

valor y crecimiento de su empresa

> Sustentacion del trabajo final: Exposicion de la valoracion de empresas Seguridad Super
Ltda. ante los jurados de la universidad y gerente general de la compafiia, mostrando el
paso a paso de la elaboracion de la investigacion, asi como los resultados obtenidos y

justificaciones correspondientes.
3.2 METODOLOGIAS Y VALORACION

Como se menciond dentro del marco referencial existen varios metodos de valoracion de
empresas los cuales atienden a diferentes criterios segln la necesidad y el tipo de empresa, entre
ellos estan la valoracion por flujo descontados, valoracion relativa, valoracion contable y modelo

mixto.

El método de valoracion por flujos descontados recibe distintos nombres segtn el flujo descontado
en la que se maneja una tasa de descuento distinta y se estiman valores diferentes como el de la

empresa o el del patrimonio -ver Cuadro 13- Método Valoracién flujo descontado.

3.3 METODOLOGIA - FLUJO DE CAJA DESCONTADO:

Este método se utiliza para empresas en marcha, estables y con planes para el futuro, cuyos
estados financieros se ajusten a los conceptos tipicos de la contabilidad. Sirve para valorar

empresas tradicionales de los sectores industrial, comercial y de servicios, que por ser la mayoria
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de las empresas existentes han hecho de este método el mas comun para la valoracion de empresas

y el que mejor se adapta a los objetivos de la planeacion financiera.11

Teniendo en cuenta lo dicho anteriormente, para la presente valoracion para la empresa

Seguridad Super Ltda., se utilizara el método de valoracion por flujos de caja descontados

4. RESULTADOS

La situacién financiera de Seguridad Super Ltda. en los Gltimos afios ha arrojado resultados
lineales teniendo ingresos que se pueden traducir a incrementos sobre IPC para cada afio,
obteniendo utilidades que permiten mejorar sus margenes de rentabilidad pasando de un 16.58%
a un 26.35% de rentabilidad bruta, de un 3.47% a un 8.80% en operacion y de 1.43% a 4.15%
como utilidad neta, y por ende su indicador de eficiencia operativa EBITDA se ha visto
incrementado pasando de 3.39% a 8.54% para los afios 2014 a 2017, su indicador de liquidez ha
presentado variaciones que han sido positivas para los dos ultimos afios, y sus niveles de
endeudamiento se han visto disminuidos, sin embargo son indicadores que no son suficientes para

mantenerse en competencia con el mercado.

A partir de los resultados dados buscamos darle a conocer a la empresa diferentes escenarios para

que logre un crecimiento constante que permita crear valor a la empresa, dicho crecimiento

Se plantean diferentes estrategias operativas y financieras teniendo en cuenta la misiéon y la
vision de la empresa donde para el afio 2022 habra crecido en ventas un 18.3% Yy debido a las
inversiones a realizar tendra flujos positivos con incremento del 63% con respecto al 2017. Para
demostrar dicha proyeccion se realizdé una valoracion de la empresa por medio de un modelo
financiero en Excel, donde se muestran las diferentes proyecciones arrojadas con la aplicacion de

los diferentes escenarios planteados para la empresa.

11 CARDONA GOMEZ, Jairo Hernando, Documento Valoracion por FCD -2016
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4.1 ESTRATEGIAS

DIAGNOSTICO ESTRATEGIAS

La empresa no es reconocida en el mercado de la seguridad y vigilancia
privada en el pais, posicionamiento de marca.

Redisefio de pagina Web, uso de redes sociales, base de datos
adquisicion de clientes, publicidad e-mail.

La empresa no cuenta con una adecuada estructura organizacional, ni roles
establecidos para cada cargo, definicion del area comercial.

Adecuacion de estructura organizacional, cargos, funciones,
responsabilidades, manuales procesos, sistema gestion de
desempefio.

Partida anticipos y avances, Son gastos.

adecuada distribucién nomina vigilancia, rentabilidad por negocio.

No cuenta con presupuesto anual ni proyecciones de inversion

Creacidn del drea de planeacidn financiera con el fin de obtener
una adecuada gestion de los recursos econémicos.

4.2 POLITICAS Y SUPUESTOS

A continuacidn, se detallan las politicas y supuestos con que se realizaran las proyecciones para

la aplicacion de las diferentes estrategias planteadas en el punto anterior para la generacion de

valor, asi como las recomendaciones correspondientes para lograr los resultados proyectados.

4.2.1 Cifras macroeconémicas

Cuadro 20—Cifras macroecondémicas

2018 2019
IPC 3,30% 3,30%
DTF 4,50% 5,00%
SMLV 5,90% 5,90%
Tasa impositiva 32,37% 32,17%

2020 2021 2022
3,10% 3,10% 2,91%
5,00% 5,00% 5,00%
5,90% 5,90% 5,90%

31,97% 31,77% 31,57%

Fuente — Corporacién Financiera Colombiana y Bloomberg

4.2.2 Horizonte de planeacion

Se generard proyeccion de la compafiia a 5 afios, basados en los resultados de estados

financieros afios 2014 a 2017, su rentabilidad ha mejorado en los ultimos afios, esto debido a

cambios en la estructura organizacional interna de la compafiia.
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La empresa con este cambio quiere lograr un crecimiento mas rentable para los proximos afios,
logrando crecimiento por medio de la inclusion de nuevas estrategias de ventas, organizacion

contable, y apalancamiento solo para inversion en activos.
4.2.3 Politicas Administrativas

e Trabajo constante en la capacitacion del personal vigilancia.

e Contratacion de revisoria fiscal y asesoria con el fin de conocer la informacion contable

real y poder tomar decisiones para su crecimiento.

e La empresa como politicas de depreciacion activos fijos de las inversiones realizadas se

depreciaran a 10 afios conceptos Muebles y equipo de oficina y Armamento.

4.2.4 Nivel de endeudamiento

La proyeccion se determinara con el apalancamiento solo para fines de inversion, esto ya que
las deudas que la empresa tiene actualmente corresponden a gastos incurridos para cubrir la

operacion, pago de salarios y prestaciones sociales.

Los socios aportaran la parte restante de la inversion segan el nivel de deuda que se contemple
en cada proyeccion.

Para su proyeccion se tomo el DTF efectiva anual pronosticado segun datos de Bloomberg, en
el modelo financiero con escenarios de deuda del 50%, 75% y 100% Y se analizaran su afectacion

en las variables de valoracion:

52



lJ2Piloto

DE COLOMBIA

Cuadro 21-Margen de deuda
Desde Hasta Margen

0% 10% 15,23%
10% 20% 15,33%
20% 30% 15,43%
30% 40% 15,53%
40% 50% 15,63%
50% 60% 15,73%
60% 70% 15,83%
70% 80% 15,93%
80% 90% 16,03%

Fuente — Elaboracion propia
4.2.5 Flujo de caja

Se proyectard el flujo de caja libre descontado por el método indirecto, detallando la
financiacion de las inversiones en variacion del capital de trabajo y activos no corrientes que

impliquen la salida de efectivo de la empresa.

El disponible del balance se proyectara con promedio de los dos afios anteriores, y no se

generara presupuesto de efectivo ya que se requieren mantener flujos de caja estables.

No se proyectard flujo de caja por método directo o de caja donde nos muestra el flujo de caja
del propietario y de financiacion ya que la empresa no ha requerido realzar distribucién de
utilidades, primero quieren evaluar que tanto afecta a los impuestos, de esta manera no se realiza

proyeccion de distribucion de utilidades.

4.2.6 Politica crecimiento en ventas

La proyeccion en sus ventas esta dada por el crecimiento en el sector comercial, industrial,
residencial y en mayor proporcion sector publico, para Seguridad Super es importante generar
planes de accion que ayuden a fortalecer el area comercial y de esta manera lograr para los
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préximos cinco afios el crecimiento en sus ventas por el ingreso de licitaciones por afio,
mantenimiento de los clientes actuales e ingreso de nuevos contratos tanto en sector comercial,
industrial y residencial, asi mismo generara la apertura de cuatro agencias en las ciudades de

Manizales, Villavicencio, Bucaramanga y Cali en donde espera que sus ventas se vean impactadas

de manera positiva.

Cuadro 22—Escenarios de venta

Escenario 1 31% 0% -23% 0% 0%
Escenario 2 31% 20,6% 0,6% 0,6% 0,6%
Escenario 3 31% 20,6% 0,6% 7% 7%

Fuente — Elaboracion propia

Para su proyeccion se representaran en el modelo financiero tres escenarios de ventas, donde

se analizaran su afectacion en las variables de valoracion:

e Escenario 1: Se contempla que en el afio 2019 se mantiene la misma licitacion del 2018 y
en los proximos afios no abra crecimiento en ventas solo el IPC. El sector residencial y

comercial se mantendran los ingresos.

e Escenario 2: Para 2019 se tendré una nueva licitacion y se mantendré la del 2018, las dos
por el mismo valor. El sector residencial y comercial tendra un crecimiento de seis clientes

por afio a partir del 2019, esto equivale a un .6% anual.

e Escenario 3: Para 2019 se tendrd una nueva licitacion y se mantendra la del 2018, se
mantiene el crecimiento del 6% anual de clientes mas 1% adicional, afios 2021 y 2022 por

ingreso de agecias.
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4.2.7 Politicas comerciales

Seguridad Super Ltda. espera mantener una rotacion de cartera 62, ya que la facturacion
siempre es mes vencida y la cartera se mantiene en la misma rotacién, no contempla rotacion de

inventarios ya que no cuentan con inventarios, y el pago a proveedores es de contado.

4.2.8 Supuestos Inversion Costo de Capital

La empresa contempla dentro de su mision una apertura comercial, incrementando sus ventas,
sin embargo, es importante contemplar las inversiones que son necesarias para que sus planes se
puedan ejecutar, se plantean inversiones por 20MM para adecuacion de salas de capacitacion sede
administrativa, 45 MM para compra de armas de 10 Revolver calibre 38 SPL de 4 pulgadas y 10
Escopeta calibre 12/70, esto con el fin de tener activos para la adquisicion de puestos por licitacion,
50MM para apertura de dos agencias de servicios en la ciudad de Villavicencio y Manizales, y

100MM para apertura de dos agencias mas en la ciudad de Cali y Bucaramanga.

Cuadro 23—Escenarios de Inversion

Afio ==> 2018 2019 2020 2021 2022

Escenario 1 - - - - -
Escenario 2 20.000.000 45.000.000 - - -
Escenario 3 - 45.000.000 - 50.000.000 100.000.000

Fuente — Elaboracién propia

Para su proyeccion se representaran en el modelo financiero tres escenarios de inversion,

donde se analizaran su afectacion en las variables de valoracion:

Escenario 1: No se contemplaran inversiones ya que su venta se mantiene lineal de acuerdo a

Escenario 1 de ventas enunciada anteriormente.

Escenario 2: Se contemplan inversién por 20MM para adecuacion de salas de capacitaciéon y
45MM para compra de armas, esto teniendo en cuenta la proyeccion de ventas enunciada en

escenario 2 de ventas anterior.
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Escenario 3: Se contemplan 45MM para armas e inversiones en agencias por 50MM y 100MM,

esto teniendo en cuenta la proyeccion de ventas enunciada en escenario 2 de ventas anterior.

Para la inversion se tiene en cuenta caracteristica de riesgo con beta desanpalancado de 1.07
segun sector de serviciosi, se tiene en cuenta calculo de Tasa libre de riesgo Colombia de 9.94%
teniendo en cuenta inlfacionis, prima de riesgo operativo teniendo en cuenta la beta desaplalancada
y el promedio de la prima de riesgo de mercado y financiero calculado por el cambio de riesgo
financiero y prima de riesgo de mercado, prima de riesgo compafiia, con base a criterios de riesgo
y criterio de prima maxima por tamafiois tomando el 0.09% como empresa mediana, obteniendo

asi el célculo del costo de los recursos propios para posterior célculo del costo de capital.

Cuadro 24—Datos Calculo WACC

DATOS BASE CALCULO WACC Base
Tasa libre de riesgo nominal en délares Rf USA 4,29%
Inflacién en USA 1,69%
Tasa libre de riesgo real en ddlares 2,55%
Inflacion COLOMBIA 4,12%
Tasa libre de riesgo nominal COLOMBIA 6,78%
Riesgo pais Colombia 3,10%
Tasa libre de riesgo COLOMBIA Rf COL 9,88%
bu (beta desapalancada) 1,07
Prima de riesgo del mercado (Rm - Rf) 8,38%
Prima de riesgo companiia 0,05%

Fuente —Damodaran y elaboracién propia

4.2.9 Politicas de gastos variables y gastos fijos

Se identifican los gastos variables y fijos de administracion y ventas, con ponderacion del 30%
gastos de administracion variables y 70% gastos de administracion fijos; asi mismo 80% para
gastos de ventas variables y 20% gastos de ventas fijos, los gastos variables se calcularan por su
total como % de la venta y los gastos fijos del total de gastos menos el % de participacion de gastos

variables mas el IPC.

12 http://www.hetasdamodaran.com/betas-damodaran-2017/ Servicios para negocios y consumidores
13 inflacion USA Banco Mundial, Inflacién Colombia fuente DANE
14 TITMAN Sheridan y MARTIN Jhon, Valoracion El arte y la ciencia de las decisiones de inversion corporativa- 2009
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4.3 PROYECCIONES

Con los diferentes escenarios planteados para el analisis del modelo de valoracién para
Seguridad Super Ltda, se lograron identificar, a partir de los resultados arrojados por los distintos
indicadores, los diferentes resultados en donde se puede ver la rentabilidad y la creacién de valor
de la compafiia, esto con el fin de que la empresa pueda conocer como actuando en su operacion
con diferentes escenarios puede lograr los crecimientos proyectados y como estaria estd ante una

situacion de crecimiento lineal.

4.3.1 Andlisis Proyeccion de ventas

Grafico 15— Ingresos -Mg Bruto -Mg Operacional
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Fuente — Elaboracion propia

La aplicacion de los diferentes escenarios demuestra que se obtendra mayor crecimiento con el
escenario tres en la que se proyecta crecimiento en todos los sectores teniendo en cuenta la apertura
de las agencias, indicando resultados satisfactorios al realizar las inversiones propuestas y siempre
manteniendo los mismos margenes brutos ya que el crecimiento en ventas afecta en la misma

proporcion al costo.
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El margen de operacidn nos demuestra que al aplicar los escenarios 2 y 3 en donde realmente

se ve el crecimiento por proyeccion aumentara con respecto al escenario 1, esto ya que se incurriran

en mayores gastos de operacidn que se hacen necesarios para dar cumplimiento a las proyecciones.

La operacion de la empresa en sus tres escenarios no es negativa, esto indica que los costos se
mantienen de la forma adecuada y que los gastos se aumentan o disminuyen en la misma
proporcion del incremento o disminucidn de las ventas, las proyecciones son viables y acordes a

la operacion.

4.3.2 Proyeccion Utilidad Neta -EBITDA

En el siguiente grafico se evidencia el comportamiento de la utilidad neta en los tres escenarios
propuestas analizadas demostrando que los movimientos en el nivel de deuda afectan la utilidad,
amayores niveles de deuda la utilidad neta es menor, y a mayor inversion la utilidad neta es mayor,
esto reflejando que las proyecciones propuestas arrojan resultados que ayudan a favorecer la

situacion actual de la compafiia pues su variacion entre niveles se da en menor proporcion.

Grafico 16— Utilidad Neta
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Fuente — Elaboracion propia
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Por otro lado, el indicador de eficiencia EBITDA, se mantiene positivo e incremental para los

tres escenarios, variando de manera mas positiva para los escenarios 2 y 3 esto dado por el mayor

crecimiento en las ventas proyectado.

Grafico 17— Ebitda
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Fuente — Elaboracion propia

A continuacion se detalla el resumen de los resultados de los escenarios propuestos para la
utilidad neta y EBITDA por cada afio y su promedio, detallandose que el Ebitda se mantiene en el
mismo valor para escenario 2 en los diferentes niveles de deuda y para escenario 3 en los diferentes
niveles de deuda, esto debido a que este indicador no interfiere con la deuda por tratarse de un
indicador que mide la eficiencia desde la utilidad neta menos amortizaciones, depreciaciones,

interés de gastos financieros e impuestos.

Asi mismo se detalla la utilidad neta proyectada para cada uno de los 5 afios en millones de

pesos y porcentaje sobre las ventas.
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Cuadro 25—proyeccion Utilidad Neta - EBITDA

2018 2019 2020 2021 2022 PROM
ALTER1-DEUDA 0% |MARGEN NETO 4% 4% 3% 2% 2% 3%
UTILIDAD NETA 233 243 113 111 103 160
EBITDA 424 434 238 230 218 309
ALTER 2 -DEUDA 50% |MARGEN NETO 4% 5% 6% 6% 6% 5%
UTILIDAD NETA 231 353 375 395 410 353
EBITDA 424 606 631 654 674 598
ALTER 2 -DEUDA 75% |MARGEN NETO 4% 5% 6% 6% 6% 5%
UTILIDAD NETA 230 350 370 393 410 351
EBITDA 424 606 631 654 674 598
ALTER 2 -DEUDA 100% | MARGEN NETO 4% 5% 5% 6% 6% 5%
UTILIDAD NETA 230 348 369 392 410 350
EBITDA 424 606 631 654 674 598
ALTER 3 -DEUDA 50% |MARGEN NETO 4% 5% 6% 6% 6% 6%
UTILIDAD NETA 233 355 376 441 507 382
EBITDA 424 606 631 727 835 644
ALTER 3 -DEUDA 75% |MARGEN NETO 4% 5% 6% 6% 6% 6%
UTILIDAD NETA 233 353 373 437 499 379
EBITDA 424 606 631 727 835 644
ALTER 3 -DEUDA 100% | MARGEN NETO 4% 5% 6% 6% 6% 5%
UTILIDAD NETA 233 351 372 434 494 377
EBITDA 424 606 631 727 835 644

Fuente — Elaboracién propia

4.3.3 Analisis de Proyeccion de costo de capital:
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Grafico 18— Inversion -Costo de Capital WACC
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La tasa promedio de rendimiento requerida por la empresa para sus inversiones y para
valoracion de la compafiia en la evaluacion de los diferentes escenarios esta en un promedio del
16.18%. La empresa es una empresa mediana y busca posicionar su marca en el mercado ya que

Ilevando 18 afios de constitucion ha logrado mantenerse en el mercado, pero no es una empresa

que sea conocida y que ingresen clientes constantemente lo que ha hace ser de mayor riesgo.

La proyeccion realizada nos permite ver como al mantenerse la inversion en los escenarios 2 y
3 el WACC aumenta segun el nivel de deuda y coste financiero, este calculo nos permite varias
perspectivas como por ejemplo desde el activo conocer la tasa a la cual descontaremos el flujo de
caja esperado y nos determinara el valor de la empresa, como parte del pasivo nos indica el coste
econdmico de la empresa para poder atraer mas capital y por parte de los socios el retorno que

ellos esperarian al invertir en la compafiia en deuda o patrimonio.
4.3.4 Analisis de Valor terminal VT y Valor mercado de la empresa VME:

El valor terminal nos representa en valor del mercado de la empresa en el afio n, es decir al final
del periodo estratégico, nos representa el valor de la plusvalia que reciben los inversionistas, asi
de deje de proyectar estados financieros los inversionistas son duefios de una empresa que tiene

un valor en el mercado.

Para su calculo existen diferentes escenarios se determinan segun las situaciones del negocio,
el negocio se liquida, el negocio continuo en una situacion estable o el negocio presenta
incertidumbre, en este caso manejaremos la segunda situacion con calculo de crecimiento
constante ya que este calculo se categoriza para las empresas maduras que no tiene gran cambio

tecnologico.
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Cuadro 26—Valor terminal

ALTER2- | ALTER2- | ALTER3- | ALTER3 - [ALTER 3-
VALOR TERMINAL I:ELTED'ZI; ALTER2- 1 peypa | DEuDA | DEuDA | DEUDA | DEUDA

UDA 0% | DEUDA 50% 75% 100% 50% 75% 100%
Valor Presente FCL 891 1.203 1.201 1.200 1.166 1.163 | 1.161
Valor Presente Valor Terminal 803 2.108 2.107 2.107 1.864 1.824 1.799
Participacion FCL 53% 36% 36% 36% 38% 39% 39%
Participacion VT 47% 64% 64% 64% 62% 61% 61%

Fuente —Elaboracion propia

El valor del mercado de la empresa resulta de sumar el valor presente de los dineros y del valor

terminal, el valor del mercado de la empresa con los diferentes escenarios propuestos nos indica

el valor a obtener si llevan a cabo las proyecciones que se plantean, el valor terminal por lo general

y es normal, resulta representando la mayor participaciéon en el valor de la empresa como se

muestra a continuacion:

Grafico 19— Participacion del valor de mercado en la empresa
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Asi mismo el valor del mercado de la empresa, con los diferentes escenarios planteados nos

demuestra una vez mas que con un nivel de endeudamiento menor pero con crecimiento en ventas

la empresa se valoriza en un 3.07 reflejadas con escenario 1 y si aumentamos la inversion la

empresa crecerd en apalancamiento haciendo que solo se valorice en 2.77 promedio para escenario

3, sin embargo también cabe aclarar que los diferentes niveles de deuda en cada uno de los

escenarios no hace variar en mayor proporcion el valor del mercado de la empresa.

62



UNIVERSIDAD
I .I t
cDE COLOMBIA

Cuadro 27—Valor de mercado de la empresa

VALOR DELMERCADODELA | AiTER1- | ALTER2- | ALTER2- | ALTER2- A ALTER3- | ALTER3- ALTER 3 - A
EMPRESA DEUDA 0% | DEUDA 50% | DEUDA 75% |DEUDA 100% DEUDA 50% | DEUDA 75% | DEUDA 100%
VME (Con estrategias) 1.694 3.311 3.308 3.307 -0,1% -0,1% 3.030 2.987 2.960 |-1,4%(-0,9%
VME (Sin estrategias) 1.081 1.079 1.077 1.076 -0,1% -0,1% 1.081 1.081 1.081 | 0,0%| 0,0%
Valorizacién 0 3,07 3,07 3,07 2,80 2,76 2,74

Fuente —Elaboracion propia

4.3.5 Analisis de creacion de valor:

Valor de mercado del patrimonio y valor contable del patrimonio en el afio 0

Cuadro 28-Creacion Valor VMK 'y VMC

CREACIONVALOR | aiTER1- | ALTER2- | ALTER2- | ALTER2- A ALTER3- | ALTER3- | ALTER3- A
VMK Y VMC DEUDA 0% | DEUDAS50% | DEUDA 75% | DEUDA 100% DEUDA 50% | DEUDA75% | DEUDA 100%
VMK 1.494 3111 3.109 3.107 | -0,1%|-0,1% 2.831 2.787 2.760 [-1,5%|-1,0%
VCK 1.420 1.420 1.420 1.420 [ 0,0%| 0,0% 1.420 1.420 1.420 | 0,0%| 0,0%
Valorizacién 11 22 22 22| -0,1%]-0,1% 20 20 1,9 [-1,5%|-1,0%
Inversion 0 65 65 65 195 195 195

Fuente —Elaboracion propia

Al calcular el valor presente del flujo de caja libre por medio de la tasa de descuento acumulada
WACC, y un valor terminal a valores constantes con gradiente de perpetuidad del 4.54%
equivalente al promedio del PIB de los ultimos 10 afios y méas un punto porcentual, el modelo de
valores constantes debe ser prudente en su tasa de crecimiento y se sugiere se utilice un punto por
encima del crecimiento nominal de la economiazis. y restando los pasivos financieros la aplicacion
de las tres estrategias con los diferentes escenarios de deuda vemos como para el escenario dos
independiente del cambio en el que el nivel de deuda aumente o disminuya su valorizacién se
mantendrd en promedio de 2.2 las diferencias entre cada escenario no se ven afectados en mayor
proporcién por los cambios en deuda; por otro lado aplicando el escenario tres con las diferentes
variables de nivel de deuda arroja valorizacion de 2.0 en promedio igual que el anterior escenario
ante el cambio en nivel de deuda los cambios no son de mayor proporcion, esto nos indica cuantas
veces se aumentara la riqueza de los propietarios si desarrollan satisfactoriamente los planes que
tienen contemplados, este indicador es un indicador de expectativa para creacion de valor.

15 CARDONA GOMEZ, Jairo Hernando, Valoracién por FCLD-2016
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Igualmente se puede determinar que a niveles de deuda mas alto el valor de mercado del patrimonio

se disminuye, pero segun el valor de la inversion su valorizacion es mas alta 0 méas baja como es

el caso del escenario 1 que tiende a ser mayor que el escenario 3.

4.3.6 Analisis inductores de valor:

Teniendo en cuenta los diferentes escenarios de ventas y de inversibn mencionadas
anteriormente, podemos realizar un analisis de los inductores y sus posibles variaciones y
comportamientos proyectado para los proximos 5 afios. Para la empresa debemos tener en cuenta
que al no poseer inventarios siempre se maneja que el KTO es igual al KTNO, por esto solo se

mostrara el Capital de Trabajo Neto Operativo KTNO en el analisis.

En las siguientes graficas se muestran los diferentes escenarios combinando con las distintas
posibilidades de endeudamiento: 0%, 50%, 75% y 100%.

Cuadro 29—-Inductores Escenario 1 Deuda 0%
ALTERNATIVA 1 - DEUDA 0%

ANO BASE 2018 2019
KTO 781,23 881,68 910,77 731,99 754,68 776,66
KTNO 781,23 881,68 910,77 731,99 754,68 776,66
PKT 0,20 0,17 0,17 0,17 0,17 0,17
PDC 0,42 0,48 0,47 0,32 0,30 0,28

Fuente —Elaboracion propia

Grafico 20— Inductores Escenario 1 Deuda 0%
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Fuente —Elaboracién propia
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Para este primer escenario se puede observar que la Palanca de crecimiento se comporta de la
misma manera que el Capital de Trabajo Neto Operativo; mientras la PKT se mantiene constante.

Teniendo en cuenta que la palanca de crecimiento es menor a 1 debemos tener en cuidado al

momento de expandir la empresa y tomar decisiones asertivas.

Cuadro 30—Inductores Escenario 2 Deuda 0%

ALTERNATIVA 2 - DEUDA 0%
ANO BASE 2018
KTO 781,23 881,68 1.092,40 1.132,82 1.174,73 1.215,99
KTNO 781,23 881,68 1.092,40 1.132,82 1.174,73 1.215,99
PKT 0,20 0,17 0,17 0,17 0,17 0,17
PDC 0,42 0,48 0,55 0,55 0,55 0,55
Fuente —Elaboracién propia
Gréfico 21— Inductores Escenario 2 Deuda 0%
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Fuente —Elaboracion propia
Cuadro 31-Inductores Escenario 2 Deuda 50%
ALTERNATIVA 2 - DEUDA 50%
Afo ==> ANO BASE 2018 2019 2020 2021 2022
KTO 781,23 881,68 1.092,40 1.132,82 1.174,73 1.215,99
KTNO 781,23 881,68 1.092,40 1.132,82 1.174,73 1.215,99
PKT 0,20 0,17 0,17 0,17 0,17 0,17
PDC 0,42 0,48 0,55 0,55 0,55 0,55

Fuente —Elaboracion propia
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Grafico 22— Inductores Escenario 2 Deuda 50%
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Fuente —Elaboracion propia

Cuadro 32—Inductores Escenario 2 Deuda 75%
ALTERNATIVA 2 - DEUDA 75%

ANO BASE 2018
KTO 781,23 881,68 1.092,40 1.132,82 1.174,73 1.215,99
KTNO 781,23 881,68 1.092,40 1.132,82 1.174,73 1.215,99
PKT 0,20 0,17 0,17 0,17 0,17 0,17
PDC 0,42 0,48 0,55 0,55 0,55 0,55

Fuente —Elaboracién propia

Grafico 23— Inductores Escenario 2 Deuda 75%
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Cuadro 33—Inductores Escenario 2 Deuda 100%
ALTERNATIVA 2 - DEUDA 100%
Afo ==> ANO BASE 2018 2019 2020 2021 2022
KTO 781,23 881,68 1.092,40 1.132,82 1.174,73 1.215,99
KTNO 781,23 881,68 1.092,40 1.132,82 1.174,73 1.215,99
PKT 0,20 0,17 0,17 0,17 0,17 0,17
PDC 0,42 0,48 0,55 0,55 0,55 0,55
Fuente —Elaboracion propia
Grafico 24— Inductores Escenario 2 Deuda 100%
ESCENARIO 2 - DEUDA 100%
1.500,00 0,80
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Fuente —Elaboracion propia

Para el escenario 2; podemos ver gque el endeudamiento no afecta ninguno de estos inductores
(solo los afecta en decimales). También podemos ver que a diferencia del escenario 1 el Capital
de Trabajo Neto Operativo aumenta considerablemente; por ejemplo, comparando este indicador
para el afio 2022 paso de 776,66 a 1.215,99, es decir, obtuvo un aumento del 36%. Esto significa

que al obtener licitaciones favorables para la empresa mantendremos un buen KTNO.

Cuadro 34—-Inductores Escenario 3 Deuda 0%
ALTERNATIVA 3 - DEUDA 0%

ANO BASE 2018 2019
KTO 781,23 881,68 1.092,40 1.132,82 1.247,23 1.370,86
KTNO 781,23 881,68 1.092,40 1.132,82 1.247,23 1.370,86
PKT 0,20 0,17 0,17 0,17 0,17 0,17
PDC 0,42 0,48 0,55 0,55 0,58 0,61

Fuente —Elaboracién propia
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Gréfico 25— Inductores Escenario 3 Deuda 0%

ESCENARIO 3 - DEUDA 0%
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s KTNO = @ == PKT ® == PDC

Fuente —Elaboracién propia

Cuadro 35—-Inductores Escenario 3 Deuda 50%

ALTERNATIVA 3 - DEUDA 50%

ANO BASE 2018
KTO 781,23 881,68 1.092,40 1.132,82 1.247,23 1.370,86
KTNO 781,23 881,68 1.092,40 1.132,82 1.247,23 1.370,86
PKT 0,20 0,17 0,17 0,17 0,17 0,17
PDC 0,42 0,48 0,55 0,55 0,58 0,61

Fuente —Elaboracién propia

Grafico 26— Inductores Escenario 3 Deuda 50%

ESCENARIO 3 - DEUDA 50%
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Fuente —Elaboracion propia
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Cuadro 36-Inductores Escenario 3 Deuda 75%
ALTERNATIVA 3 - DEUDA 75%

ANO BASE 2018
KTO 781,23 881,68 1.092,40 1.132,82 1.247,23 1.370,86
KTNO 781,23 881,68 1.092,40 1.132,82 1.247,23 1.370,86
PKT 0,20 0,17 0,17 0,17 0,17 0,17
PDC 0,42 0,48 0,55 0,55 0,58 0,61
Fuente —Elaboracion propia
Grafico 27— Inductores Escenario 3 Deuda 75%
ESCENARIO 3 - DEUDA 75%
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Fuente —Elaboracién propia

Cuadro 37—Inductores Escenario 3 Deuda 100%
ALTERNATIVA 3 - DEUDA 100%

ANO BASE 2018
KTO 781,23 881,68 1.092,40 1.132,82 1.247,23 1.370,86
KTNO 781,23 881,68 1.092,40 1.132,82 1.247,23 1.370,86
PKT 0,20 0,17 0,17 0,17 0,17 0,17
PDC 0,42 0,48 0,55 0,55 0,58 0,61

Fuente —Elaboracion propia

Gréfico 28— Inductores Escenario 3 Deuda 100%

ESCENARIO 3 - DEUDA 100%
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Fuente —Elaboracién propia
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Para el escenario 3 al igual que la 2, solo se ven cambios minimos (decimales) al cambiar la
manera de endeudamiento. Este escenario de ventas me permite aumentar en un 11% Vs el

escenario 2 en cuanto al KTNO; pasa de 1.216 a 1.371; ademas la palanca de crecimiento se acerca

maés a 1 lo que posibilita mejor la opcion de crecimiento que tiene pronosticada la empresa.

4.3.7 Anélisis Flujo de Caja Libre Operativo:

En el cuadro y la grafica que se muestran a continuacion podemos observar el comportamiento
del FCLO teniendo en cuenta los diferentes escenarios de venta. De una manera rapida podemos
identificar que el escenario 2 es el que mas me genera flujo de caja y la que méas se acomoda a los

requerimientos de la compafiia.
Cuadro 38-Flujo de Caja Libre Operativo

ANO BASE 2018 2019 2020 2021
ALTERNATIVA 1 - DEUDA 0% 114,81 279,02 322,96 339,59 193,54 186,80
ALTERNATIVA 2 - DEUDA 0% 114,81 258,36 265,40 456,00 474,31 490,79
ALTERNATIVA 2 - DEUDA 50% 114,81 257,68 264,52 457,55 474,31 490,79
ALTERNATIVA 2 - DEUDA 75% 114,81 257,33 263,31 456,99 475,50 491,73
ALTERNATIVA 2 - DEUDA 100% 114,81 256,98 262,59 457,33 475,91 492,05
ALTERNATIVA 3 - DEUDA 0% 114,81 279,02 265,07 455,33 421,83 442,19
ALTERNATIVA 3 - DEUDA 50% 114,81 279,02 263,51 456,89 420,12 440,50
ALTERNATIVA 3 - DEUDA 75% 114,81 279,02 262,71 455,98 420,02 438,69
ALTERNATIVA 3 - DEUDA 100% 114,81 279,02 261,91 456,20 419,41 437,50

Fuente —Elaboracién propia

Gréfico 29— Flujo de Caja Libre Operativo

FLUJO DE CAJA LIBRE OPERATIVO - FCLO
1.000,00
ANO BASE 2018 2019 2020 2021 2022
—@— ALTERNATIVA 1 - DEUDA 0% ALTERNATIVA 2 - DEUDA 0%
ALTERNATIVA 2 - DEUDA 50% ALTERNATIVA 2 - DEUDA 75%
—— ALTERNATIVA 2 - DEUDA 100%  =—@= ALTERNATIVA 3 - DEUDA 0%
—@— ALTERNATIVA 3 - DEUDA 50% —@— ALTERNATIVA 3 - DEUDA 75%

Fuente —Elaboracién propia
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4.3.7 Andlisis ROA Y ROE:

Cuadro 38—ROA

ROA 2018 2019 2020 2021 2022
ALTERNATIVA 1- DEUDA 0% 12,01% 12,74% 6,82% 6,87% 6,58%
ALTERNATIVA 2 - DEUDA 50% 11,78% 16,43% 17,74% 18,97%| 20,02%
ALTERNATIVA 2 - DEUDA 75% 11,75% 16,28% 17,52% 18,87%| 20,02%
ALTERNATIVA 2 - DEUDA 100% 11,71% 16,18% 17,45% 18,84%| 20,02%
ALTERNATIVA 3 - DEUDA 50% 12,01% 16,64% 17,93% 20,12%| 21,71%
ALTERNATIVA 3 - DEUDA 75% 12,01% 16,56% 17,76% 19,94%| 21,38%
ALTERNATIVA 3 - DEUDA 100% 12,01% 16,48% 17,70% 19,82%| 21,16%

Fuente —Elaboracion propia

La capacidad que tiene los activos para generar rentabilidad por ellos mismos, nos permite ver
en los tres escenarios propuestos que a mayor inversion mayor rentabilidad, asi como el nivel de
deuda entre més alto menor rentabilidad, sin embargo, las variaciones entre estos no son de mayor

proporcion.

Este indicador nos define que al aplicar cada una de los escenarios, la valorizacion de la

empresa también se incrementara.

Cuadro 39-ROA

ROE
ALTERNATIVA 1- DEUDA 0% 16,72% 18,15% 9,95% 10,54%| 10,64%
ALTERNATIVA 2 - DEUDA 50% 16,32% 23,09% 25,51% 28,40%| 31,31%
ALTERNATIVA 2 - DEUDA 75% 16,39% 23,32% 25,40% 28,24%| 31,31%
ALTERNATIVA 2 - DEUDA 100% 16,38% 23,31% 25,36% 28,18%| 31,31%
ALTERNATIVA 3 - DEUDA 50% 16,72% 23,46% 25,89% 29,82%| 32,67%
ALTERNATIVA 3 - DEUDA 75% 16,72% 23,73% 25,85% 30,08%| 33,60%
ALTERNATIVA 3 - DEUDA 100% 16,72% 23,73% 25,83% 30,06%| 33,72%

Fuente —Elaboracién propia
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La rentabilidad del patrimonio nos refleja el beneficio que se obtiene por cada peso invertido

por los accionistas, para los tres escenarios propuestos vemos como a mayores niveles de inversion

las rentabilidades aumentan, asi como las variaciones moninas segun el nivel de deuda.
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5 CONCLUSIONES

En el diagnostico realizado se determinaron las situacion financiera de la empresa como resultado
general, sin embargo entrando a analizar cada una de las partidas, asi como lo determinado en las
visitas se pudo evidenciar que la empresa se ha logrado mantener en el mercado durante estos
ltimos 18 afos solo con clientes referidos y no ha logrado incrementos de arrojen mayores
rentabilidades, la falta de innovacion, de estructura de organizacion definida, impiden entrar al
mundo de la tecnologia para poder ofrecer sus servicios, tener documentacion al dia para poder
participar en las licitaciones y generar mayor apertura hacia el sector publico que es sector mas
fuerte para lograr el incremento en ventas que se quiere, su palanca de crecimiento se ve afectada

estando en el 0.43 menor a 1 para 2017.

La empresa contempla algunos planes que no tiene plasmados pero que concuerdan con su
vision, es por ello que dentro del modelo se plantearon algunos escenarios como estrategias
financieras que la empresa puede entrar a evaluar y tomar decisiones sobre estas aplicandolas en
su operacion y pueden llegar a ser de gran utilidad para alcanzar sus planes, eso sin antes
recomendar gque para tener una aplicacion satisfactoria de los distintos resultados arrojados durante
el presente trabajo es importante comenzar generando los cambios administrativos bajo el
diagndstico realizado con las estrategias descritas con el fin de poder optimizar internamente la

operacion y ser transmitida a sus proximos clientes.

Los escenarios planteados dieron a conocer a la empresa la mejor manera de proyectarse y de
obtener mayores rentabilidades, permitié ver como el enfoque hacia el crecimiento en ventas por
parte de los diferentes sectores y la apertura a nivel nacional con las inversiones descritas en el
detalle del trabajo, arrojan cifras positivas que aumentan su rentabilidad a nivel del sector y agrega

valor a la empresa.
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6 RECOMENDACIONES

La gerencia debe analizar la fluctuacion de los gastos extraordinarios y diversos, en
especial las que se han presentado en los Gltimos dos periodos. Es necesario establecer una
estrategia que permita disminuirlos o mitigar el riesgo ya que éstos son mayores que los
ingresos operacionales.

El gasto en arrendamientos ha aumentado en el Gltimo periodo, el cual sugiere una
evaluacion de dicho compromiso vs. la adquisicion de los activos que podria aprovecharse
por los excedentes de liquidez y el disponible dada la concentracion de endeudamiento a
corto plazo.

La empresa debe enfocarse en la calidad del servicio ofrecido para evitar asi una posible
crisis econdmica. Los costos han disminuido considerablemente; si bien esto podria ser un
reflejo de eficiencia financiera, es al mismo tiempo contraproducente por una menor
calidad y pérdida de competitividad y confianza en el sector que se desempefia. Este es el
resultado de la capacidad que ha perdido para generar ingresos operacionales.

Los excedentes de liquidez que se recuperaron en el Gltimo periodo son necesario
reinvertirlos para generar una minima rentabilidad, o en su defecto adquisicion de activos
que retornen a corto plazo.

La gerencia debe establecer un punto de equilibrio en su actividad no operacional, dado
que los gastos de este tipo estan disminuyendo el margen de operacion.

La empresa debe continuar con su politica de endeudamiento a corto plazo, ya que asi
aprovecha la ventaja de poder cubrir sus obligaciones en esos términos y la rotacion es mas
rapida. Adicionalmente el costo financiero es menor.

Igualmente debe continuar con la politica que viene trabajando en cuanto a la financiacion
y rotacion de cuentas por pagar.

La politica del pasivo laboral debe evaluarse con detalle, pues si bien mantiene esa carga,

se financia con pasivo de corto plazo, contrastando al tiempo con la disminucion de los
ingresos operacionales.
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