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INTRODUCCION

En las circunstancias actuales las organizaciones estan involucrando nuevos
enfoques para una mejor gestion, gestion que tiende hacia la optimizacién de los

procesos que le permitan operar con los mejores resultados.

Teniendo en cuenta que el area Financiera y la Gerencia de la empresa toman las
decisiones en nombre de los inversionistas, deben contar con una herramienta
eficaz que les ayude a realizar esta labor y asi lograr la maximizacion de la

rentabilidad actual y futura del negocio y por ende de sus propietarios.

La creacion de nuevas clinica y el fortalecimiento de las ya existentes ha obligado
a la Clinica El Prado ha cambiar su enfoque de Gerencia reactiva a una Gerencia
proactiva, para lo cual disefia anualmente una planeacién estratégica donde se

determinan unas metas a cumplir y los recursos necesarios para conseguirlas.

A partir de este escenario estratégico se espera que la Clinica El Prado este en
capacidad de tomar decisiones acerca de la puesta en marcha de nuevos
proyectos de inversién y poder simular cual seria su impacto en su estructura

actual.

Propendemos con nuestro analisis darle un valor agregado a este nuevo enfoque
gerencial complementandolo con la proyeccion y valoracion de la Clinica durante

los préximos 5 afos.

Es evidente que la evolucion de la Clinica El Prado representa un valor econémico
representativo, que se traduce en oportunidades de crecimiento econdémico y

bienestar social para la region del Caribe colombiano.



PLANTEAMIENTO Y FORMULACION DEL PROBLEMA

Planteamiento del Problema

Con la reforma del sistema de seguridad social en Colombia, Ley 100 de 1993, se
descentraliza tanto la administracion como la prestacion del servicio de salud en el
pais, dando una mayor participacion en el mercado al sector privado, y de este
modo, aparecen las Empresas Promotoras de Salud, las Administradoras de

Riesgo profesionales, las Instituciones Prestadoras de Servicio de Salud, etc.

Teniendo en cuenta las nuevas tendencias econdmicas Yy financiera, las
Instituciones Prestadoras de los Servicios de Salud como parte activa del sistema
de seguridad social en Colombia, tienen la necesidad de hacer reestructuraciones
empresariales involucrandose en elementos introductores a la valoracion de
empresas como son: Métodos de Valoracion, Costo de Capital, Sistema de
Gerencia de valor, consultaria de valoracién; todo esto le permitird contar con
elementos validos para medir la gestién y conocer el valor de la empresa hoy, y

cudl es la capacidad de generar valor en el futuro.

Otro problema que deben enfrentar las Instituciones Prestadoras de Servicio de
Salud, es la visidon con que los agentes que interactian en el sistema miran o
condicionan la prestacion del servicio de salud. Vemos cémo antes de la vigencia
de la Ley 100 de 1993, los servicios de salud se condicionaban a la capacidad de
pago y no por la necesidad del usuario, en la busqueda de atencion o asistencia
meédica, posesionandolas con un poder de negociacion casi nulo en lo que tiene

gue ver con toda la estructura de contratacion.

Segun los anteriores planteamientos, es clara la importancia de conocer la

proyeccion y valoracion a futuro de la Clinica ElI Prado para que sus accionistas



tomen las medidas necesarias que les garanticen unos rendimientos mayores a

los minimos esperados.

Hablar de una solucion al problema sin el apoyo gubernamental y de las
administradoras de los recursos del sector salud, seria emprender una mision sin
éxito, sin embargo este apoyo no es suficiente ya que se requiere de un esfuerzo
que involucre a todos y cada uno del personal que labora en la Institucion y de
mecanismos que logren medir de forma eficaz la eficiencia y eficacia; la presente

investigacién propone un modelo de valoracién para la Clinica El Prado.
Formulacion del Problema
Con el actual estudio se pretende hallar repuesta a ¢ Las condiciones actuales de

la Clinica EL Prado y si estas generan valor suficiente para garantizar su

crecimiento y satisfacer las expectativas de los inversionistas?



0.1. Objetivo De La Investigacion

0.1.1. General

Hacer un diagnostico integral que comprenda la parte administrativa financiera
y operativa de la Clinica el Prado que permita evidenciar su posicionamiento y
su valoracion, y la generacion del valor futuro que responda a las expectativas

de sus duenos.

0.1.2. Especificos

- Hacer un diagnostico financiero a la Clinica El Prado que permita identificar

cuales son sus debilidades y fortalezas u oportunidades y amenazas.

- Determinar cual es la estructura de financiacién de la Clinica El Prado para

conocer su costo de capital y realizar las Proyecciones Financieras.

- Efectuar las proyecciones a 5 anos, incluyendo escenario de inversiones y

analisis de los resultados.

- Valorar la empresa Clinica El Prado utilizando el método de descuento de
flujos de caja libre y determinar si la Clinica El Prado esta generando o

destruyendo valor.



0.2 Justificacién

La Valoracion y el conocimiento del EVA para cualquier empresa se ha convertido
en herramienta gerencial la cual es utilizada en diferentes escenarios, ya sea para
la toma de decisiones al momento de negocias sus acciones 0 para emprender un

nuevo proyecto de inversion.

Uno de los propdsitos principales de cualquier Gerencia es la creacion de riqueza,
afadir valor a la firma que representa para que todos los interesados en ella estén
mejor: los socios, los trabajadores, los clientes, los proveedores, los acreedores,
etc. Para el caso de la Clinica El Prado se conocié que la Gerencia ha estado en
cabeza de los socios pero a finales del afio 2004 los socios de la compafia,
consientes de los nuevos desafios del sector salud y la nuevas exigencias del
mercado tomaron la decisién de contratar un Gerente externo con el proposito de
darle un nuevo enfoque al negocio y es aqui donde se denota inicios de una
filosofia gerencial acorde a las exigencias del mercado, actualmente la Clinica
cuenta con una plataforma estratégica definida la cual es revisada peridédicamente,

conformada por un equipo interdisciplinario.

A pesar que el sector salud se considera como un sector emergente con todo lo
relacionado con su estructura administrativa y financiera, la Clinica El Prado como
entidad privada se ha mantenido y destacado por su compromiso en la calidad de
los servicios prestados a sus usuarios principalmente en la unidad funcional de
urgencias considerandose esta como su puerta de entrada, pero este no es

suficiente garantia para los socios ya que existen factores externos tales como la



competencia, normatividad legal, entre otros aspectos, que pueden atentar con

este comportamiento positivo.

Pese a lo anterior los directivos ni la Gerencia de la Clinica El Prado no conocen
cuanto vale su negocio Yy si sus resultados estan destruyendo o agregando valor,

ni mucho menos han realizado una proyeccion mayor a un ano.

Es por esto y gracias a los conocimientos adquiridos en la especializacion en
Finanzas que deseamos aportar nuestras recomendaciones, que van
direccionadas a que la Clinica El Prado sobresalga en el sector salud garantizado
el bienestar de la comunidad, Es por esto que para nosotros seria un orgullo que
los directivos de la empresa apliguen las recomendaciones aqui dadas ya que su
objeto social esta direccionado a la comunidad samaria y por ende a nuestras

familias.

Se pretende hacer un diagnostico financiero de la empresa, complementado con
las expectativas de los inversionistas, serviran de base para realizar proyecciones
financieras necesarias para calcular cuanto vale la Clinica El Prado actualmente y
cual es la capacidad de generar flujos de caja positivos disponibles para los

inversionistas.



0.3 Marco De Referencia

0.3.1. Marco Tebrico

Gerencia del Valor

Cuando hablamos de gerencia de valor necesariamente tenemos que mencionar
todo lo que involucra una gerencia basada en planeacion estratégica, durante los
ultimos afios las diferentes teorias de la administracion financiera también incluyen
un concepto que ha revolucionado las compariias conocido como EVA Economic

Value Added que traducido al espafiol es Valor Econémico Agregado,

“La Gerencia Basada en valor rompe con todos los paradigmas tales como que la
gestion empresarial se mide Unicamente sobre la base de la utilidad neta. Muchas
organizaciones presentan constantemente altos niveles de utilidad en sus estados de
resultados, pero esto no quiere decir que estén agregando valor. Lo mismo sucede
cuando una empresa muestra en su estado de resultados perdidas, esto no quiere
decir que la empresa esta destruyendo valor. La teoria de la Gerencia Basada en
valor (GBV), se sustenta en que es compromiso de todos los miembros de la
organizacion (Accionistas, Gerentes, Empleados) actuar en la participaciéon de
generacién de valor, pero para lograr esto se debe dar un genuino cambio de
mentalidad, que aunque genere reacciones negativas al comienzo de Ila

implementacién del sistema, pronto se veran los resultados.

Se puede decir que es la Generacion de Valor toda una filosofia que esta cambiando
la forma de ver las finanzas en las empresas. Esta filosofia se viene convirtiendo en el
reto mas importante para todas aquellas organizaciones que deseen permanecer en

un mercado donde los inversionistas son cada vez mas exigentes y donde las



condiciones del sistema bursétil no admite intentos fallidos, porque correrian el riesgo
de desaparecer. Aunque es muy importante tener en cuenta que la adaptacion a un
nuevo sistema no es facil, sobre todo cuando los cambios a efectuar no son
Gnicamente de tipo estructural, sino que también debemos cambiar de formas de
pensar, de introduccion a nuevos sistemas de medicion de resultados y a esquemas
de compensacion gue monitoreen e incentiven a los empleados para que alcancen los
objetivos trazados, el desarrollo y cumplimiento de un plan estratégico que a las

comunidades organizacionales se les olvida cumplir”.?

Planeacion Estratégica

La Planeacién Estratégica se ha convertido en la herramienta principal de toda
gerencia, actualmente existen numerosas teorias sobre planeacion estratégica
pero necesariamente el éxito de cualquier gerente y por ende del negocio es
convertir la estrategia en accién y para ello es necesario que el equipo de trabajo
este sincronizado, en otras palabras, en una organizacion puede que exista el
mejor plan estratégico pero es infructuoso pero si no hay capacitacion dedicacion
dirigidos al personal, este seria una de las brechas a cerrar cuando se hace el
analisis de la estructura de la organizaciéon. Los gerentes de hoy en dia no deben

pensar que el futuro solo es para esperarlo sino que este se construye.

“‘Las empresas grandes generalmente trabajan sobre una linea que ha sido
trazada con tiempo, muchos de ellos no trabajan su plan estratégico afio por afio
sino realizan este trabajo por periodos de dos o tres afios, otras no se sientan a
realizar su planeacion estratégica al iniciar el afio para el mismo sino van dos o
tres afios adelante. En este apartado se hablara de la Planeacién Estratégica y su

importancia para poder incrementar las posibilidades de éxito.

1 http://www.gestiopolis.com/canales/gerencial/articulos/63/gbv.htm



http://www.gestiopolis.com/canales/gerencial/articulos/63/gbv.htm

La planeacién estratégica hace parte de un proceso administrativo que pretende
realizar un andlisis entre los objetivos y metas que busca y la situacion actual de la
organizacién teniendo en cuenta los recursos, posibilidades, comportamiento; esto
con el fin de visualizar las acciones futuras y alcanzar satisfactoriamente lo

propuesto en un comienzo.

La Planeacion Estratégica es un proceso que puede pensarse a corto, mediano y
largo plazo, dependiendo del tipo de organizacion y el objetivo general de este
trabajo. Para poder realizar una planeaciéon que tenga un buen desarrollo y se
puedan controlar los altibajos del camino, los directores deben tener claro cual es
su razon de ser (misién), a dénde quieren llegar (visién) y sobre qué bases se

sustentan cada una de sus acciones (filosofia y cultura organizacional).

Este trabajo debe ser, moderadamente ambicioso, porque la planeacion
estratégica hace que una organizacion sea proactiva o no. No es un secreto que el
mercado es un mundo cambiante que busca innovaciones, es por esta razén que
las empresas deben estar en continuo cambio para ofrecer y ser capaz de

satisfacer a su publico.

Las empresas que funcionan bajo el modelo de franquicia y que tienen en su
planeacién una expansion en donde se encuentra un tipo de mercado con otro tipo
de intereses y necesidades, deben estar en la capacidad de suplir estas
necesidades o el negocio puede llegar a no funcionar. Es por esta razén que en la
planeacion estrategia deben participar tanto el franquiciante como el franquiciado,
pues uno es el que conoce el negocio y el otro es el que conoce el mercado, con
la unién de esta férmula y una buena planeacion estratégica se tendrda como

resultado un negocio exitoso.



QUE DEBE TENER EN CUENTA

Para tener éxito durante la implementacion del plan y una vez terminado, es
importante no solo elegir la mejor estrategia sino crear métodos de control para
cada una de las acciones, pero esta técnica no solo debe medir que se cumplié

una tarea sino la efectividad y eficacia de ésta.

También es importante saber que si bien es una tarea administrativa y gerencial,
todos los niveles de la organizacion deben conocer el plan, hoy dia ya no se

trabaja bajo el modelo de individuo sino de equipo de trabajo.

A continuacion se mostrara un modelo de planeacion estratégica propuesto por
Renato Dimitri Colén y Salvador Angel Rodriguez en su monografia Planeacion
Estratégica. El modelo contiene 13 fases, que pueden ser aplicados para cualquier

modelo de negocio.

1. Propésito Basico.

En esta fase hay dos palabras claves, Mision y Vision, dependiendo de la claridad
de lo que se hace y a donde se quiere llegar, las acciones que se realicen estaran

encaminadas en relacion con la proyeccion.

En una consultoria en franquicias, el franquiciante debe tener claro que es su
negocio, cual es el factor diferenciador de éste y a donde quiere llegar. Lo mismo
se aplica en cualquier negocio, sin esta informacion el plan a finalizar podria no

ser satisfactorio en relacion con lo que se pretendia al iniciar.



2. Diagnésticos y Escenarios.

El segundo paso es ver cudles son los alcances reales y actuales de la
organizacion para la consecucion de objetivos. Para esto es necesario hacer un

diagnostico de la organizacion a nivel interno y externo.

Para hacer este diagnostico y analisis existe una herramienta llamada DOFA, que
mediante las variables Debilidades, Oportunidades, Fortalezas y Amenazas y el

cruce de ellas, da como™

La Clinica El Prado, no es ajena a la necesidad de cambio enfoque gerencial, tal
como se menciona en el anterior enunciado, el hecho que una compafiia genere
utilidades no quiere decir que este sea un resultado optimo desde el punto de vista
financiero se debe complementar este resultado con métodos que visualicen la
capacidad de la empresa de generar dividendos para sus e inversionistas. En el
sector salud la mayoria de los inversionistas son médicos y ven en su empresa un
medio de trabajo con ciertos beneficios por lo tanto se hace necesario realizar un
analisis integral sobre su situacién financiera actual y a futuro, cualquier proyecto
qgue se plantee deberd contemplar el impacto financiero tanto para el socio
inversionista como para el socio trabajador, por eso la Gerencia en especial la

gerencia basada en valor requiere de un sistema adecuado que brinde informacion

2httD://WWW.tormo.com.CO/aI’tiCUIOS/87/LA PLANEACION ESTRATEGICA UNA_ACCION_ IMPORTANTE PARA LAS EM
PRESAS .html
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de manera sencilla, oportuna y ante todo que permita medir la generacion de valor

del negocio.

Es aqui en donde se debe aplicar la Gestidbn Financiera y/o la administracion
basada en resultados, para ellos se hace necesario aplicar la planeacion
estratégica que proyecte el negocio de forma tal que satisfaga las expectativas
tanto del inversionista como los demas beneficiarios de la vida empresarial de la

clinica.

Entonces es necesario conocer el papel de la Gestidon Financiera en la Planeacion
Financiera, “La euforia del alto crecimiento en los afios noventa condujo a un nivel
de actividad corporativa sin precedentes. La globalizacion y la rapida expansion
econdémica forzaron a las compafias hacia programas agresivos de inversion,
mediante el desarrollo de nuevos modelos de negocios y tecnologia. En esa época
ocurrié el mayor niumero de reestructuraciones corporativas a través de fusiones y

escisiones.

Sin embargo, todo este proceso ha venido ocurriendo en una fase de
desaceleracion de la economia y volatilidad, haciendo que las compafiias tengan
qgue luchar continuamente para cambiar estrategias, disminuir costos y mejorar la

calidad de sus productos y servicios.

Este proceso ha exigido un continuo cambio o transformacion a las finanzas. Los
gerentes financieros son conscientes de que la transformacion de las finanzas
tiene un horizonte a largo plazo que debe conducir a un cambio radical en el
modelo financiero. El nuevo modelo financiero debe centrarse en tres aspectos:
reduccion de los costos de procesamiento de transacciones, incremento de la
efectividad de la informacion que soporta el proceso de toma de decisiones

estratégicas y mayor participacion en la actividad estratégica de la organizacién.” 3

3 http://www.accessmylibrary.com/coms2/summary 0286-32443798 ITM



http://www.accessmylibrary.com/coms2/summary_0286-32443798_ITM

Planeacion Estratégica De La Clinica El Prado

Tal como se menciono antes, la empresa objeto de estudio posee con un Plan
Estratégico a continuacion se mencionaran de forma holistica su direccionamiento

estratégico y su estructura de la Gestién Organizacional:

“OBJETIVOS DEL DIRECCIONAMIENTO ESTRATEGICO.

+ Darle sentido al trabajo de las personas identificando su valor agregado a

los propdsitos organizacionales.

+ Disefiar y demostrar los caminos que debe recorrer la organizaciéon en el

avance hacia estados de desarrollo superiores.

+ Caracterizar la oferta de valor diferenciada, que le permitira permanecer en

el mercado socialmente sana y econOmicamente exitosa.



ESTRUCTURA DE LA GESTION ORGANIZACIONAL
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Capacidades Distintivas:
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v" Desarrollar convenios o alianzas con entidades de salud
v’ Innovar permanentemente en la prestacion del servicio
v Tener procesos vigentes y funcionales.

v”SEeI(degpecialistas en asegurar, evaluar y mejorar la
calidad.

v" Desarrollar estructura y competencias de conocimiento,
oferta y servicio

v" Tener Conocimiento del negocio de salud en todos los

e /

AMNALISIS DE BRECHAS

Activos Estratégicos:

v Imagen Clinica (hogar).
v Portafolio integral de servicios corporativos

v' Colaboradores motivados, competentes y
comprometidos.

v’ Sistema de gestion de calidad certificado (Por crear).

v' Grupo de especialistas y subespecialistas para la
prestacion del servicio (completar).

v’ Sistema de Informacion seguro, confiable y oportuno
que respalda la prestacion de los servicios de salud

(Incluido modelo financiero).
ANALISIS DE BRECHAS




Valores Corporativos:

v Etica
v'Integridad
v’ Calidez

FORMATO

Como se observa, La Clinica ElI Prado cuenta con un plan estratégico mas
importante que esto es su evaluacion y andlisis de las brechas para asi
determinar si su plataforma estratégica (vision, misién, objetivos, etc.) es
alcanzable y para ello es necesaria la evaluacion de las brechas las cuales se

describen a continuacion:



Razones que sustentan la Acciones propuestas para cerrar la
ELEMENTOS P |6 Me percepcion de la brecha brecha
1. Programa de desarrollo de servicio.
Se ftienen las bases de las2. Programa de desarrollo, fortalecimientoy
1, Brindar atencion de servicios en X especialidades de altafadquisicion del recurso humano.
salud de alta complejidad complejidad méas no existe suf3. Capacidadinstalada.
Hesarrollo, K. Plan de Fomento para lainvestigacion y el
desarrollo clinico
1.Plan d_e merca(_je_o. _
2, Ser la mejor institucidn de la| Falta de posicionamiento en IaQ' Esmdmdeposmpnammnto.
Region Caribe X Region Caribe - Allanzas estratéqlcas.
' ¥ Participacion en la agenda del desarrollo
de la Region Caribe.
1. Programa de bienestar social.
' ' . 2 Fondo de empleados.
3, Compromiso Social X Falta de compromiso extemno. 2 Plan de beneficio de accion social
inmunizacion).
¥, Ser pioneros en el ; . : i
mantenimiento del bienestar y la X "r']asmﬂgi%nel objeto social de layy,, 4
recuperacion dela salud '
1.Estandarizacion de procesos.
busencia de cultura de servicio 2. Programa de desarrollo de cultura de
15, Excelenciaen el servicio. K L ompromiso Yiservicio
P : 3. Implementar un programa de Gestién de
icalidad
Razones que sustentan la |Acciones propuestas para cerrar
ELEMENTOS PIM |G MG percepcion de la brecha la brecha
1. Programa de desarrollo de
Servicio.
2. Programa de desarrollo,
1, Ser la mejor institucion de alta X fortalecimiento v adquisicién del
complejidad en servicios medicos recurso humano.
3. Capacidad instalada.
4. Plan de Fomento para la
nvestigacion y el desarrollo clinico
2, creacidbn de walor para sus X Percepcion del servicio porfPrograma de desarrollo de la
pacientes parte de los usuarios icultura del servicio.
3, Creacion de valor para sus clientes K Relacion Costo - Beneficio.  [Estandarizacion de procesos
- ) . . [Creacién de planes de beneficios
W, Creacion de wvalor para sus % Mo existe planes de beneficio ntegrales para el empleado y su
empleados para los empleados. =
familia
- ] Flujo de caja para distribucidn : '
5, Creacion de valor para sus Socios. | X He utilidades TIR Flujo de Caja
6, Contar con reconocimiento a nivel X )
del Caribe |atinoamericano A Planeacion Estratégica
1. Programa de desarrollo de
Servicio.
Altos  riesgos  Clinicos 2. Programa de desarrollo,
7, Desarrollo Sostenible K Fi . g yfortalecimiento y adquisicion del
inancieros
recurso humano.
3. Capacidad instalada.
4. Modelo Financiero




ELEMENTOS

RAZONES QUE

SUSTENTAN LA ACCIONES PROPUESTAS PARA
PERCEPCION DE LA CERRAR LA BRECHA
BRECHA

1, Portafolio Integral de Servicios de Alta
Complejidad, altamente competitivos en
términos de Adaptabilidad , oportunidad y
relacién costo/beneficio.

1. Programa de desarrollo de
servicio.

2. Programa de desarrollo,

No somos alta complejidad al | fortalecimiento y adquisicién del
100% recurso humano.

3. Capacidad instalada.

4. Plan de Fomento para la
investigacién y el desarrollo clinico

2, Atencidn personalizada de alta calidad,
calidez y eficiencia

1. Programa de desarrollo de la
cultura del servicio.
2. estandarizacion de procesos

Empoderamiento de cargo y
estandarizacion de procesos

3. Atencion de urgencias de alta calidad

1. Programa de desarrollo,
fortalecimiento y adquisicion del
recurso humano.

2. Estandarizacién de procesos

Estandarizacion de procesos.

4. Atencion de cirugia de alta calidad

1. Formalizacién de procesos
2. Desarrollo Tecnologico
Desarrollo de infraestructura | 3. Desarrrollo de Infraestructura
tecnologica - Estandarizacion | Fisica

de Procesos 4. Programa de desarrollo,
fortalecimiento y adquisicion del
recurso humano.

ELEMENTOS G

M| Razones que sustentan la
G percepcion de la brecha

Acciones propuestas para cerrar la brecha

6. Ser especialistas en

1. Estandarizacion de procesos

asequrar, evaluar y mejorar Mo hay formacion de calidad 2. Implementacion de un SGC.

la calidad.

3. Plan de mercadeo.

7. Desarrollar estructura vy

competencias de desconocimiento de |a oferta de
conocimiento, oferta vy los servicios.

servicio

1. Plan de mercadeo.
2. Programa de desarrollo, fortalecimiento v
adquisicion del recurso humano.

2. Tener Conocimiento del
negocio de salud en todos
|05 niveles

Falta de conocimiento del 1. Programa de desarrollo, fortalecimiento vy
negocio

adquisicién del recurso humano.

Razones que sustentan

M oA Acciones propuestas
ELEMENTOS M|G G la percepcion de la para cerrar la brecha
brecha
.- Local es pequeia y 1. Registrar la marca
Imagen Clinica (hogar). regional es muy grande. | 2. Plan de mercadeo.
Portafolio integral de servicios X desarrollo de servicios 1. Desarrollo de servicios

corporativos

Recurso humano motivado, competente
y comprometido.

1. PNL
Falta de auto confianza 2. Plan de desarrollo de
Cultura del servicio.

Sistema de gestion de calidad
certificado (Por crear).

1. estandarizacion de

X No estan formalizados y | procesos

no se cumple el PHVA 2. Implementacion de un
SGC.

Grupo de especialistas y
subespecialistas para la prestacion del
servicio (completar).

X No hay grupo completos

por especialidades 1. Desarrollo de servicios




ELEMENTOS

Razones que sustentan la
percepcion de la brecha

Acciones propuestas
para cerrar la brecha

Sistema de Informacion seguro,
confiable y oportuno que respalda la
prestacion de los servicios de salud
(Incluido modelo financiero).

No hay integracion y uso de las
herramientas de informaciéon del
area clinica.

1. Actualizar y socializar
los sistemas de
informacion actuales.

2. desarrollo del sistema
de informacion

3. Desarrollo del modelo
financiero.

Métodos de Valoracién de empresas

Usualmente las firmas que se cotizan en bolsa saben cuanto vale su empresa y

pueden detectar qué efecto tiene en el valor algunas decisiones, sin embargo

existen empresas que no cotizan en bolsa y esta en la obligacién de poder hacer

lo mismo, conocer en cada instante el valor de la compaiiia y el efecto de las

decisiones en él.

Existen muchos métodos de valoracion para efectos del presente trabajo se

mencionan:

e Meétodos basados en el balance

e Meétodos basados en la cuenta de resultados

e Métodos basados en el fondo de comercio

e Métodos basados en el descuento de flujos de fondos

e Meétodos basados en la agregacion de valor; medicion del valor econémico

agregado (EVA)




Para efectos del presente trabajo se tomara y aplicara el método de valoracion

basados en el descuento de flujo de caja libre.

Flujo de Caja Libre

Se define como “el saldo disponible para pagar a los accionistas y para cubrir el
servicio de la deuda (intereses de la deuda + principal de la deuda) de la empresa,
después de descontar las inversiones realizadas en activos fijos y en necesidades

operativas de fondos (NOF).” 4

Esta herramienta financiera ha tenido un alto grado de aceptacién en el mundo

empresarial, El Flujo de Caja Libre tiene las siguientes caracteristicas o fines:

o “El FCL tiene dos destinos basicos: cubrir el servicio de la deuda y cubrir el

reparto de utilidades.

o La rotacién de la cartera y del inventario deben generar suficiente flujo de

caja para cubrir servicio deuda y dividendos

e EIl crecimiento se asocia con demanda de efectivo, la participacion de
mercado con la generacion de efectivo. El flujo de caja puede entonces

generar y/o demandar efectivo

e El crecimiento esperado del flujo de caja a perpetuidad determina el valor

de una empresa

4 http://www.gerencie.com/flujo-de-caja-libre.html



http://www.gerencie.com/flujo-de-caja-libre.html

e Si asumimos un flujo de caja constante, el valor de una empresa como
negocio en marcha, es igual a dicho flujo de caja dividido por la tasa de
oportunidad

o Hablar de generaciéon de rentabilidad (rentabilidad del activo), es lo mismo
gue hablar de generacion de flujo de caja libre y viceversa, van de la mano.

Nota, entender este concepto es crucial dentro del manejo financiero

« Existen dos opciones para mejorar el FCL: incrementar utilidad operativa o
decrecer ritmo de crecimiento del capital de trabajo neto operativo (KTNO) y
del activo fijo, en otras palabras, del activo neto de operacién

« Partiendo de la utilidad operativa el FCL se descompone en : GIF, Flujo de
caja bruto y del EGO, cada uno de los cuales tiene una finalidad especifica

e EI FCL de un proyecto requiere: determinar rendimiento del capital y
determinar recuperacion de la inversion; esta ultima se descompone en el

EVA generado y en el costo de capital invertido

o EI FCL es igual a la inversion menos UODI ( utilidad operativa después de

impuestos)”

0.3.2. Historia de la Clinica El Prado y su evolucion.

En la segunda mitad de la década de los afios 70, la ciudad de Santa Marta
contaba sélo con dos instituciones para la prestacion de servicios médicos: El

Hospital San Juan de Dios y los Seguros Sociales.

“‘La primera Institucion en ver la luz, fue promovida por un selecto grupo de
médicos generales que fundaron la Clinica de la Salud. Posteriormente un sélido
grupo de especialistas en salud se asocié para acometer un proyecto de gran
envergadura, creando la Sociedad de Médicos de Magdalena, “SOMEMAG Ltda.”,

gue deberia sacar adelante una clinica de alto nivel, no sélo cientifico asistencial,



sino con una sede de lujo para la misma que constituyera ademas, el germen de la
educacién médica en la ciudad y el departamento, este primer intento fue frustrado

por las dificultades en la consecucién de crédito.

La suma de estas dos experiencias, ubic6 en la realidad las expectativas de
desarrollo de un proyecto mas viable y ajustable al contexto real, (segun uno de
los socios fundadores); para llevar a cabo dicho proyecto se sumaron esfuerzos
tanto de médicos generales como de especialistas y de otros profesionales de la
salud, es decir, Bacteriologos, Fisioterapeutas, Citblogos, etc.; quienes
conformaron la sociedad SOMESA Ltda., el 30 de septiembre del afio 1980; fue
asi como empez6 la adecuacion de la parte fisica y en el mes de febrero de 1981,

la Clinica atendi6 su primer paciente.”

Otras sedes:

Desde diciembre de 1999, la SOCIEDAD MAR LTDA. amplié6 su cobertura al
Primer Nivel de atencién, con la apertura del Centro de Atencién Ambulatoria,
ubicado en la Avenida del Libertador No. 29-155.

A partir del 19 de enero del afio 2008, la compafia decidié ampliar la cobertura de
sus servicios hacia un reconocido sector turistico del Rodadero creando un centro

de referencia tiene como propdsito general brindar atencién basica de Urgencias.

Para el afio 2009 la empresa tiene un macroproyecto que contempla la ampliacion
de las areas de hospitalizacion y unidad de cuidados intensivos adulto, sin
embargo no se conoce si este proyecto generara o destruira valor a la compafia,
con el presente trabajo se pretende despejar esta duda apoyandonos en la

informacion contable histérica y proyecciones financieras.



0.3.3. Marco Geografico Mapa:
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El gran reto para la Clinica el Prado es ser la Clinica Lider a nivel del Caribe
Colombiano frente a otras clinicas a nivel costa como son: en la Guajira con
Clinica de Riohacha, la ciudad de Barranquilla con la Clinica del Caribe, y en
Valledupar: Clinica de Valledupar.

Todas estas ciudades tienen potenciales usuarios que buscan ser atendidos con la
mayor calidad sin importar la distancia ni el costo, es por esto que la Clinica el
Prado debe mantener un reconocimiento de seriedad, calidad y tecnologia para
mantener su nombre como la prima opcion en la atencion de la comunidad caribe.

0.3.4. Disefio Metodoldgico

Nuestra investigacion la realizaremos basados en descripciones y entrevistas que
realizaremos al interior de la Clinica con el personal directivo y financiero dado que
con ellos podremos obtener las cifras necesarias para poder hacer las

proyecciones y valoracion de la empresa.



Posteriormente utilizaremos el método explorativo con el fin de revisar el

posicionamiento de la Clinica en el sector y la region.



CAPITULO |

DIAGNOSTICO FINANCIERO DE LA CLINICA EL PRADO LTDA.

Para el desarrollo del presente capitulo se hace necesario entonces conocer
aspectos Administrativos y Financieros del la compafiia objeto de estudio desde

su historia hasta sus proyecciones actuales.

Aspectos Generales y Administrativos de La Clinica El Prado

1.1.1. Posicionamiento en el Mercado

En la ciudad de Santa Marta, la Clinica El Prado se encuentra localizada en el
barrio el Prado, en la actualidad cuenta con servicios de baja, mediana y alta
complejidad, tal como se dijo anteriormente, la compafiia cuenta con un Centro de
Atencion Ambulatoria donde se atiende consultas de medicina general,
especializada y subespecialidades; servicios de promocion y prevencion de la

salud, ademas de un Centro Regional de Vacunacion.

Es considerada de acuerdo a un estudio de mercadeo desarrollado por la misma
empresa como una organizacién lider en la prestacion de servicios de salud en la

ciudad de Santa Marta y la Region.

A continuacion se presentara los resultados de dicho estudio el cual fue

suministrado por el area de planeacion de la compafia:



Representacion Grafica De Participacion En El Mercados

DCLINICA EL PRADO

®CLINICA LA MILAGRC
DCLINICA DE LA MUJE
DCLINICA MAR CARIBE,

Clinica mar Caribe 63%
Clinica La Milagrosa 19%
Clinica de la Mujer 11%
Clinica Mar Caribe 8%

Podemos observar que la Clinica Mar Caribe tiene mas del 50% del mercado en la

ciudad de Santa Marta.

1.1.2. Plataforma Estratégica de la Clinica El Prado

A continuacion revisamos con que cuenta la organizacion y como esta

estructurado la plataforma estratégica de la Clinica.

La compafia cuenta con un comité estratégico conformado por un equipo
interdisciplinario, el cual nos suministré la siguiente informacion:



1.1.2.1. Visién

“En el 2017 LA CLINICA EL PRADO sera identificada como la mejor instituciéon
de alta complejidad en servicios médicos del caribe latinoamericano; con la calidez
de nuestra gente, a través de un desarrollo sostenible, creando valor para sus

pacientes, clientes, accionistas y empleados.”

Se observa que la empresa posee una visidn ambiciosa dado que area de accién
actualmente es la ciudad de Santa Marta y aspiran para el afio 2007 extender su
mercado hacia todo el Caribe Latinoamericano, es necesario integrar este analisis
con las cifras financieras y los proyectos de inversion que tiene la compafia para

evaluar la viabilidad del cumplimiento de la Vision.

1.1.2.2. Misién

“Brindar atencion de servicios en salud de alta complejidad como la mejor
institucién de la region caribe, a través del recurso humano y la tecnologia mas
adecuada, con calidez y eficiencia; siendo pioneros en el mantenimiento del
bienestar y la recuperacion de la salud de los pacientes mejorando su calidad de

vida.”

De acuerdo a los criterios que debe tener intrinseco la construccion de la mision
de cualquier empresa se observa que la de la compafiia objeto de estudio muestra

claramente cudl es el compromiso y responsabilidad con la sociedad.



1.1.2.3. Politicas de Calidad

“Es la politica de calidad de la Clinica ElI Prado. Brindar un servicio de salud
integral, Mejorar la rentabilidad y satisfacer las necesidades y expectativas de
nuestros clientes en términos de calidad a través de colaboradores comprometidos

con el mejoramiento continuo de los procesos.”

1.1.2.4. Valores Corporativos

v Calidez
v’ Etica
v Integridad

() ;
CALIDEZ

Wit
'
\ ! Mas Humanos, mas sensifles !

1.1.2.5. Objetivos Estratégicos

a) Ofrecer servicios de salud de alta complejidad en procura de incrementar

los niveles de productividad.

b) Formular estrategias para el mejoramiento de los servicios de salud que

contribuyan al desarrollo y crecimiento de la Institucion.



c) Brindar atencion personalizada de alta calidad, calidez y eficiencia.

d) Desarrollar programas en gestion y aseguramientos de calidad.

e) Mejorar la eficiencia y efectividad administrativa.

f) Desarrollar las competencias del personal.

g) Desarrollar un portafolio integral de servicios corporativos

h) Desarrollar un sistema de Informacion seguro, confiable y oportuno que

respalde la prestacion de los servicios de salud

i) Incrementar el valor del patrimonio y generar un flujo de caja positivo.
Se observa una estructura estratégica de la empresa actualizada y coherente, sin
embargo, se dentro de ellos destacamos dos objetivos principales los cuales se
tomaran en el desarrollo de este trabajo y son:

¢ Incrementar el valor del patrimonio y generar un flujo de caja positivo

e Ofrecer servicios de salud de alta complejidad en procura de incrementar

los niveles de productividad.

La presente investigacion estd encaminada a sustentar como esta actualmente la

situacion financiera de la empresa para el cumplimiento de estos dos objetivos.

1.1.3. Portafolio de Servicios de la Clinica El Prado

Para la realizacion del diagnostico integral del objeto de estudio fue necesario

entrar a indagar sobre la situacién de mercadeo de la Clinica el Prado para poder



conocer y evaluar financieramente los diferentes servicios productivos que esta

tiene y asi determinar focos de productividad.

Se observo que tanto las instalaciones, Talento Humano y dotaciones de
equipos estan en capacidad de suplir las necesidades a los visitantes con
todas las comodidades necesarias para llevar a cabo todos los servicios,
con el fin de brindar el mejor tratamiento clinico y quirargico. Sin embargo,

se observo insuficiencia de la disponibilidad de las habitaciones para hacer

frente a la demanda del servicio hospitalario.

Estas son las especialidades médicas que Ofrece la Clinica El Prado:

N N N N S N N N N N N N N N VR NI NN

Anestesia. v Nefrologia.

Audiometria. v" Neonatologia

Cardiologia v" Neumologia.

Cirugia de mano. v Neurocirugia.

Cirugia general. v Nutricion y dietética.
Cirugia oncoldgica. v" Oncoldgica clinica.

Cirugia Pediatrica. v" Ortopedia oncolégica.
Cirugia Plastica. v Ortopedia y Traumatologia.
Cirugia Vascular. v' Otorrinolaringologia.
Dermatologia. v Pediatria.

Endocrinologia. v' Psicologia.
Gastroenterologia. v Terapia Fisica y Respiratoria.
Gastroenterologia pediatrica. v Psiquiatria.

Ginecologia oncoldgica. v' Radioterapia.

Ginecologia y Obstetricia. v Urologia.

Hematologia

Méaxilofacial

Medicina Interna




1.1.3.1. Unidades Asistenciales Productivas

HOSPITALIZACION

Actualmente la Clinica el Prado cuenta con tres pisos con 85 camas, monitoreadas
permanentemente por personal de enfermeria, ubicados en tres estaciones de

enfermeria

El servicio de Hospitalizacion cuenta con diferentes tipos de habitaciones, dentro

de las cuales se encuentran:

Suite

“Confortable habitacion individual con cama eléctrica, central de oxigeno,
Televisiéon por Cable, nevera, acondicionador de aire, sofa cama, teléfono, closet,

bafio, recibidor y un ambiente acogedor.



Habitacion de Lujo

Habitacion individual, con cama eléctrica, central de oxigeno, Television por Cable,

nevera, acondicionador de aire, sofa, teléfono, closet y bafio.

Habitacion Personal:

Agradable habitacion bipersonal, central de oxigeno, Television por Cable,

acondicionador de aire, sillas mecedoras, closet y bafio.

Dispone de especialidades y subespecialidades clinicas y quirtrgicas que
fundamentan una atencion interdisciplinaria e integral, enmarcada dentro de los
estandares de calidad y normatividad vigentes’.

Dentro de las visitas realizadas a la compafiia se observo que el Servicio de
Hospitalizacion cuenta con dos servicios nuevos que aumentan su nivel de

productividad como lo son el servicio de Ginecobstetricia y Pediatria.

CIRUGIA

Encontramos que el servicio de cirugia de la Clinica el Prado esta compuesto por
tres quiréfanos, una sala de partos y una sala de recuperacion, con la tecnologia
moderna para el buen funcionamiento de las diferentes especialidades quirdrgicas

gue presta el servicio tales como:

El servicio de cirugia se complementa con la central de esterilizacion y
procedimientos de facturacion integrales.



Anestesiologia.
Cirugia Ambulatoria. Ginecologia y Obstetricia.

Cirugia Cardiovascular. Manejo de Trauma complejo en
Cirugia General. pelvis y extremidades.

Cirugia Pediatrica. Neurocirugia.

Cirugia Laparoscopia. Oftalmologia.

Cirugia Minimamente Invasiva. Ortopedia y Traumatologia.
Cirugia Oncoldgica. Otorrinolaringologia.

Cirugia Plastica y Reconstructiva. Reemplazo Protésicos Articulares
Cirugias Artroscopicas de Il y IV Urologia.

Nivel Con Auto injertos o
Aloinjerto

Colposcopia.

AN N N N N N N
ASRNAN

AN NI N NN

SERVICIO DE URGENCIAS

La Clinica El Prado posee un servicio de Urgencias la cual hemos visto que ha
venido mejorando su infraestructura con el fin de prestar un servicio oportuno y

eficiente.

Cuenta ademds con un excelente equipo humano para la atenciéon de pacientes
las 24 horas del dia, conformado por especialistas, meédicos generales,
enfermeras jefes, auxiliares de enfermeria y personal de facturacion, ademas de
un completo servicio respaldado por la calidad técnico-cientifica en laboratorio

clinico, radiologia y farmacia las 24 horas.




EL SERVICIO DE URGENCIAS DISPONE DE:

|

1 Consultorio de Triage

4 Consultorios para consulta.

Sala de Reanimacion.

Sala de yeso

Sala de Nebulizacion.

Sala de Observacion Adulto y Pediétrica.
Salas de espera.

Sala VIP Prepagada.

Sala de observacion de prepagadas

O o o o o o oo oo O

Servicio de imageneologia (RX,
Tomografias).

O Urgencias Pediatricas.

UNIDAD DE CUIDADOS INTENSIVOS ADULTOS (UCI)

La Unidad de Cuidados Intensivos de la Clinica el Prado estd dotada con 10
camas, modernos equipos e instalaciones adecuadas necesario para la atencion
de pacientes en estado critico, los cuales son manejados por un equipo de

profesionales, especialistas.

UNIDAD DE CUIDADOS INTENSIVOS NEONATAL Y PEDIATRICO (UCIN)




Se observo que la Clinica ElI Prado cuenta con un &rea especializada para el
cuidado especial en los eventos de partos dificiles que dan como resultado

pacientes prematuros, y pacientes que requieren de atencion critica

En la Unidad de Intensivos Neonatal se cuenta con 14 camas, las cuales

distribuidas para neonatos y nifios entre los 0 dias y los 8 afios.

Todas totalmente dotadas con la tecnologia adecuada y segura para la atencién
del paciente.

LABORATORIO CLINICO

El Laboratorio Clinico, cuenta con personal calificado, equipos de calidad y un
estricto control de calidad, que garantizan la confiabilidad de los resultados en
todas las areas, tanto para pacientes hospitalizados como ambulatorios, ademas

de ofrecer un servicio con calidad humana a sus usuarios.

BANCO DE SANGRE.

El Banco de Sangre de la Clinica es un servicio de apoyo diagnostico y terapéutico
cuyo objetivo es ofrecer sus pacientes componentes sanguineos de excelente
calidad y seguridad, mediante la atencidbn oportuna de profesionales

especializados las 24 horas del dia.



FARMACIA.

Cuenta con el servicio de farmacia que labora las 24 horas del dia, donde dispone
de suministros de medicamentos por parte de proveedores calificados y evaluados
por la Clinica, los cuales cuentan con buenas practicas de manufactura (BPM) y

registro de INVIMA, asegurando la salud integral de sus pacientes.

CENTRO DE ATENCION AMBULATORIA

A través de este servicio se ofrece un servicio integral en el Nivel Basico
Ambulatorio, para el cuidado de la salud y la prevencidn oportuna de la

enfermedad en los usuarios, utilizando el sistema de citas individuales.

Cuenta con la tecnologia adecuada y personal especializado para el diagnostico y

tratamiento de pacientes ambulatorios que requieran de revisiones periodicas.

El Centro de Atencion Ambulatorio se encuentra estratégicamente ubicado frente a
las instalaciones de la clinica para la facilidad en el tratamiento de los usuarios.

Ademas cuenta con el Centro de vacunaciéon y el servicio de Terapia Fisica y

Rehabilitacion.

SERVICIO DE IMAGENOLOGIA

w A J




El servicio de imagenologia cuenta con personal especializado y una variedad de
equipos de moderna tecnologia, para un diagnoéstico que garantice la confiabilidad
de los estudios que se realizan a los pacientes, brindandole seguridad de los

resultados obtenidos.

Dentro de los servicios que ofrece el servicio de imagenologia se encuentra:
v' Ecografias

v"  Radiologia Médica

v" Tomografia Helicoidal

SERVICIO DE AMBULANCIA

La clinica cuenta con el servicio de ambulancia basica y especializada local e

intermunicipal para un traslado rapido, seguro y eficaz del paciente.

Conocimos ademas de éstos servicios la Clinica El Prado posee alianzas
estratégicas con prestigiosas instituciones de la Region, tales como:

Centro Cardiovascular del Magdalena
Radioimagenes Radiologos Asociados Ltda.
Resonancias Magnéticas del Norte (REMAGNO Ltda.)

D N N NI N

Unidad de Endoscopia y Gastroenterologia del Magdalena
(GASTROMAG Ltda.).

v Fundacion Oftalmolégica del Caribe (FOCA.)
1.2. ANALISIS FINANCIEROS

1.2.1. Anélisis Estado De Resultados

Empezaremos analizando cual ha sido el comportamiento operativo de la empresa

objeto de estudio.



SOMESA LTDA. CLINICA EL PRADO
Estado de Resultados

(Expresado en miles de pesos Colombianos)

Periodo Periodo Periodo
Dic. 31 de
Dic 31 de 2007 Dic 31 de 2006 2005

INGRESOS
Ingresos operacionales 15.106.536.597 12.440.991.752 9.430.721.967
INGRESOS NETOS 15.106.536.597 12.440.991.752 9.430.721.967
(-) Costo de venta 12.376.654.161 9.932.867.460 7.410.971.115
(=) UTILIDAD BRUTA 2.729.882.436 2.508.124.292 2.019.750.852
(-) Gastos Operacionales 1.684.336.315 1.427.897.136 1.626.569.262
(=) UTILIDAD OPERACIONAL 1.045.546.120 1.080.227.156 393.181.590
(+) Ingresos no operacionales 571.952.391 471.777.908 390.007.667
(+) Correccién monetaria 0 131.103.191 43.427.217
(-) Gastos no operacionales 550.294.354 494.627.842 237.113.033
(=) UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 1.067.204.157 1.188.480.413 589.503.441
(-) Impuesto de renta 433.615.421 483.263.000 243.210.935
e CLE R R RIRE e DS 633.588.736  705.217.413  346.292.506
IMPUESTOS

Este estudio fue posible con la informacion suministrada por el area financiera de
la Clinica El Prado Ltda. El cual sentara las bases para la construccién de un
modelo de proyeccion financiera adecuada para las caracteristicas especificas de
la clinica, a continuacion se realizar4 un andlisis claro sobre la evolucion de la
empresa en lo que tiene que ver con rentabilidad en los ultimos tres afios, lo mas
importante de destacar es la evolucion historica que ha tenido la Clinica en los que

tiene que ver con sus ingresos operacionales.

Observamos un crecimiento del 60% en el afio 2007 de cara con el afio 2005, sin
embargo si observamos la participacién de la rentabilidad contra los ingresos
encontramos que esta se mantiene en un 4%, lo que significa que la empresa ha
mantenido un control en su estructura del punto de equilibrio lo que nos lleva a

revisar sus costos, para el afio 2007; se observa que el costo de venta de la



compainiia presento un incremento del 25% con respecto al afio 2006, de acuerdo
a informacion obtenida por el gerente y funcionarios de la empresa a este hecho
se le atribuye inversiones que se realizaron en instalaciones ajenas las cuales se
llevaron directamente al costo, una de las principales inversiones se realizaron en
las areas asistenciales de Hospitalizacion (96.902.000) y en el area de Unidad de
Cuidados Intensivos Neonatal (22.725.000).

La facturacion de la Clinica El Prado esta representada por los Ingresos Propios
mas los ingresos recibidos para terceros (Honorarios Médicos) a siguiente grafica
muestra cual fue el comportamiento de esta y la participacion de los ingresos

propios dentro de la facturacion bruta.

» INGRESOS PROPIOS = FACTURACION BRUTA

81%

ANO 2007

ANO 2006

ANO 2005

En el afio 2005 la participaciéon de los ingresos propios en la facturaciéon bruta de
la empresa presentaron un incremento importante cuatro puntos de cara con el
afio 2006 y a para el afio 2007 los ingresos propios aumento su participacion en la
facturacion bruta al 81%, este comportamiento es favorable para la compafiia
entendiéndose que estos son l0S recursos propios con gque cuenta la empresa
para hacer frente a sus obligaciones, de acuerdo con el personal de la compafia
esto se ha logrado gracias a los cambios de contrataciones con las entidades

adscritas y apertura de nuevos servicios propios que se contrataban con terceros



(laboratorio clinico e imagenologia) lo que anteriormente era honorarios o
ingresos recibidos para terceros paso a ser propio a un costo competitivo y

favorable financieramente para la institucion.
Por otro lado, se lograron obtener datos financieros de las areas asistenciales de
la Clinica que a su vez sirvieron para disefiar estados de costos que permitieran

mostrar cual su estructura y margen operativo:

URGENCIAS CENTRO DE ATENCION AMBULATORIO

4500000 600000
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3500000 A
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100000
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2000000 -

1500000 A

1000000 A 0

500000 A ARNO 2007 ANO 2096

-100000

0 A

ANO 2007 ANO 2006 -200000

El area asistencial de Urgencias

constituye una de las mas importantes para la clinica ya que esta es la puerta de
entrada hacia los otros servicios asistenciales que ofrece, se observa un
crecimiento en sus ingresos operacionales del 33% arrojando en el afio 2007 un
margen operativo positivo del 21% contra un 19% del afio 2006, dentro de los
costos mas importantes de esta area productiva se encuentra el gasto de
personal que tiene una participacion en sus ingresos del 40%, esta cifra es
razonable si se compara con los ingresos obtenidos por consulta externa
(generada por médicos generales) el cual constituye el 25% del total de los

ingresos.

El Centro de Atencion Ambulatorio ofrece servicios ambulatorios, en la grafica se
puede observar una recuperacion impactante de esta area que paso de dar un

margen negativo del 34% en afio 2006 a dar un resultado positivo del 19%, el



control estricto de sus costos un evolucién en sus ingresos fueron los aspectos
generales que logr6é convertir esta seccion rentable para la empresa, indagando
sobre esta situacion se obtuvo que esta area tenia capacidad instalada ociosa
originada por un inadecuado manejo en las actividades asistenciales de medicina

fisica y rehabilitacién (punto fuerte de esta seccion)

HOSPITALIZACION CIRUGIA
5000000 3500000
4500000 - 3000000
4000000 -
3500000 2500000
3000000 - BINGRESOS 2000000 BINGRESOS
2500000 A @COSTOS BCOSTOS
2000000 OMARGEN 1500000 OMARGEN
1500000 1
1000000
1000000 1
500000 A 500000
0 - 0
ANO 2007 ANO 2006

ARO 2007 ARO 2006

El area de Hospitalizacién aunque la participacion de su facturacion es la mas alta,
31%, su margen operativo es uno de los mas bajos 4% del total de sus ingresos,
esto se debe a los altos costos fijos que presenta, representado en el costo de
personal, de medicamentos y costos de servicios tales como alimentacion,
servicios publicos; sin embargo, para el afio 2007 presenta mejoria financiera ya
que el margen paso de $57.255 en el afio 2006 miles a $204.098 miles en el afio
2007, si miramos cuales fueron las variables mas impactantes en este resultados
se halla que esta representado en el incremento de sus ingresos, aunque el afio
2008 no entra en el periodo analizado, se logr6 ver que esta area continua
creciendo en su margen operativo gracias a un esfuerzo conjunto entre el area
médica y financiera, logrando niveles de eficiencia en procesos criticos tale como

evolucion del paciente, tiempo en la facturacion, etc.

En el area de Quiréfano o Cirugia se observa un crecimiento en sus ingresos del
11% mientras que sus costos de operacién aumentaron en un 18%, el costo mas
importante esta representado en el costos de insumos médicos (47% del total de

los ingresos) ya que parte de ellos no son facturables dado los criterios de



contratacion con las entidades, lo que exige un estricto control sobre este rubro.

Lo anterior origino una disminucién en su margen operativo del 7%.

UNIDAD DE CUIDADOS INTENSIVOS ADULTO UNIDAD DE CUIDADOS INTENSIVOS NEONATAL
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De acuerdo con declaraciones del personal asistencial y financiero de la Clinica
para el afio 2007 las Unidades de Cuidados Intensivos sufrieron cambios tanto en
los aspectos locativos como de funcionamiento lo que afecto su resultado, la
separacion fisica de esta areas trajo como consecuencia que cada area asumiera
el costo de la mano de obra, el cual, como en casi todos los servicios es la mas

importante.

La UCI Adulto, siendo el area mas rentable de la entidad aumento sus ingreso en
un 33% y sus costos en un 28% su marginalidad aumento pasando de 19% a
21%.

Neonatos o Unidad de Cuidados Intensivos Neonatal, fue la Unica area que
presento una disminucion del 20% en los ingresos, y sus costos aumentaron en un
8%, sin embargo el amplio margen operativo que maneja estas areas no permitio
gue generan perdida, su margen operativo disminuy6 pasando de 49% al 18%, por
otro lado, las exigencias legales de funcionamiento obligaron a los directivos
realizar una serie de inversiones y asi lograr estar “habilitada” para la prestacion

del servicio.



1.2.2. Anélisis Del Balance General

El Balance General al igual que el Estado de Resultados historicos fue tenido en
cuenta ya que sirve como referencia para conocer la empresa y su evolucion y
sientan los cimientos para la realizacion de las proyecciones financieras

necesarias para la valoracion de la empresa Clinica El Prado.

SOCIEDAD MEDICA DE SANTA MARTA LTDA.

Balance General Comparativo
Por los Meses Terminados a:

(Expresado en pesos Colombianos)

Periodo Periodo Periodo
Dic. 31 de 2007 Dic. 31 de 2006 Dic. 31 de 2005

ACTIVO
DISPONIBLE 480.128.364 657.556.303 509.945.112
INVERSIONES 64.845.274
DEUDORES 6.377.846.293 5.598.564.098 6.055.847.370
INVENTARIOS 707.157.712 762.587.541 674.848.833
DIFERIDOS 4.695.529 5.922.653 30.935.479
TOTAL ACTIVOS CORRIENTES 7.569.827.898 7.024.630.594 7.336.422.069
INVERSIONES 35.475.369 37.585.714 37.297.555
DEUDORES DIFICIL COBRO 3.931.160 186.136.116 186.136.116
PROPIEDAD PLANTA Y EQUIPO 4.128.014.022 3.977.470.070 3.228.193.652
DIFERIDOS 34.307.117 55.867.375
VALORIZACIONES 16.412.550 16.412.550 16.412.550
TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES 4.183.833.100 4.251.911.566 3.523.907.249
TOTAL ACTIVOS 11.753.660.998 11.276.542.160 10.860.329.317

PASIVO
OBLIGACIONES FINANCIERAS 0 0 71.182.810
PROVEEDORES 1.182.773.617 1.731.788.039 1.791.609.656

CUENTAS POR PAGAR 661.808.127 699.480.137 584.147.270



IMPUESTOS GRAVAMENES Y TASAS
OBLIGACIONES LABORALES
PASIVOS ESTIMADOS Y
PROVISIONES
OTROS PASIVOS
TOTAL PASIVO CORRIENTE
OBLIGACIONES FINANCIERAS
DIFERIDOS
PASIVOS ESTIMADOS Y
PROVISIONES
OTROS PASIVOS
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE
TOTAL PASIVO

PATRIMONIO
CAPITAL
SUPERAVIT DE CAPITAL
RESERVAS

REVAPORIZACION DEL PATRIMONIO

DIVIDENDOS O PARTICIPACIONES

DECRETADOS EN CUOTAS O PARTES

DE INTERES SOCIAL

RESULTADO DEL EJERCICIO
UTILIDADES O EXCEDENTES
ACUMULADOS

PERDIDAS ACUMULADAS
SUPERAVIT POR VALORIZACIONES
TOTAL PATRIMONIO

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

58.584.000
719.259.817

0
2.104.070.690
4.726.496.252
1.533.458.782

0

1.183.356.366

42.637.911
2.759.453.059
7.485.949.311

452.250.000
768.754.443
150.754.863
1.121.663.413

96.400.000

633.588.736
1.027.887.684

0
16.412.550
4.267.711.689

0
523.959.119

63.906.235
1.987.720.745
5.006.854.275
1.228.209.096

0

1.174.269.267

61.833.343
2.464.311.705
7.471.165.980

452.250.000
768.754.443
80.233.122
1.165.977.413

96.400.000

705.217.413
520.131.240

0
16.412.550
3.805.376.181

11.753.660.999 11.276.542.160

0
415.655.992

1.225.679.219
0
4.088.274.946
1.276.922.932
23.251.577

0
2.608.044.395
3.908.218.904
7.996.493.851

418.750.000
617.254.443
76.732.778
1.114.654.112

96.400.000

346.292.506
488.628.141

311.289.063
16.412.550
2.863.835.466
10.860.329.317

Se observa claramente que el activo mas significativo de la empresa esta

representado en el rubro de deudores con una participacion entre los activos
totales del 55.76%, 49.65% y 54.26% para los afios 2005, 2006 y 2007

respectivamente, lo que hizo necesario desglosar esta cuenta hallando la siguiente

estructura comparativa:



3. Deudores

Al 31 de diciembre la cuenta de deudores Corriente se descompone como sigue:

Dic 31 de 2007 Dic 31 de 2006
Clientes nacionales 8.225.138.561 7.747.494.892
Depdsitos Recibidos (1.106.434.356) (1.501.672.389)
Cuentas Por Cobrar a Socios 43.305.404 67.375.032
Anticipos y avances 241.632.109 153.849.091
Depdsitos Para Juicios Ejecutivos 1.163.696 1.163.696
Ingresos Por Cobrar 54.620.575 31.660.326
Anticipos De Impuesto o Saldo A Favor B 89.656.827
Reclamaciones 66.247.757 44.014.844
Cuentas Por Cobrar a Trabajadores 29.640.662 9.280.626
Deudores Varios 17.289.206 21.361.197
Menos Provisidn Clientes (1.194.757.321) (1.065.620.043)
SUB TOTALES DE CLIENTES 6.377.846.293 5.598.564.098

El saldo de Clientes Nacionales se debe analizar en forma conjunta con los Depdsitos Recibidos que se
encuentran pendiente por legalizar por falta de envio de soporte por parte de nuestros clientes, cabe
anotar que esta situacion para el afio 2007 mejord disminuyendo su valor en un 26%; bajo este orden
ideas el saldo de la cartera a 31 de diciembre del 2007 quedaria de la siguiente manera:

Dic 31 de 2007 Dic 31 de 2006
Cartera en el Rubro Deudores Corriente 8.225.138.561 7.747.494.892
Menos Depdsitos Sin Definir (1.106.434.356) (1.501.672.389)
Saldo Neto de Cartera 7.118.704.205 6.245.822.502

Al comparar los saldos de la cartera de cara al afio 2006 se observa que esta presentd para el afio
2007 un incremento del 14%, este comportamiento se da en parte, por el incremento en la
facturacion el cual fue del 16%.

1.3. Indicadores Financieros

Los Indicadores Financieros constituyen una herramienta complementaria en la

evaluacion del comportamiento operativo y econémico de la entidad evidenciando

sus fortalezas y debilidades, a continuacion se explicaran los resultados obtenidos

de la aplicacién de los diferentes y mas relevantes indicadores, para efectos del

analisis a los estados financieros de la empresa objeto de estudio se tendran en

cuenta en este capitulo los siguientes indicadores:



CAPITAL DE TRABAJO

(Ctas por Cobrar Clientes - Por

2005 2006 2007

Dias Promedio de Legalizar) 176 144 139

Cuentas por Cobrar Facturacion Bruta /365

Dias de Inventario Inventario 33 28 21
Costo de Venta / 365

Dias Promedio CXP + IRPT Ctes 98 100 68

Cuentas Por Pagar (Compras + Honorarios) / 365

Ciclo Toral de Dias CXC + Dias Inv M 72 9N

Efectivo - Dias - Dias de CXP & IRPT

ENDEUDAMIENTO

2005 2006 2007

74% 66% 64%

12% 1% 13%

Endeudamiento Total Pasivo X 100
Total Total Activos
Endeudamiento con Obligaciones Financieras
Entidades Financieras Activo Total
Apalancamiento con Obligaciones Financieras
Entidades Financieras Patrimonio Total

Frente a los resultados de los indicadores financieros se observa claramente un
problema serio de cartera en su estructura de capital de trabajo, se observa que
mientras que la empresa se demora de 139 a 176 dias en recuperar su cartera, el
plazo que debe pagar a sus proveedores estd muy por debajo del recaudo,
especialmente en el afio 2007 donde la empresa demora para pagar sus
obligaciones 68 dias, lo que se podria concluir que la empresa posee problemas

de liquidez, la eficiencia en el manejo de los inventarios ayuda un poco a mejorar

47% 32% 36%

esta situacion ya que se observa inferiores a un mes.



El nivel de endeudamiento de la empresa es razonable, se observa un control
frente a este indicador, pese a que el endeudamiento con el sector financiero se
ha incrementado, se observa que este dinero se ha tomado para el incremento de
sus activos, tal como se observa en la propiedad, planta y equipo del balance mas

especificamente en las construcciones y edificaciones.

1.4. Diagnésticos De La Clinica El Prado

Luego de haber realizado un conocimiento amplio sobre la situacion administrativa
y productiva de la Clinica ElI Prado, y partiendo que dentro del contexto
empresarial moderno altamente competitivo, se hace necesario no solo contar con
el personal adecuado y los recursos tecnolégicos mas avanzados para lograr los
objetivos estratégicos de cualquier empresa, sino que es necesario ademas tener
algunas herramientas que nos ayuden a realizar un analisis interno y externo del
entorno competitivo en que nos encontramos, para tomar con precision las
decisiones mas importantes y consecuentemente optar por la mejor estrategia a

seqguir.

Para la realizacion del Diagnostico de la Clinica el Prado se utilizaremos una de
las herramientas mas aplicada en los ultimos afios es el analisis SWOT o DAFO,

segun sus siglas en espafiol, que significan:

D- Debilidades
A- Amenazas
F- Fortalezas

O- Oportunidades



CLINICA EL PRADO

DEBILIDADES (D)
- No conocer el Valor del
Negocio.

No cuenta con procedimientos
asistenciales estandarizados.

- Capacidad operativa
insuficiente en el area de
Urgencias y hospitalizacion.

FORTALEZAS (F)

- Fuerte Posicion financiera,
calificacion competitiva por el sector
financiero.

- Posee una estructura administrativa
financiera de tal forma que se abren
escenarios de evaluar proyectos antes
de la toma de decisiones.

OPORTUNIDADES (0O)

- Credibilidad y confianza de de
los usuarios.

-  Nuevas modalidades de
contrataciones por parte del
mercado, — por paquete que

exigen un control del costos por
procedimientos.

ESTRATEGIAS (FO)

- Ampliaciéon de la capacidad
productiva de la compaiiia.

ESTRATEGIAS (DO)

- Fortalecer el departamento de
planeacion y creacion del de
un departamento de costos.

AMENAZAS (A)

- Creacién de nuevas IPS y
ampliacion de las IPS actuales.
D2.

- Clientes con pleno conocimiento
del negocio y gran habilidad para
negociar nuevos servicios. D3

ESTRATEGIAS (FA)

- Conocer el valor de la
empresa para y hallar
si el negocio estad
destruyendo 0
generando valor.

ESTRATEGIAS (DA)

- Aprovechamiento de la posicién y
credibilidad en el sector financiero
para obtener recursos y financiar
proyectos de ampliacion de las areas
criticas en instalaciones propias.

- Tomar como referencia este
documento para iniciar acciones
encaminadas a trabajar una gerencia
basado en creacion de valor.

Figura 1. Matriz DOFA




2. CAPITULO Il

DETERMINACION DE LA ESTRUCTURA FINANCIERA DE LA CLINICA EL
PRADO Y CALCULO DEL COSTOS DE CAPITAL

Continuaremos con el desarrollo de este trabajo tomando la informacion
cuantitativa y cualitativa referente a la parte financiera para ello se tomara como
los estados financieros del afio 2008, de la compafia aqui se pretende conocer
cual ha sido el comportamiento de la empresa en lo que tiene que ver con su

estructura financiera.

2.1. Calculo Del Costo De Capital

Para la determinacion de la tasa de interés utilizada en el calculo del costo de
capital se tomo el promedio de las tasas de interés que actualmente se esta
pagando al sector financiero arrojando un promedio de tasa de interés del 16% el
cual sera tenido en cuenta para las obligaciones a largo y corto plazo:

VARIABLES VALOR COSTO %
Obligacion Financiera Corto Plazo 865 16%
Obligacion Financiera Largo Plazo 1.233 16%
Patrimonio del afio 2008 5.786 29%
7884,
COSTO PROMEDIO DE COSTO CAPITAL 24,14%

Para la determinacion del Costo de Capital de la empresa objeto de estudio se
tuvo en cuenta la variable del impuesto de renta que para el afio 2008 del cual

tomamos los datos es de un 33%.

Cuando hablamos de costo de capital decimos que es la rentabilidad minima que
deben producir los activos de una empresa, o0 en otras palabras, hace referencia a

rentabilidad minima que los socios esperan de la inversion, para el caso de la



Clinica El Prado el porcentaje de retorno minimo esperados es del 24,14%, al
hallar el retorno real de esa inversion es del 12,16%, para el afio 2008 y para el
afio 2013 es de 14,1%, lo que nos indica que el rendimiento del activo est4 por

debajo de lo esperado por el inversionista, esto se debe por varias razones:

1. La rentabilidad esperada por el inversionista esta en un 29%, se considera
alta si se tiene en cuenta que este recibe un alto beneficio por ser socio, y
es el de laborar y usufructuarse de ella sin ningan costo para ellos ya que

los pacientes son propios de la clinica.

2. Los activos totales de la empresa son altos de cara con la utilidad que estos
generan.

3. Se debe entrar a revisar la eficiencia de los Activos de la empresa tales
como Cartera, Inventarios y la Propiedad, Planta y Equipo, frente a este
altimo, tenemos que la empresa ha realizado inversiones en la compra de
un predio sobre el cual a la fecha no esta generando valor para la compafia

ya que fue comprado hace poco (mediados del afio 2008).

RAN 2008 $1.999 12,6%
15908
RAN 2013 3.999 14,1%

28373



3. CAPITULO 1lI
PROYECCIONES DE LA CLINICA EL PRADO CINCO ANOS

Proyeccion:

@p SOCIEDAD MEDICA DE SANTA MARTA LTDA.
Estado de Resultados Historico y Proyectado hasta el 2013

[Expresado en Millones de Pesos Colombianos)

2003 2004 2005 Z006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

FACTURACION BRUTA 10,113 10,903 12818 15881 18,738 23492 29937 38923 44856 5HL77/7 59874
Heonorarios Medicos 2830 2990 2387 2440 3632 4328 5.4 T4 2,902 10,276 neaz
Inrgezos Operacionales Propios T.283 T3 943 12441 15,106 19,164 23996 199 35,954 4,501 47992
INGRESOS NETOS 7.283 7913 2431 1240 15,106 19,164 23,996 31,199 35954 41,501 47,992
% DEFACTURACION Tam TIM T4 TaK bl b a0 a0 a0 a0 a0
[-] Costo de Wentas 6153 G40 T4 9,933 12,377 15,012 18,795 24174 28132 32,794 38,299
¢ de Ing Operacionales i1 - 3 T a0 b Tan T T TEM T a0
(=] UTILIDAD BRUTA 1.095 1.273 2,020 2.508 2,729 4,152 5201 T.025 T.822 8.707 9,693
* de Ing Op 15 16 2% 20 18 2ix 2am 2 22 21 20
[-] Gastos Operacionales 1,296 1212 1627 1428 1633 1814 217 2,480 272 2,996 3300
* de Ing Op 13 15 17 i1t i1t 9 9 ax i T ™
{=1 UTILIDAD OPERACIONAL [201) 61 393 1,080 1,046 2,338 3,022 4,575 5.110 5.711 6,393
% de Ing Op S3M 1 43 e T 12 13 15 14 4 13
[+]Ingre=os Mo Dperacionales 157 o] jek: 1] 472 AT E15 A5 1183 1246 153 1744
[+] Carreccion Manetaria 1 45 43 121 - - - - - . .
[-] Gastos no Operacionales 222 2B2 237 445 REO 443 a4 BET 863 236 286
[=] UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS [265) 178 589 1188 1.068 2,905 3.103 4,87 5.603 6,407 T.252
* de Ing Op -4 2% B 0 T 13 13 L= L4 L 1B
[-] Impuesto de Renta 45 a7 243 483 434 827 1023 1614 1,343 24 2,394
[=]UTILIDAD O PERDIDA DESPFUES O [310] 1] 346 T05 634 1678 2,080 3277 3.754 4,293 4,858
* de Ing Op -4 1 43 34 4 a9 a9 i1k 0 0 0

3.1 Andlisis de la Ejecucion hasta 2008:

Observamos que la Clinica presentaba pérdidas en el afio 2003 de 310 Millones de
pesos, Yy que logro mejorar ese escenario en los dos siguientes afios hasta
conseguir una utilidad en el afio 2007 de 634 Millones de pesos, con una excelente
proyeccién para el 2008 de 1.678 Millones de pesos, consiguiendo una utilidad

representativa del 9% de los ingresos de la Clinica.



Para conseguir estas utilidades tan representativas comparadas con los anos
anteriores se conocid que se han venido ejecutando unos controles efectivos en los
costos los cuales en el 2003 correspondian a un 83% de los ingresos

operacionales, cifra bastante alta la cual logro bajar en el 2008 en un 78%.

Ademas se ha ejecutado un control sobre los gastos operacionales que en el 2003
correspondian al 18% de los ingresos operacionales y que para el afio 2008

bajaron representativamente a un 9%.

Con estos resultados se han obtenido margenes de utilidad superiores a los ultimos

cinco afnos, porque en el 2008 seran de 2.338 millones de pesos.

En cuanto a los ingresos y gastos no operacionales observamos que se compensan

unos con otros y esto les ayuda a mantener su margen.

3.2 Andlisis de las Proyecciones hasta 2013

Hemos disefiado unas proyecciones basadas en unas inversiones que sugerimos
realice la Clinica para mejorar sus ingresos proyectandolos al 2013
aproximadamente en 48.000 Millones de pesos, aumentando la utilidad operacional
de 2.338 en el 2008 a 6.393 millones de pesos. Claro que para esto se hace
necesario que se continde ejerciendo el control sobre los costos y los gastos para

que estos se mantengan en un 80% y un 7% respectivamente.



3.3. Inversiones:

SOCIEDAD MEDICA DE SANTA MARTA LTDA.
£l .
Cp Inversiones 2009
(Expresado en Milenss de Peses Colombianes)
IMes Instalaciones Equipos Total Inversion en Capital de Trabajo Total Endeudamiento Camas Adicionales
Activos Fijos
UCI  Hospitalizacion UCI  Hospitalizacion ucl Hospitalizacion UCI  Hospitalizacion UCI  Hospitalizacion UCI  Hospitalizacion
1 45 305 4 305 - 4 305 -
2 15 - 1 - - 1 -
3 15 - 1 - - 1 -
4 15 - a2 - - a2 1
5 - - - 32 1
152 152 3z 152 1
152 182 182 1
- 50 5 1
- g 50 1 -
145 - 195 - 18
145 - 195 - 16
i - - - - - - - 145 - 148 - 18
Subtotales 90 609 - 402 200 - 492 a9 - 4 435 - 556 1.244 b 48
Total I 699 ! 602 1.301 499 556 1.800 54

Estamos proponiendo una inversion en 1.300 Millones de pesos para el afio 2009,
en Activos Fijos para Hospitalizacién y la Unidad de Cuidados Intensivos adulto,
distribuidos entre la construccién de nuevas instalaciones y la adquisicion de
equipos médicos, para conseguir 53 camas adicionales, de las cuales 6 serian para
la UCI* incrementandose de una en una a partir de abril y terminando en
Septiembre y 47 camas en Hospitalizaciéon que se incrementarian de 16 camas

mensualmente a partir del mes de septiembre.

Habrian unas necesidades de capital de trabajo por 500 Millones de pesos, lo que

planteamos puede ocasionar un endeudamiento de 1.800 Millones de pesos.

El resultado de estas inversiones produciria unos honorarios médicos crecientes,
alineados al crecimiento de los ingresos operacionales producto de las nuevas

camas que inician a utilizarse. (Ver Grafica de Honorarios).

* Unidad de Cuidados Intensivos



E‘p SOCIEDAD MEDICA DE SANTA MARTA LTDA.
Estado de Resultados Historico y Proyectado hasta el 2013

do en Millones de Pesos Colombianos)
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2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Hencranos Medons 2830 2880 3384 3440 3532 4328 5841 7724 8802 10275 11882

3,384 3,440 3,63 8,902
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3.4 Margenes Corporativos
SOCIEDAD MEDICA DE SANTA MARTA LTDA. Podemos observar en este cuadro
Margenes Comparativos ; .
@P los margenes comparativos entre los
Totzles con Totzles sin . ~
Anos Inversiones Inversion Mariacion IngreSOS y COStOS durante |OS anOS,
INGRESOS 2,005 2,447 12,447 - . .
e : : observando los ingresos y costos sin
y con inversion.
o De realizar la inversion el acumulado
cosTOS 20 - | en margen seria de 8.305 millones
- o de pesos acumulado durante los 5
202 SR anos.
) ) El margen en el 2009 es menor
MARGEN f: E-EE E.;_: -
200 P e " |debido a que es el ano de la
Lo = inversion y que inicia a mejorar
2013 0533 7672 . | paulatinamente mientras se inicia la
ACUMULADO 8,305 L, _ .
operacion de los activos adquiridos.




3.5 Margenes Operacionales por unidad de Negocio:

@p SOCIEDAD MEDICA DE SANTA MARTA LTDA.
Margenes despues de inversion

MARGEN % Anos Urgencias CAA Hospitalizacion Cirugia ucl Neonato CMR
2,006 13% -34% 2% 5% 43% 3% 0% 20%
2,007 21% 19% 1% 21% 7% 13% 0% 13%
2,008 14% 3% 25% 23% H% 13% -55% 22%
2,008 15% 24% 25% 22% 1% 18% -45% 22%
2,01 15% 19% 25% 21% 1% 18% -20% 23%
2,01 15% 13% 24% 19% % 13% 13% 22%
2,012 15% 17% 22% 18% % 18% 0% 21%
2,013 17% 15% 20% 17% 3% 18% 12% 20%
"% % " 10% "onwn W% 25% -22%
r - r . . . =
PROMEDIO MARGEN 16% 19 23% 19 3% 8% 5%

Realizamos una proyeccion por unidad de negocio y calculamos los margenes

operacionales esperados por cada unidad de negocio, que conseguirian en

promedio un 22% del Margen para el ano 2013, lo cual es dos puntos por encima

al promedio que han venido presentando durante los afios 2006 al 2008.



3.6 Ingresos y Costos

E‘p SOCIEDAD MEDICA DE SANTA MARTA LTDA.
Ingresos y Costos del 2003 al 2013

(Expresado en Millones de Pesos Colombianos)

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2000 2010 2041 2042 2043
7283 7012 9431 12241 15106 19184 23,995 31198 35954 41501 47992

TAN 92933 12377 15012 13795 24174 28132 32794 33,289

INGRESOS Y COSTOS

60,000
40,000 //
20,000 e e

2003 2004 2008 2006 2007 2008 2009 2010 201 2012 2013

$ MILLONES

Anos

Podemos observar que los ingresos y los costos durante los afios 2003 y 2008
representados en la grafica las lineas azul y roja se mantienen juntas, y a partir del
ano 2009 por la inversion que se plantea, se inician a abrir estas dos lineas y a

generar un es espacio entre ellas que corresponde a la utilidad.

3.7 Proyeccién en los Indicadores

@p SOCIEDAD MEDICA DE SANTA MARTA LTDA.
Indicadores 2003 - 2013
‘Tipo de Indicador Formula 2003 2004 2005 2008 | 2007 | 2008 2009 2010 2011 2012 2013
EFICIENCIA
9% 18% 32%  21% 27%  28%  30%  15% 15% 16%
RENTABILIDAD
1 1 1 189 3 1
-3% 1% 4% % % 12%  13%  18%  14% 14% 13%
1 4 4 1% 1 1 1
16% 4%  12% 19% 18% 28% 28% 32% 28% 25% 23%
85% 88% 102% 105% 103% 111% 110% 113% 113% 113% 113%
LIQUIDEZ
1 1 1 14 14 15 1 1 1 18 1
13 13 1 1.2 13 14 14 14 1 1 1.8

Capital de Trabaio Act Cee. - Pasivo Cie 1798 1801 2,848 1881 2226 3528 4245 5994 8077 10,656 1373



Determinamos los indicadores mas importantes de la clinica el prado:

Ingresos Operacionales: han venido creciendo continuamente a niveles del 21%
en el 2007 y del 27% en el 2008 y proyectamos que llegarian a crecer a 30% en el
afio 2010 cuando todas las unidades de camas adicionales que se tendrian con la
inversidbn proyectada estarian en plena operacion y prevé un escenario
conservador y constante para los siguientes afios del 15% y 16% partiendo de la

estabilidad de los ingresos después de su incremento en el 2009 y 2010.

Rentabilidad Bruta: se mantendra alrededor del 20%.

Utilidad Operacional: hoy en dia se encuentra en niveles del 12% se mantendria
alrededor del 14% para los afios proyectados. Esto refleja una rentabilidad sobre
el patrimonio que mientras en el afilo 2003 era negativa por las pérdidas
ocasionaba en la clinica y que en afio 2007 alcanzaron un 15% y se proyecta ser
un 0,29% para el 2008 seria proyectada en los afios siguientes por encima del
23% para todos los afios los cuales es una rentabilidad muy atractiva para los

SOCiosS.

Liquidez - Razon Corriente: Proyectamos que la Razon Corriente ha sido
siempre mayor que uno (1), este indicador significa que los activos corrientes son
suficientes para cubrir la totalidad de los pasivos que se deben en el corto plazo y
adicionalmente queda un excedente de 3.500 millones de pesos en el afio 2008.



@P SOCIEDAD MEDICA DE SANTA MARTA LTDA.

Tipo de Indicador Formula 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2008 A0 2041 212 2013

LCAPITAL DE TRABAJO
Diaz Fromedio de s por Cobear Chenies - Por Legalize 218 T2 T8 144 1% 1860 154 145 141 1% 3z
Cuentas por Cobrar Facturacion Bruta /365
Diias de Inwentaric Inveniano 24 Fa ] 33 28 21 20 20 20 20 20 20

Cosio de Venta / 365

Dias Promedia CHP + IRPT Cies % 98 100 L] 75 78 75 75 74 72
Cuentas Far Pagar {Comgras + Honorarios) / 365
Ciclo Toral de Digg CXC + Dizg Inv 102 T2 91 104 @6 & 8% 82 79
Efectivo - Dias - Digs de CXP & IRPT

ENDEUDAMIENTO
Endeudamiento Toial Pasive X 100 B T4%  T4%h  65%h B4 8% 6% ST 5% 475 4%
Taotal Toial Activos
Endeudamiento con Obligaciones Financicras 1% % 12% 1% 13% 3% 15% W% T% 4% 2%
Entidades Finansieras Actvo Tolal
Apalancamisnta con Cbligaciones Financieras
Entidades Financieras Parimonio Toia 5% 0% 4T% 3% 3% 3Eh 40 MW 4% T 4%

Capital de trabajo:

Rotacion de Cuentas por Cobrar: Evidenciamos que es una de las variables que
requieren especial cuidado, porque los dias de rotacibn de cartera venian
presentandose muy alto con 216 dias en el afio 2003, y en el afio 2008 se logro
disminuir a 160 dias, esto representa el tiempo que transcurre desde el momento
en el cual una factura es emitida y el tiempo que el cliente nos paga esa factura,
en nuestra proyeccidén prevemos que para los afios siguientes mejoraremos estos
dias de cartera hasta llevarlos a 132 dias, es decir, una reduccion de casi 30 dias
en un periodo de 5 afios, para validar la viabilidad de la obtencién de esta cifra
tuvimos acceso a los datos correspondientes a otras clinicas y encontramos que
los dias de cartera podrian estar en otras clinicas en otras empresas del mismo
sector en 90 y 200 dias, lo cual nos dice que en estos momentos la clinica, no esta
obteniendo el promedio del sector que serian unos 120 dias y también nos indica

que las cifras proyectadas pueden ser alcanzadas.



Rotacion de Inventario: Los dias de inventario que para el 2008 se encuentran

en 20 dias, proponemos dejarlos estables por considerarlos apropiados.

Rotacion de Cuentas por Pagar: la rotacion de las cuentas por pagar a
proveedores y a terceros en estos momentos esta de 76 dias, es decir, el tiempo
en que se demora en pagar la clinica a todos sus proveedores y sus terceros,

cuando combinamos los dias en los cuales se recupera el dinero de una factura.

Ciclo de Efectivo: Se obtiene de tomar los dias de inventarios y los dias en los
cuales le pagamos a los proveedores para hallar el tiempo en el que se demora un
peso en salir de la caja y regresar, en este momento es de 104 dias para el 2008,
durante esos 104 dias que el recurso sale ya sea para pagar a proveedores 0 ya
sea a comprar inventarios y que se demora en obtener el ingreso de los recursos

por la cartera es necesario financiar esos recursos a través de un endeudamiento.

Endeudamiento: En el 2008 se encuentra alrededor del 64% es un nivel menor a
los que se obtenian en afios como el 2003 al redor del 80 y el 74% vy con las
condiciones que nosotros tenemos incluidos en la proyeccion llegariamos a
niveles del 44% este endeudamiento es con todos los proveedores, terceros y

todas aquellas personas que la clinica les deba.

Endeudamiento con Entidades Financieras: Si tenemos en cuenta solamente
los bancos tenemos que los endeudamientos con las obligaciones financieras es
del 13% en el 2008 y esto significa que el 36% del patrimonio de los socios en
este momento se les debe a las entidades financieras, con las proyecciones que
se tienen a partir de la inversion presentada este nivel de endeudamiento se

reduciria al 2% y representaria tnicamente el 4% del patrimonio.

Conclusiones Proyecciones de los Indicadores: Para lograr la reduccion del
endeudamiento del 64% al 44% en 5 afos, primero que todo proponemos tener

los ingresos y los margenes crecientes que estan aportando a la inversion y



segundo que todo, proponemos tener muy controlados los dias de cartera, es por
ello que es importante realizar una evaluacion de los procesos y controles
existentes en las &reas relacionadas que tienen impactos sobre los tiempos que
toma la cobranza de una factura, esto incluye facturacion, cuentas por cobrar y

glosas, con la intencion de lograr una mayor eficiencia en el recaudo.

SOCIEDAD MEDICA DE SANTA MARTA LTDA.
Capital de Trabajo Base

(Expresado en Millones de Pesos Colombianos)
Capita de Trabajo Base 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Cusmzs X C 5980 5128 6197 6246 TMT 10288 12827 15887 17323
Invenianos 478 479 675 763 o7 222 1028 1324 541
Prov Nal & IRPT Ce 2241 2557 2066 3686 2988 4080 5337 6730 7665
Total Capital de Trabajo Base 4156 3049 3906 3322 4838 7061 8319 10142 11200
Dias de Capial T Base
{ 216 172 176 144 138 180 184 144 141 136 132
24 26 3 28 | 20 20 20 20 20 20
Frov Nal & IRPT Cee 96 a8 100 68 78 78 76 75 74 72
Total Capital de Trabajo Base 240 102 M T2 L] 104 96 89 86 82 k]

Cuando se calcula el retorno a la caja del capital de Trabajo del 2008 nos da 104
dias, incluyendo cuentas por cobrar, inventarios y cuentas por pagar a
proveedores y terceros, sumaria 7.000 millones de pesos que es la suma que de

alguna manera debe ser financiada durante 104 dias.

Para la evaluacion de un proyecto de inversion es muy importante tener en cuenta
dos cosas: primero la capacidad para obtener financiacion de los montos de
inversion, ya sea de los recursos propios con aportes de los accionistas o atreves
de un endeudamiento con un banco y segundo la generacion de un flujo de
efectivo adecuado que permita cubrir la financiacion de esos recursos y obtener

una rentabilidad.



3.8 Pasivos Financieros vs Activos Totales:

SOCIEDAD MEDICA DE SANTA MARTA LTDA.

PASIVOS FINANCIERO Vs TOTAL ACTIVOS
—

" A__—F"'-—*--

g "

_E _..-f_

= -l

* — e ——————

-
5,000
I = a——1i = == . — ! B
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2008 2010 2011 012 2013
2003 2004 2003 2006 07T 2003 209 010 2011 AM2_ M3

TOTALFASWOSFINANMCIERDS @35 €75 1343 1322 534 2088 2833 258 1EM =
TOTAL ACTVOS 9800 8711 10881 11,277 14755 45808 19841 4248 27793 32096 37,23
EMDEUDAMIENTC FINANCIERC % 8% 2% 1% 3% 3% 8% W% TR &%

En la grafica queremos explicar la situacion de estos elementos: con la linea roja
hemos representado el total de los pasivos financieros o endeudamiento con
bancos y con la linea azul se esta mostrando el total de los activos bancarios, la
relacion entre estas dos variables es la que hace, que en el afio 2009 el nivel de
endeudamiento sea del 15% ya con la inversién financiada y que esta inversion al
producir los recursos necesarios para pagar este endeudamiento nos permite ir

reduciendo el porcentaje hasta un 2% en el 2013.



3.9 Flujo de Efectivo

El.p SOCIEDAD MEDICA DE SANTA MARTA LTDA.

FLUJO DE EFECTIVO

5.000

4.000

M Flujos de Efectivo Neto por Actividades de Operacidn

3.000
B Flujos de Efectivo por Actividades de Inversion

2.000
® Flujos de Efectivo por Actividades de Financiacion

$ Millones

1.000

2005 2006 2007 2008 2009 2010 20

(1.000)

2004 2005 2006 007 08 2009 210 o 2012 213
Fljos de Eiecvo Neto por Acividades de Operacion 556 88 1382 459 57 1135 1742 3100 38k 3985
Flujos de Eiectvo por Acfuidades de Inversion 79 1880 13 m 87 1913 693 682 662 635
Flujos de Efecfvo por Acividades de Fmanciacion 459 &2 120 305 55 5 447 485 A7 -39

Teniendo en cuenta que el flujo de efectivo neto por las actividades de operacion
representado en la grafica con la barra verde, y significa lo que genera la Clinica
por su operacion, y el flujo de efectivo por las actividades de Inversion que
corresponde a la barra azul, indicando lo que requiere la Clinica para poder
realizar las inversiones deseadas y que la linea fucsia es la diferencia entre las
dos columnas, queremos explicar que si la Clinica genera mas de lo que necesita
la barra fucsia va a estar hacia abajo significando que puedo reducir el nivel de
endeudamiento pero si la Clinica genera menos de lo que necesita la barra fucsia

va a estar hacia arriba indicando que necesito un mayor endeudamiento.

Concluimos que en la evolucion que esto ha tenido en el tiempo vemos que en el
afio 2007 teniamos un nivel de endeudamiento que crece en la barra fucsia hasta
el 2009 para financiar la inversion que necesitamos para que en el futuro se
generen los ingresos de tal manera que la barra verde comience a ser siempre
mas grande que la barra azul de necesidades y por lo tanto la barra fucsia esta
siempre siendo negativa indicando que estamos reduciendo el nivel de

endeudamiento,



3.10 Flujo de Caja Proyectado

SOMESA LTDA CLINICA EL PRADO

Fluio de Cafa Provectado 2048 - 2013 @P

T T —

A

Flujos de efective por actividades de operacion

Utilidad del periodo a1 346 705 634 1678 2080 3277 3754 4293 4858

Manos: partidas que no afectan el efectivo 593 558 919 F52 444 305 (172) 223 235 261

Efectivo generado en operacién: 684 004 1624 1385 2122

Cambio en partidas operacionales {129} 50 (272} (926} (1.595) (1.149) (1.364) (B73) (023} (1.134)
Dismin f (Aurmentoy Cuentas por Cobrar 906 (1.260 175 (908) (3.45T) (2.330) (2.881) (1.816) (2.003) (2.384)
Dismin f {Aumento) Inventanos (71) t198[)% (28) 55 (1145) (207)  (285) (217) (285) (301}
Dismin § {Aumento) Activo Diferidos 51 163 47 36 (=R N] d1 () (3) (3 (3
Dizmin [ {Aumentoy Deudores Dificil Cobra 5 A5 - 182 - [4u)] oy (0} iy [}
Aurmenta / (Disminy Provesdores 216 409 (60 (5430 632 478 674 A78 580 lit=E]
Aurnenta / {Dismin) Cuentas por Pagar (212) 99 118 [3E) 222 73 T4 75 TE 75
Aurnento f {Dismin) |mpuestos,Gravamenes 3 ul - - 58 (36 u} a (22) o ]
Aurmento / (Disminy  CObligacionss Laborales (e (121) 108 195 1d1 (167) 357 100 104 108
Aurmento / {Disminy Pasivos estimados v Proy - a1 12 [E) 27 198 5T 65 Bd 61
Aurnento / {Dismin) Pasivo Diferidos 10 ] {23) - - - - - - -
Aurnenta { {Disminy Otros Pasivos {1.0585) E-" ‘TTH) 106 233 816 Td4 463 516 BO&

Flujos de efectivo por actividades de inversic  (379) (1.680) (1321 (771}  (887) (1.913) {(693) (682) (662) (635)
65 . = . . . . =

Cizmin § (Aumento) Inversionss temporales 26 [1==8]
Di=min f (AUmMEnto ) inversiones permanantes [} {3) (0 2 1 i5) {5 (5) {3} )
Di=min f (AUMEnto ) Fropliedad Flanta v Equip @Oty (1 612) (1.388) (773 (BE\E) (1.908) (690) (BYE) (E59) (B32)
Flujos de efective neto después de Inversian w7 F26) k) 311y 359 {6FT) 1.048 2419 2943 3.350
565

Aurmento / (Disming Obligaciones financieras {459) 672 (120} 305 365 (1.215) (727) (435) (397) (329)
Muevas Qbllgaciones NNancieras - - 200 2,100 250 250) (250} -

Flujos de efect por activ patrimonio 200 273 236G {171} (158) {331) {438)  {G55) {T51)y (850}

Aumento neto de efective &3} 218 148 {177} 4T {124) 133 1.079 1.545 2.162
Efectivo al inlcio del perdodo 374 201 510 658 AR 52T 407% 536 1.615  3.460
Efectivo al final del periods 291 510 658 480 2/ 403 536 1615 3160 5322
Cambio en Caja a3 218 148 (177} 4T {124) 133 1079 1.545 2162

En el flujo de caja proyectado se obtienen el efectivo generado por la operacion
que era lo que veiamos en la barra verde, que proviene de las utilidades y las
partidas que no generan salidas de efectivo como son la depreciacion, las
amortizaciones y las provisiones, a ese flujo de operacion inicial se le adicionan
los movimientos de las cuentas operacionales o de capital de trabajo como
veiamos anteriormente las principales son las cuentas por cobrar, los inventarios,
los proveedores y las cuentas por pagar, esos nos deja una generacion neta de
efectivo que se utiliza en la adquisicion de propiedad planta y equipo o inversiones
pero que si no llegar a ser suficiente requiere de una financiacién que puede darse

a través de obligaciones financieras o atreves aportes de los accionistas.



En el afilo 2008 este efectivo generado por la operacién fue de $2.122 millones de
los cuales $1.600 millones fueron absorbidos por el capital del trabajo,
quedandonos $527 millones disponibles y debido a que se realizaron inversiones
en activos fijos por $888 millones quedaba un faltante de $359 millones que fue
suplido atreves de un endeudamiento financiero, nosotros estamos incluyendo
aqui en la proyeccion un endeudamiento adicional de $200 millones de pesos que
seria necesario para terminar el afio con una caja de $500 millones de pesos
similar a los afios anteriores para poder cubrir los gastos de los primeros 10 dias
del mes de enero, si tomamos el afilo 2009 como referencia tendriamos una
generacion de efectivo inicial de $2.384 de los cuales $1.149 serian absorbidos
por los movimientos de capital de trabajo dejando un favorable de $1.200 millones
gue comparado con la inversion requerida nos estarian haciendo falta $677
millones para endeudamiento, por qué entonces hablamos de endeudamiento
superior, porgue durante el afio también se vencen unas obligaciones por $1.215
millones de pesos que deben cancelarse y esos $2.100 millones que vemos como
obligaciones financieras que son $1.800 millones de pesos que necesitamos para
la inversion y $300 millones de pesos adicionales que requieren la compafia para
realizar actividades que tienen consideradas en sus operaciones, pero el neto,
neto el endeudamiento estaria creciendo 885 millones atreves de $1215 que son

cancelados y $2.100 nuevos que son adquiridos.



Otras Observaciones sobre las Proyecciones

SOCIEDAD MEDICA DE SANTA MARTA LTDA.
El'p INDICADORES DE VIABILIDAD FINANCIERA DEL PROYECTO

tasa Interna de Retorna (TIR) 49%
Valor Presente Neto al 5953 Millones
Payback 25 Meses

OBSERVACIONES

Inversion em Activos Fijos por 5 1.300 Millones

Capital de Trabajo $500 Millones

Financiada con Endeudamiento Financiero por & 1.800 Millones

MNiveles de activos suficientes para el endeudamiento adicional

Generacion de ingresos adicionales para ser pagada en 2 anos

Margen incremental entre el 2008 y el 2013 es de § 8.305 Millones
JSe requieren actividades de Gestidn y control de eficiencia en los prr!ceos de factt.“acion v recaudo de cartera
A menores dias de recaudo, menores necesidades de financiacion externa con bancos

Endeudamiento adicional utilizado efectivamente en actividades de inversion que genrean ingresos adicionales (no distraerse en otros)
Endeudamiento a largo plazo par ala inversion, en linea con el periodo de recuperacion de la inversion
Dividendos anuales equivalentes al 20% de la utilidad

El proyecto es viable porque tiene un VPN positivo de 5953 Millones y una TIR de 49%



CAPITULO 4

VALORACION Y DETERMINACION DEL EVA DE LA CLINICA EL PRADO

Cuando hablamos de valoracion de empresas se hace referencia a un proceso
mediante el cual se busca la cuantificacion de los elementos que constituyen el
patrimonio de una empresa, su actividad, su potencialidad o cualquier otra

caracteristica susceptible de ser valorado.

4.1 Valoracion de la Clinica el Prado

La finalidad de este trabajo es presentar una opinion objetiva y razonable del valor
de la Clinica El Prado independiente de cualquier situacion especifica de un posible
comprador o nuevo socio de la empresa. Para ello se ha utilizado el método de

Flujo de Caja Libre

Nuestro analisis y procesos de valoracién se han basado por una parte en datos
financieros y del negocio facilitado por la propia empresa (estados financieros,

etc.) y, por otra, del compendio de conocimientos adquiridos en la especializacion.

Para llevar a cabo la valoracién de la clinica fue necesario realizar proyecciones
financieras (descritas en el capitulo III) partiendo de una inversion de $1.800
Millones de pesos, con la finalidad de ampliar su capacidad instalada en las areas

de hospitalizacion de UCI adultos.

Los calculos fueron realizados hallando el Flujo de Caja bruto para los afios 2008 al

2013, y el Flujo de Caja Libre teniendo en cuenta la variacion de los activos y



pasivos no corrientes con y sin obligaciones financieras para hallar el costo

Promedio de capital detallado en el Capitulo II del presente trabajo.

Se determind como periodo pronostico los afios comprendidos entre 2008 al 2012
y como periodo contintio el afio 2013, sumados obtuvimos el Valor Operacional de

la Clinica de $8.662 Millones de pesos.

A este resultado se le sumaron las inversiones y se le restamos las obligaciones
financieras con el fin de hallar el Valor Patrimonial de la Clinica que fue de $ 6.615

Millones de Pesos.

P Pronostico Per Continuo

EL Valor de la OP 4,073 4,589
Total Valor Operacional 8,662

VALOR TOTAL DEL NEGOCIO
Es el valor del Negocio sin ningun tipo de deuda y es igual al Valor Operacional - Valor No Operacional

Vno = Inver Temporales, Inv Perman, Otros Activos

Vno = Inv Temporales 0
Inv Permanente 35
Otros Activos 16 Vo Vno
Vno = 51 + 8,662 8,713

VALOR PATRIMONIAL Valor del negocio con deuda

VT D = Deuda De Financiero solo esto
VP =NT - D 8,713 2,098
VALOR PATRIMONIAL 6,615 En Millones de Pesos

4.2 Determinacién de si la Clinica el Prado Genera o no Valor

Céalculo del EVA

"La primera nocion de Valor Econdmico Agregado fue desarrollada por Alfred
Marshall en 1890 en The Principles of Economics: "Cuando un hombre se
encuentra comprometido en un negocio, sus ganancias para el afio son el exceso
de ingresos que recibio del negocio durante el afo sobre sus desembolsos en e/

negocio. La diferencia entre el valor de la planta, los inventarios, etc., al final y al



comienzo del afo, es tomada como parte de sus entradas o como parte de sus
desembolsos, de acuerdo a si se ha presentado un incremento o un decremento
del valor. Lo que queda de sus ganancias después de deducir los intereses sobre e/
capital a la tasa corriente es llamado generalmente su beneficio por emprender o

administrar” (Wallace).

El concepto de Valor Economico Agregado es una variacion de lo que
tradicionalmente se ha llamado "Ingreso o Beneficio residual”, que se definia como

el resultado que se obtenia al restar a la utilidad operacional los costos de capital.

Peter Drucker, en un articulo de Harvard Business Review, hizo su aproximacion al
concepto de la generacion de valor con estas palabras: "Mientras que un negocio
tenga un rendimiento inferior a su costo de capital, operara a pérdidas. No importa
que pague impuestos como si tuviera una ganancia real. la empresa aun deja un
beneficio economico menor a los recursos que devora mientras esto suceda no

crea rigueza, la destruye”.

De otro lado estd demostrado que las empresas que adoptan una Administracion
Basada en el Valor, maximizan el valor de los accionistas ya que cumplen con las
expectativas de los mismos, es decir, generan un retorno de la inversion de los

accionistas superior al costo de capital de los mismos.

Si' el Valor Economico Agregado es positivo, significa que la empresa ha generado
una rentabilidad por arriba de su costo de capital, lo gque le genera una situacion
de creacion de valor, mientras que si es negativo, se considera que la empresa no
es capaz de cubrir su costo de capital y por lo tanto esta destruyendo valor para

los duerios.”’

5 http://www.elprisma.com/apuntes/administracion_de empresas/valoreconomicoagregado/



http://www.elprisma.com/apuntes/administracion_de_empresas/valoreconomicoagregado/

El resultado del calculo del EVA para el ano 2008 para la Clinica es negativo lo que
significa que la Clinica a pesar que esta dando utilidades esta destruyendo valor

para los duenos, el valor del EVA fue de $-1.841 Millones de pesos.

De la misma forma con base en las proyecciones calculamos el EVA para el ano

2013 y encontramos el mismo escenario negativo por valor de $-2.849 millones de
pesos

CALCULO DEL EVA

RAN 2008 CDI 51,999 12.0%
Activos 15,908

EVA (1,841)

RAN 2013 3,999 14.1%

28373

EVA (2,849)



CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

Después de revisar los resultados obtenidos en este trabajo y hallar que la Clinica
el Prado a pesar de estar generando una utilidad, esta destruyendo valor a sus
propietarios, consideramos que las principales recomendaciones y conclusiones
que podemos proponer es la de brindarles a la Clinica unas posibles alternativas

para que inicie a Generar Valor:

- Reducir el capital de trabajo sin reducir las utilidades, siendo mas efectivos
en el manejo de las cuentas por cobrar disminuyendo los dias de recaudo,
para ello debe lograr generar una facturacion limpia que reduzca el riesgo

de aparicién de objeciones o las llamadas glosas por parte de los clientes.

- Otra forma de optimizar su capital de trabajo, es extendiendo los dias de las
cuentas por pagar o al menos que esta sea consecuente con la rotacion de

la cartera por cobrar.

- Incrementar la rotacion de inventarios, para ello se recomienda realizar
gestiones con los clientes aplicando la teoria del justo a tiempo bajo la

modalidad de mercancia en consignacion.

- También se recomienda revisar la propiedad, plantas y equipo, y evaluando

su rendimiento de cara utilidad que genera.



- Incrementar las ventas (se sugiere aumento de precios), para ello se
recomienda realizar una evaluacion integral de los clientes actuales que
involucre nivel de glosas, exigencias en la prestacion del servicio, tarifas

pactadas, solidez en el mercado.

- Invertir en nuevos proyectos con un retorno de la inversidn inferior a un

ano.

- Crear nuevas oportunidades de negocios, pero antes de ponerlo en marcha
realizar una evaluacion de viabilidad que indique cual sera su impacto en la

estructura financiera de la empresa.

- Incrementar las utilidades sin incrementar el capital.

- Mejorar la eficiencia de los activos actuales, es decir se trata de aumentar el
rendimiento de los activos sin invertir mas, especialmente en las areas de
UCI adultos y neonatal y cirugia y de esta forma lograr una disminucién a

las obligaciones financieras a largo plazo.

- Reducir la carga fiscal mediante una planeacién fiscal y tomando decisiones

que maximicen las desgravaciones y deducciones fiscales.

El reto para la Clinica el Prado y todas las empresas del sistemas de salud en los
anos futuros es el de ampliar su cobertura, hasta lograr la universalidad y alcanzar
la excelencia en la prestacion de servicios de salud, a través de la Instituciones
Prestadoras de Salud, para lograr la optimizacion de las condiciones de vida de la

poblacion generando valor agregado a sus duefos.
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