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RESUMEN

En Colombia la industria del Software y Tl es un sector en crecimiento con proyecciones favorables para
los siguientes afos, sin embargo, las Pymes de este sector cuentan con varios retos que afrontar para

buscar crecimiento y proyeccién a futuro.

Este trabajo busca realizar una valoracion de la empresa DWARE S.A.S dedicada principalmente a ofrecer
servicios informdticos de Software a medida, el propdsito es brindar estrategias enfocadas en la
generacion de valor de la empresa y una proyeccion de crecimiento a futuro. Para esto se partié de un
analisis cualitativo de la empresa y del sector Software en el Pais, se describio las principales problematicas
a nivel organizacional y de competencia de la compaiiia, también se realizé un diagndstico financiero con
cifras de la empresa de los ultimos 5 afios (2017 — 2021) senalando las principales problematicas
financieras, posteriormente se propusieron unas estrategias encaminadas a la generacion de valor de la
empresa y se proyectaron los estados financieros a 5 afios (2022 — 2026) junto con los flujos de caja,
validando los indicadores con las estrategias propuestas y se realizd un monitoreo del valor generado con

estas estrategias mediante los inductores de valor resultantes.



INTRODUCCION

En Colombia la industria del Software y Tl esta conformado principalmente por grandes empresas
que representan el 66% de las ventas totales y las Pymes que representan el 33,5%. Actualmente en
Colombia existen 18.415 empresas dedicadas a las Actividades de desarrollo de sistemas informaticos
(planificacidn, analisis, disefio, programacién, pruebas) de las cuales 5.212 se encuentran ubicadas en
Bogotd. Aunque el Software es un sector en crecimiento en el pais, es importante analizar los factores
gue ocasionan que una empresa de este sector se le dificulte tener un crecimiento futuro, por un lado se
encuentra la competencia que existe en Colombia de empresas Pymes dedicadas a prestar servicio de
Software las cuales cada vez son mas, por otro lado, aun son pocas las empresas en el pais que demandan
esta clase de servicios de software a medida ya que prefieren un software producto, como aplicaciones o
programas comprados para uso exclusivo de la empresa, y por ultimo, las microempresas en Colombia
pocas veces funcionan con planes estratégicos a futuro ya que sus planes de funcionamiento solo estdn
pensados en el corto plazo, lo que les impide tener una vision de largo plazo y un crecimiento proyectado
de su empresa. Esto mismo le sucede a la microempresa DWARE, dedicada a brindar servicios enfocados
en disefio, desarrollo y produccién de Software a medida; razén por la cual surge la oportunidad que,
mediante un analisis de su entorno y un correcto diagndstico financiero, se puedan formar estrategias
claras que al ser proyectadas permitan generar valor futuro a la compaiiia.

A pesar de que DWARE lleva mas de 10 afios constituida y a través de los afios ha ampliado su
portafolio de servicios, prestando soporte técnico informatico y consultorias en diferentes ramas como es
la administracion de recursos tecnoldgicos, seguridad informatica e implementacién de infraestructura
tecnoldgica, aun no cuenta con una filosofia organizacional y carece de misién y visidn, esto da como
resultado una empresa que funciona sin tener un plan estratégico de mediano ni largo plazo, la

planificacién solo se hace durante tiempo que permanezca cada proyecto y su socia no tiene una



percepcién a futuro de la empresa. La manera en la que DWARE consigue nuevos clientes es por medio de
referenciacidn, esto debido a que el sector es atraido por el factor confianza y su Unica estrategia comercial
es utilizar su portafolio de consultorias y soporte técnico para poder atraer clientes potenciales de
Software a medida, la empresa cuenta con poca presencia digital y con poca exhibicion de la marca, esto
sumado a que no tiene un nicho de mercado especifico, impidiendo que pueda ofrecer un valor agregado
diferencial que le permita tener reconocimiento y posicionamiento de su empresa en el sector.

Todos estos problemas de falta de planeacién se ven reflejados en sus estados financieros, donde
gueda en evidencia que no cuenta con un crecimiento estructurado, sus ventas no son basadas en metas
o proyecciones a futuro lo que no le permite tener estrategias claras de crecimiento en ventas, ni control
de sus costos y gastos haciendo que no tengan un comportamiento estructurado con sus ventas
ocasionando que en algunos anos se vean afectados sus margenes operacionales y netos, las cuentas por
cobrar de la empresa crecen a un ritmo mayor que lo hacen sus ventas afectando su ciclo operacional, y
al no tener un crecimiento estructurado la empresa recurre a un apalancamiento con su Unica socia para
el desarrollo de sus proyectos.

La principal problematica que se abordd fue la falta de planeacion estratégica en el mediano y
largo plazo, para lo cual, se disefiaron estrategias claras para poder estructurar un nuevo proyecto que
generara mas valor a la empresa. Para este fin, se buscé generar una estrategia comercial para ampliar sus
clientes, también se buscd establecer una estrategia financiera que ayudara a tener una planeacién con
un crecimiento estructurado que no afectara su flujo de caja y permitiera dar un mayor valor a la empresa,
por ultimo, por medio de herramientas de evaluacién se llevé a cabo la simulacidn del proyecto de

software producto para la venta.



PROBLEMA

La principal problematica de la empresa DWARE es que no cuenta con una misidn y vision
estructuradas, no tiene unos objetivos claros alcanzables y asimismo carece de lineamientos encaminados
en un crecimiento futuro, lo que no le permite visualizar con claridad los riesgos y oportunidades a los que
estd expuesta, generando que la compafiia no tenga una percepcion de valor a futuro.

Aungque la empresa lleva varios afios en el mercado, tiene un nimero reducido de clientes que se
adquieren Unicamente por referenciacién, no tiene un nicho de mercado definido debido a que no ha
buscado especializarse en algun tipo de servicio dirigido a un sector especifico a pesar de tener experiencia
en diferentes sectores; por otro lado al analizar el comportamiento de la empresa e indagar con su
accionista, no existe un interés claro en crear un reconocimiento de marca ni en definir un plan de
mercadeo. Esta problematica, limita el crecimiento de la empresa a largo plazo, al no tener un interés claro
de crecimiento en ventas o en clientes, hace que no se encuentre debidamente preparada a afrontar retos
que se puedan generar por factores externos que impacten a la empresa, ya sea de forma negativa o
positiva. Es decir, la empresa no se encuentra debidamente preparada a cambios bruscos generados en
la economia del pais o en el sector, por lo tanto, cuando existen factores externos negativos, la empresa
no se encuentra capacitada para responder a estos cambios, impactando significativamente cifras y
resultados de la empresa; de igual manera, cuando se tienen factores externos positivos no cuenta con un
plan estratégico que le ayude a potencializar o sacar provecho de estos cambios sin afectar en el largo

plazo sus indicadores ante cambios que puedan ser coyunturales.

La falta de planeacidon que tiene la empresa ocasiona que no cuente con un crecimiento
estructurado, lo cual se refleja en sus estados financieros: 1. El crecimiento de sus costos y gastos no se

comporta de la misma manera que lo hacen sus ventas afectando sus margenes operaciones y netos. 2.



Capital de trabajo con alta dependencia en cuentas por cobrar a clientes que genera un mayor riesgo de
afectacién para la empresa ante cualquier deterioro o cambio que tenga esta cuenta, 3. La empresa no
cuenta con una estructura patrimonial fuerte, la falta de proyeccién a futuro se ve reflejada en su
estructura patrimonial, ya que no se encuentra capitalizando sus utilidades sino que se reinvierten por
medio de préstamos de la accionista a la empresa, esto ocasiona no solo un capital bajo sino un alto

endeudamiento con la accionista con un crecimiento que tampoco es acorde con sus ventas.

Estas problematicas de la empresa, llevan a que no se pueda llevar a cabo proyectos a futuro, dado
gue, aunque se cuenta con las ideas y conocimientos, no se tiene las bases financieras ni estratégicas para
ponerlos en marcha, segun lo indagado, la empresa desea desarrollar un software producto, sin embargo,
este proyecto no se ha materializado porque no se ha realizado una evaluacion financiera del proyecto
gue permita dar una visién mas clara de cdmo estructurarlo y llevarlo a cabo, situacién que se replica en
cada idea o proyecto que se plantea realizar impidiendo el crecimiento de la empresa y la generacion de

valor a futuro.

PREGUNTA DE INVESTIGACION

éCudles son las estrategias que se pueden implementar en la empresa DWARE SAS que le permitan

poner en marcha nuevos proyectos y tener una percepcién de valor a futuro?



OBJETIVO GENERAL

Estructurar estrategias para la empresa DWARE SAS que le permita generar nuevos proyectos que

le den valor a la empresa permitiendo tener una percepcion de valor a futuro

OBJETIVOS ESPECIFICOS

. Realizar el Andlisis de la situacidn actual de la empresa a partir de la informacién

financiera de los ultimos 5 afios

° Proponer las estrategias financieras que permitan generar valor a futuro a la
empresa.
° Evaluar la construccién y puesta en marcha de un nuevo proyecto de Software

producto para la empresa

° Proyectar un modelo financiero que permitan proyectar y validar las estrategias

propuestas junto con un nuevo proyecto de Software



MARCO DE REFERENCIA
MARCO TEORICO- CONCEPTUAL
LAS 5 FUERZAS DE PORTER

Una de las bases para poder estructurar una planeacién estratégica dentro de una empresa, es la
teoria expuesta en las 5 fuerzas de Porter o también llamado El modelo de Competitividad ampliada de
Porter, propuesta por Michael Porter en 1979, es una herramienta de Gestidbn que proporciona un
esquema que permite realizar un analisis de la industria y del sector al que pertenece una empresa y
seleccionar las estrategias a seguir, con este esquema se busca maximizar los recursos diferenciandose de
la competencia mediante la elaboracion de un plan. Para esto primero se deben estudiar y analizar a fondo
los 5 elementos o actores involucrados que sirven de base para el analisis de las 5 fuerzas que conforman
la estructura de una industria o sector: Como primer factor se encuentran los competidores con el cual se
estudia la primer fuerza que analiza la amenaza de la entrada de nuevos competidores, luego se
encuentran los clientes y proveedores que sirve para analizar el poder de negociacién de cada uno de
estos, posterior se identifican los productos sustitutivos con el que se estudia la amenaza de posibles
productos sustitutos y por ultimo, se localizan los competidores potenciales con el que se analiza la
rivalidad que existe entre competidores (Porter, 2008). Esta metodologia permite analizar cada variable
competitiva y establecer el énfasis competitivo de cada industria, es decir, poder determinar qué factor

representa mas intensidad y cudl es la fuerza competitiva mds dominante.

Las 5 fuerzas de Porter se deben ver como una herramienta que permite analizar cdmo se divide
el valor econdmico creado por un sector, para esto es importante analizar cudl es la estructura bdsica de
un sector y estudiar el sector en términos sistémicos y generales, teniendo en cuenta factores como la
tasa de crecimiento, la tecnologia e innovacidn, gobierno, productos, servicios complementarios y cambios

en la estructura del sector. El analisis de las 5 Fuerzas de Porter se puede tomar como el punto de inicio



para el desarrollo de una estrategia, la cual puede ir encaminada en alguna de las siguientes opciones: El
posicionamiento de la empresa en el sector, explotar los cambios en el sector aprovechando las nuevas
oportunidades y dar forma a la estructura de un sector creando una nueva estructura con nuevas formas

de competir.

VALORACION DE EMPRESAS

Una correcta valoracidon de la empresa permite gestionar y gerenciar una compaiia con una
percepcién a futuro, como lo indica Garcia (2003) “Por La gerencia del Valor se entendera la seria de
procesos que conducen al alineamiento de todos los funcionarios con el direccionamiento estratégico de
la empresa de forma que cuando tomen decisiones ellas propendan por el permanente aumento de su
valor” (P. 5), por lo tanto, es importante tener una gerencia empresarial dirigida hacia la generacion
constante de valor. Oscar Leon Garcia expone tres alternativas de gestién para la creacidn de valor en la
empresa: 1. A través del direccionamiento estratégico, 2. A través de la gestion financiera y 3. A través de
la gestidn del talento Humano. La valoracidn de la empresa es un proceso que hace parte de la gestion
financiera y consiste en elaborar un modelo que permita determinar si el valor de una empresa esta
incrementando o disminuyendo. Sobre este tema existen diferentes métodos de valoracion de empresa
entre los que se encuentran: Método de valoracidn contable, método de valoracién flujo de caja libre
descontado, costo de capital WACC, EBITDA descontado y multiplos financieros comparativos, uno de los

métodos mas utilizados es el flujo de caja libre descontado el cual utiliza el WACC como tasa de descuento.

El proceso de valoracién de una empresa es fundamental para evaluar la calidad de la gestion de
la empresa y buscar estrategias con el objetivo de crear valor para el accionista, en finanzas existen

diferentes enfoques que dan como resultados varios métodos de valoracion de empresa, sin embargo, hay



dos métodos de valoracion de empresas: El modelo del Descuento de Flujos de Caja y el Modelo de
opciones Reales, no obstante, esta ultima es poco utilizada en el mundo académico (Damodaran, 2001).
Pascual (2009) El modelo de flujo de caja Descontados determina el valor de cualquier activo, como el
valor descontado de una serie de flujos de dinero previstos que dicho activo generara en el futuro,
descontados a una tasa apropiada, en funcién del riesgo asociado a dichos flujos. Para este modelo se
realiza una proyeccién de los flujos de caja de dinero durante un tiempo de horizonte determinado, para
luego determinar el valor terminal de la inversidn, luego se descuenta hasta el momento inicial. Dentro de
este modelo existen diferentes variantes utilizadas como es el Método de Valoracién Relativa (MVR),
métodos de multiplos de Valoracién, el cual compara el valor de la empresa con respecto en cdmo valora
el mercado las empresas del mismo sector, esta metodologia permite observar la tendencia actual del
mercado. Varios autores resaltan la eficacia en la valoracién de empresa al momento de combinar el Flujo
de caja descontado con los multiplos de valoracidn ya que con esto se puede obtener resultados mas

satisfactorios en la valoracidon de empresa.

EVALUACION DE PROYECTOS

La evaluacidn de proyectos permite realizar un analisis de un proyecto de inversidn con el fin de
determinar varios aspectos, como la forma de asignar los recursos y la viabilidad del proyecto, para esto
existen diferentes criterios de evaluacion y herramientas utilizadas para la evaluacién de proyectos. Entre
las principales herramientas de evaluacién de proyectos se encuentran el VPN, CAUE, B/C, TIR, TIRM, PB,

Costo de capital y modelacidn, los cuales se detallan a continuacion.
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Valor Presente Neto.
Se encarga de identificar si un proyecto genera o destruye valor a la empresa mediante el calculo
del valor presente de todos los flujos de caja que se generen mientras esté vigente el proyecto, utilizando

la formular de valor presente neto que se detalla a continuacién:
lo: Inversién inicial en el afio cero.

VPN = —I, +Z Fcf - FCi: Flujo de caja del proyecto en el aio o periodo t (positivo o negativo).
A+ i*: Tasa de oportunidad

t=1

Con esta férmula se puede determinar si tiene o no viabilidad el proyecto de la siguiente manera:
No se genera valor cuando el VPN = 0, se acepta el proyecto cuando el VPN > 0, Se rechaza el

proyecto cuando VPN < 0.

Costo anual equivalente (CAUE).

Se trata de convertir todos los ingresos y egresos en una cuota uniforme durante la vida del
proyecto. Si es positivo quiere decir que los ingresos son mayores a los egresos del proyecto, si es negativo
quiere decir que por el contrario los egresos son mayores a los ingresos.

De esta manera:

CAUE > 0 — Se acepta el proyecto, CAUE < 0 — Se rechaza el proyecto.

Relaciéon Beneficio/Costo (B/C).
Es la relacion del valor presente de los ingresos recibidos durante la vigencia de un proyecto sobre
el valor presente de los egresos del proyecto en el mismo transcurso del tiempo. De esta manera cuando:

B/C > 1 Se acepta el proyecto, B/C < 1 Se rechaza el proyecto y si B/C = 1 No genera valor.
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Tasa Interna de Retorno (TIR).

Es la tasa de rentabilidad de un proyecto o el costo de una fuente de financiacién, asimismo, es la
tasa mediante la cual los ingresos igualan a los egresos en la fecha focal cero FFO y la tasa mediante la cual
el VPN es igual a cero. En este caso se asume que los fondos se mantienen durante todo el tiempo de

vigencia del proyecto

Tasa Interna de Retorno Modificada (TIRM).
Es la tasa de rentabilidad de un proyecto, pero en este caso se asume que los flujos que se generan
tienen una rentabilidad diferente a la tasa interna del proyecto. De esta manera si: TIRM > Tasa de

oportunidad - Se acepta el proyecto, si TIRM < Tasa de oportunidad - Se rechaza el proyecto.

Periodo de Recuperacion (PD)
Es el periodo en el cual se recupera la inversion inicial que se realiza en el proyecto a través de los

flujos de caja que genera el proyecto.

Costo de Capital.

Es el costo promedio ponderado de las fuentes de financiacidn que se utiliza en un proyecto
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MARCO LEGAL

En Colombia la industria del Software se encuentra protegida mediante el registro de derechos de
autor ante la DNDA -Direccion Nacional de Derechos de Autor, bajo la normativa que regula la propiedad
intelectual del Software que se encuentra descrito en el decreto No. 1360 del 23 de junio de 1989 de la
WIPO y en la ley 23 de 1982 sobre Derechos de Autor. Donde se manifiesta que el software se considera
como una creacién propia del dominio literario, lo que quiere decir que cuenta con derechos patrimoniales
gue hace referencia al derecho de reproduccion y lucro del software y derechos morales que se adquieren
en el momento de su creacién y son irrenunciables, no se puede embargar ni transferir. El derecho de
autor tiene una vigencia desde el momento en que se registra y 80 afios después del fallecimiento del
autor. No obstante, teniendo en cuenta que la empresa actualmente no cuenta con software producto
sino Unicamente con software a la medida, no realiza este tipo de registro ante la DNDA, puesto que, los
desarrollos realizados son de acuerdo con la exigencia de cada uno de sus clientes y no de creacidn
auténoma de la empresa. En el momento que la empresa decida poner en marcha el proyecto de software

producto, se vera obligada a crear el registro ante la DNDA y gozar de los beneficios que este le otorgue.
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CAPITULO 1. Investigacién y Andlisis Previo

1.1. Historia y Descripcion de la Empresa

DWARE es una empresa constituida el 23 de julio de 2008 en Bogota Colombia, registra como
Unica duefia Viviana Farfan Paez ingeniera de sistemas de la Universidad Manuela Beltran, especialista en
seguridad Informatica en la Universidad Piloto de Colombia. La empresa fue constituida con el fin de
ofrecer servicios enfocados en disefio, desarrollo y produccién de Software a medida, a través de los afios
su portafolio de servicios se ha ampliado, por lo que actualmente brinda también servicio técnico
informatico y consultorias en diferentes ramas como es la administracion de recursos tecnoldgicos,
seguridad informatica e implementacidn de infraestructura tecnolégica. La empresa se encuentra ubicada

en Chapinero, Bogotda y cuenta con un capital de $600.000.

1.2. Contexto Empresarial

Segun fuente Camara de comercio de Bogota (2021), en Colombia la industria del Software y TI
esta conformado principalmente por grandes empresas, las cuales abarcan el 66% de las ventas totales
del sector y las Pymes representan el 33,5%. Al analizar el contexto regional encontramos que Bogota es
la ciudad donde se concentra gran parte del sector representando mds del 60% de la industria del
Software, como lo indica el ultimo informe de Fedesoft. Basandonos en el Directorio de empresas (DANE,
2021), en Colombia existen 18.415 empresas dedicadas a las Actividades de desarrollo de sistemas
informaticos (planificacidn, analisis, disefio, programacidn, pruebas) de las cuales 5.212 se encuentran

ubicadas en Bogot3, luego se encuentra Antioquia y Valle del Cauca.
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llustracion 1

Distribucion de las empresas por ciudades. Actividades de desarrollo de sistemas informdticos
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Fuente: Geovisor Directorio de Empresas 2021, DANE

En Colombia son cada vez mas las empresas que consumen este tipo de servicios Software,
haciendo que la industria tenga mas demanda de sus productos, la Ultima encuesta realizada sobre
Tecnologias de informacidn y las comunicaciones en las empresas realizada por el DANE en el 2019 brinda
claridad sobre los sectores que mds consumen este tipo de servicios, detallando el porcentaje de empresas
que utilizaron inteligencia artificial en alguna solucién o herramienta tecnoldgica para el desarrollo de sus
actividades, segln los resultados de la encuesta las principales actividades econdmicas que utilizaron estas
herramientas se encuentran las empresas de desarrollos informdaticos en un 28%, siguen las
administrativas y de apoyo de oficina 23,7%, las de educacién superior con un 23,2%, agencias de viaje el

17,9%, produccidn de peliculas.



llustracion 2
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Empresas que utilizaron inteligencia artificial en alguna solucion o herramienta tecnolégica para el

desarrollo de sus actividades
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En Colombia, los servicios de desarrollo de Software son ofrecidos principalmente por empresas

americanas o multinacionales con sedes en Colombia que ofrecen Software producto, estos son productos

de software genérico, como por ejemplo las herramientas de Microsoft; en Colombia en esta rama las mas

comunes son las que ofrecen Software y servicios GPS como Ultrack y Coltrack o empresas que ofrecen

programas contables como Siigo.

En cuanto al software a medida, en Colombia existen compafiias multinacionales que ofrecen

estos servicios a costos elevados, por lo que en el pais es comun recurrir a empresas nacionales que

cuentan con costos mas accesibles, una de las empresas mas conocidas del sector de Software a medida

en el pais es Digital Ware dedicada principalmente al Software de ndmina. Para el caso de DWARE, segun

lo informa su Unica socia, su nicho de mercado son pequeiias y medianas empresas, dado que las grandes
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empresas cuentan con sus propios proyectos de Software donde subcontratan solo el personal con el fin
de crear un Software propio para la compafiia o compran Software producto para cumplir las necesidades
puntuales de la empresa, sin embargo, al consultar fuente del DANE sobre consumo TIC (2019), se observa
gue aun son pocas las empresas que demandan Software a medida sobre todo en el sector comercio e
industrial. En ultima encuesta del DANE sobre consumo TIC en las empresas realizada en 2019, se observa
que la mayoria de las empresas utilizan aplicaciones o programas informaticos que fueron comprados para
uso exclusivo de la empresa (Es decir Software producto) y un bajo porcentaje consumen Software

desarrollados o creados por terceros para la empresa (Software a medida).

En esta misma encuesta se observa dentro del sector Servicios una mayor participacion del
consumo de programas o aplicaciones desarrollados o creados por un tercero para la empresa, sobre todo
en sectores dedicados a la educacidon superior privada, agencias de viaje, programacién y transmisién de

TV y salud humana privada.

llustracién 3
Porcentaje de empresas que utilizaron aplicaciones o programas informdticos segtn de obtencion.
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Fuente: DANE, ENTIC EMPRESAS, 2019. Pr Cifras Preliminares.



llustracién 4
Porcentaje de empresas que
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llustracion 5

O Creados par un terceros
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utilizaron aplicaciones o programas informdticos segun de obtencion.

Fueron desarrollados o
creados por un rea
interna dentro
de la empresa

Porcentaje de empresas que utilizaron aplicaciones o programas informdticos segun su forma de
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DWARE no tiene un mercado objetivo especifico y atiende a empresas de diferentes sectores que
se encuentren interesados en el portafolio tecnoldgico ofrecido, entre sus principales clientes se
encuentran:

- Fresenius Kabi Colombia y Fresenius Peru, empresa dedicada a la fabricacidn de equipos médicos,
cuya matriz es una empresa multinacional alemana.

- SED internacional, empresa mayorista tecnoldgica.

- Tescotur, empresa dedicada al transporte de pasajeros.

- Builtcity S.A.S. inmobiliaria colombiana.

1.3. Portafolio de Productos y Servicios de Dware

Software a Medida: Desarrollar Software a medida con el fin de generar una solucién que permita
sistematizar o mejorar un proceso especifico para las compafiias. Como ejemplo de estos servicios se
encuentra una aplicacion para la empresa Tescotur que permite la operacién de los vehiculos, seguimiento
de rutas y recurridos y generacién de contratos. Dentro de estos servicios también se encuentra el disefio,
desarrollo e implementacién de sitios web a medida, donde se incluye administrador de contenidos que

se pueden mejorar sin requerir conocimientos de lenguaje WEB

Consultorias en administracion de recursos tecnoldgicos: Se realizan consultorias en la
administracién de los recursos tecnoldgicos sacando el mejor provecho y garantizando su buen
funcionamiento. Entre estos se encuentran la configuracion de servidores en la nube, implementacion de

telefdnica VolP, Redes de Datos.
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Consultoria en seguridad informdtica: Se brinda asesorias a las compaiiias sobre temas de

seguridad informadtica de acuerdo con sus necesidades, se hace un analisis y se brinda un diagndstico final.

Consultoria en implementacion de infraestructura tecnoldgica: Se ofrece servicio de
implementacién de infraestructura como cableado, de acuerdo con las necesidades de la compaiiia.

Actualmente la empresa no se encarga de la venta de insumos o productos tecnoldgicos.

Soporte técnico informdtico: Atienden requerimientos preventivos y correctivos a computadores

impresoras y equipos de red, atencién ofimatica y diferentes requerimientos informaticos.

1.4. Entorno Econémico

Colombia cuenta con un ministerio dedicado uUnicamente al sector de Tecnologias vy
comunicaciones (MinTic), esta entidad se encarga de disefiar, adoptar y promover las politicas, planes,
programas y proyectos de este sector, adicional a esto también se encuentra FEDESOFT que es la
federacién Colombiana de la industria del Software y tecnologias informdaticas Relacionadas, la cual trabaja
en busca de generar mayor impacto y fortalecimiento de la industria del Software en Colombia con miras
a que sea mas competitiva y exitosa en el entorno internacional, actualmente esta organizacién cuenta

con 556 afiliados a la fecha.

El sector de software y tecnologia ha presentado un crecimiento importante en el pais, segun lo
indica la presidenta de Fedesoft en un articulo para Portafolio, la industria ha tenido un crecimiento
ponderado de 16% anual en los Ultimos 5 afios. Segun ultimo informe de Fedesoft sobre los resultados de

informe sectorial, la industria del Software representa el 2,9% en 2021 de la economia colombiana y en el
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2012 solo representaba el 0,6%, lo que muestra los grandes avances que ha tenido el sector en el pais (“El

plan de Fedesoft para que el sector tecnoldgico siga creciendo”, 2021).

1.4.1. PIB Sector Tecnologias E Informacion

El sector de las tecnologias e informacidn tiene un comportamiento acorde con el PIB del
pais, con una tendencia creciente hasta el 2019 pero afectada en el 2020 por pandemia, esto obedece a
gue el sector agrupa actividades como produccion de cine televisidn, grabacién de sonido y musica y otras
actividades de telecomunicaciones afectadas en pandemia. Sin embargo, al observar el comportamiento
de las ventas por subsectores, incluyendo Unicamente actividades de desarrollo, informatica, tecnologia y
procesamiento de datos, se evidencia que estos han presentado una tendencia creciente en los ultimos
afios y en el 2020 las ventas de estos se incrementaron representando cada vez mas, un mayor porcentaje

dentro de las ventas totales del pais.

llustracion 6
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Dentro del subsector dedicado al desarrollo de software y productos informaticos, los ingresos
mds representativos, son dados por las actividades de consultoria informdtica y actividad de
administracién de instalaciones informaticas. Segun Ximena Duque presidenta ejecutiva actual de
Fedesoft se pronostica incremento en ventas en la industria del Software para el 2022 entre el 23,2% y el

30,2% (Lorduy, Revista Portafolio, 2022).

llustracion 7
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1.4.2. Exportaciones Tecnologias e Informacion

Las exportaciones de servicios representan un menor porcentaje dentro del total de exportaciones
nacionales con respecto a exportaciones de mercancias, sin embargo, en los ultimos afios se ha visto una
importante participacién del sector de servicios dentro del total de exportaciones y segun lo reportado en

la agencia ProColombia en el afio 2021 se presentd un incremento del 43% frente al afio 2020
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(ProColombia, 2021), en donde la mayor participacién fue para el sector de Business Process Outosorcing

(BPO), seguido por Software y servicios de tecnologia de la informacién.

El sector TIC, se encuentra en el cuarto lugar dentro del total de las exportaciones de servicios en
el pais para el afo 2021, después de los servicios de viajes, servicios de transporte y servicios
empresariales, el incremento que ha presentado este sector dentro de las exportaciones tiene relacién

con la pandemia la cual implico incremento en la demanda mundial de servicios informaticos

llustracion 8
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La industria del Software cada vez tiene mas participacién en el mercado internacional y en los
ultimos 3 afios, aunque el sector presenta disminucion en el nivel de exportaciones con respecto a lo que
presentaba en el 2018, su participacidon dentro del total de las exportaciones de servicios ha ido en

aumento, siendo el afio 2020 el dato mas representativo, con una participacion del 7.8%.
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llustracion 9
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1.4.3. Empleo Tecnologias E Informacion

Uno de los mayores retos que enfrenta el sector de software y servicios informaticos, es la escasez
de recurso humano, dado que los perfiles de desarrollo son dificiles de encontrar y son altamente
demandados, segun lo informa Ximena Duque en entrevista para Portafolio (2021), en el afio 2020 donde
el desempleo disminuyd un 25%, la disminucidon en el sector fue solo del 5% y en cargos administrativos,
lo que deja ver la necesidad de este capital humano en las empresas. Segun las cifras de poblacién ocupada
del DANE (2021), el nivel de ocupados en el sector informacion y telecomunicaciones tiene una tendencia
decreciente y segun lo informado por Fedesoft (Portafolio, 2021) existe una brecha de 700 mil talentos
requeridos en el sector. Esto se debe a que cada vez hay menos personas calificadas para este sector,
segln lo registrado en la gran encuesta Integral de Hogares, médulo de formacién para el trabajo del DANE
(2021), se puede evidenciar que el nivel de personas mayores de 15 afios que realizan o han realizado
cursos en el area de informatica es cada vez mas bajo, pasando de 288 personas en el 2015 a 203 en el

2021 con una tendencia decreciente a través de los afos.
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llustraciéon 10
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Grafica Propia: Fuente Poblacién Ocupada segln ramas de Actividad, DANE 2021.

El sector cuenta con una brecha cada vez mas amplia entre el crecimiento que presenta en ventas
frente al capital humano capacitado que existe requerido para el sector, por lo que se ha enfrentado a un
déficit de trabajadores calificados histéricamente, con el fin de corregir a futuro esta problematica, el
Gobierno Lanzo el programa MISION TIC 2022 el cual busca capacitar a mas de 100.000 programadores en

dos anos.

1.5. Presencia Digital de la Empresa

DWARE es una empresa que cuenta con poca presencia digital, dado que la forma como consigue
nuevos clientes es por medio de referenciacion, por lo que poco recurre a publicidad digital, debido a que
el sector es atraido por el factor confianza y el cumplimiento de los proyectos con calidad en el tiempo
estipulado, son importantes para poder mantener sus clientes y atraer nuevos consumidores de sus

servicios. DWARE utiliza las consultorias y el soporte técnico como enganche para poder conquistar
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clientes potenciales del software a mediday se podria decir que es la Unica estrategia de ventas con la que

cuenta actualmente la empresa.

La poca presencia digital con la que cuenta la empresa tiene una baja visualizacién y eso se debe
a que la compainiia no se enfoca en las plataformas digitales como punto de partida para la obtencién de
nuevos clientes, por lo que se considera trascendental para la empresa que empiece a utilizar estas
plataformas como una forma de publicitar sus productos con el fin de lograr un mayor reconocimiento de
la empresa en el sector. Es importante mencionar que las publicaciones realizadas en medios digitales de
la empresa, poco se enfocan en sus productos y servicios, por lo que se debe recurrir a estas plataformas

con el fin de dar a conocer sus servicios de una forma mas especifica y detallada.

En la pagina Web de la empresa (https://www.dwareltda.com/) se encuentra el detalle de los

productos que ofrece la empresa, sus clientes y una muestra de los proyectos realizados por la compaiiia

llustracion 11
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Facebook: Creada en el afio 2012 cuenta con 117 seguidores, en esta pagina se detalla la actividad
de la empresa, sus servicios y se realizan diferentes publicaciones relacionadas con la industria del
Software y tecnologia.

Instagram: Cuenta con 55 seguidores y una publicacion realizada en septiembre de 2021.

1.6. Plan Estratégico

La empresa no cuenta con una filosofia organizacional, carece de misidn y visién, esto lleva a que
la compaiiia no tenga un plan estratégico de mediano ni largo plazo ya que las decisiones de la empresa
son tomadas a medida que los contratos se van desarrollando. La planificacion solo se hace durante tiempo
gue permanezca cada proyecto y no tiene una percepcion a futuro de su empresa ya que el objetivo es ir
abordando los contratos a medida que van llegando mediante referenciacidn.

DWARE no cuenta con una misién y visidn estructuradas, no cuenta con objetivos alcanzables y
asimismo, carece de lineamientos encaminados en un crecimiento futuro, lo que no le permite visualizar
con claridad los riesgos y oportunidades a los que esta expuesta, generando que la compafiia no tenga una

percepcién de valor a futuro.
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CAPITULO 2. Cifras Contables

Tabla 1

Balance General DWARE 2017- 2021

DWARE
ESTADD DE SITUACIGN AINANCIERA (BALANCE GENERAL) EN MILES DE PESOS
2017 2018 2019 2020 2021
ACTIVOS
Activos corrientes
Efectivo vy equivalentes de efectivo $6.735 516.991 5 18.980 541.108 523,534
Deudores comerciales y otros 5 606 51.447 53.353 58.730 521573
Pagos anticipados (Impuestos) 51.467 5- 5- 5- 5-
Total activos corrientes 5.8308 18.438 22333 49.838 45107
Activos no corrientes
Total activos no corrientes - - - - -
Total actives 8.808 18.438 22.333 49.838 45.107
PASIVOS Y PATRIMONIO
Pasivos corrientes
Cuentas por pagar Varios 5774 511.470 58.184 517.414 $30.997|
Impuestos corrientes por pagar 51.468 995,6 4673,6 513.516 53,208
Anticipos 55.804
Total pasivos corrientes 2.242 12.466 12.858 30.930 40.009
Pasivos no corrientes
Total pasives no corrientes - - - - -
Total pasivoes 2.242 12.466 12.858 30.930 40.009
Patrimonio de los accionistas
Capital suscrito v pagado 5 600 5 600 5 600 5600 5 600
Resultados del Ejercicio 4429 5372 8875 18308 4498
Total patrimonio de los accionistas 5.029 5.972 9.475 18.908 5.098
Total pasivos v patrimonio de los accionistas 7.271 18.438 22.333 49.838 45.107

La empresa cambio su practica contable desde el afio 2020, en el cual se llevd a cabo un
cambio de contador, mejorando sus registros contables de una forma mas detallada. En el afio 2019

cambio de régimen de tributacién comun a régimen simplificado.

DWARE se encuentra catalogada como pequefia empresa con unas ventas promedio de $64 mm
en los Ultimos 5 afios de andlisis, sus ingresos mas representativos son por desarrollo de software a la
medida, los cuales representan entre 80% y 90% de sus ingresos, las consultorias las cuales son utilizadas

por la empresa como enganche para realizar nuevos proyectos representan entre 10% y 15% de sus
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ingresos, por Ultimo se encuentra el soporte técnico que se realiza a empresas con las que se tiene

contratos vigentes, este servicio representa entre el 5% y el 10% de los ingresos.

Dentro de los costos de la empresa, se incluyen pagos de analistas, desarrolladores y director del
proyecto (el cual corresponde a la accionista), costos variables incurridos cuando los proyectos toman mas
tiempo del debido, costos de insumo y contratistas adicionales. Los gastos de la empresa estan
representados por honorarios, impuestos, servicios, legales y diversos, estos Ultimos son los mas

representativos y corresponden a gastos personales de la accionista.

Tabla 2

Estado de Resultados DWARE 2017- 2021

DWARE
ESTADO DE RESULTADOS
2017 2018 2019 2020 2021
Ventas, Ingresos de actividades ordinarias $37.161 $43.126 $69.300 $91.587 $79.511
Costo de Ventas $22.551 $25.655 $ 38.318,00 $43.879 $47.045
Utilidad Bruta 14.610 17.471 30.982 47.708 32.466
Gastos de administracion y ventas S 9.996,00 $ 11.781,00 S 17.597,00 $ 20.607,00 $24.582
Utilidad Operacional 4,614 5.690 13.385 27.101 7.884
Otros ingresos S 600 $ 8,00 5 271,00
Gasto no operacional S - S - S 88,00 $ 73,00 $ 446,00
Gasto Financiero $ - S - S - $ -
Utilidad antes de impuestos 4.620 5.698 13.297 27.028 7.709
Gasto por impuesto $191 $326 $4.422 $8.720 $3.211
Utilidad Neta 4.429 5.372 8.875 18.308 4.498
|

El 100% de los activos de la empresa corresponden a activos corrientes por concepto de efectivo
y deudores comerciales principalmente. Al corte 2021 el 54% de la cuenta deudores pertenecen a clientes
del exterior representado por un Unico cliente Fresenius Kabi Peru, el restante de la cuenta son por clientes

nacionales conformada por Inversiones Inrai, Fresenius Colombia y Tescotur. La cuenta mas representativa
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del pasivo es cuentas por pagar varios la cual esta representada en un 73% por cuentas pagar a socios,
siendo la principal fuente de apalancamiento de la empresa. DWARE cuenta con un capital de $ 600 mil y

no tiene utilidades retenidas.



CAPITULO 3. DIAGNOSTICO FINANCIERO

3.1. ANALISIS INDUCTORES DE RENTABILIDAD

llustracion 12
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3.1.1. Rentabilidad ROA y RAN

La empresa DWARE presenta una tendencia decreciente en ROA para los periodos del 2017 al 2021
como podemos apreciar en la ilustracion 12, teniendo su valor maximo en el 2017 con una rentabilidad de
60,3 % EA y su indicador mas bajo en el 2021 con un porcentaje de 9% EA. Esta tendencia se explica por
dos factores, por un lado, se encuentra el incremento presentado en el total de activos los cuales
corresponden principalmente a deudores y efectivo siendo el factor cuentas por cobrar el que mas
incrementos presenta, por otro lado, se encuentra la utilidad neta que presento una notable disminucion
para el ultimo afio. En términos generales la empresa presentd indicadores de ROA favorables superiores
a 25% EA entre 2017 al 2020, afios en los cuales, aunque los activos presentaron incrementos, los
margenes netos y operacionales fueron favorables con tendencia creciente, obteniendo un margen neto
de 11 % en el 2017 y 20% en el 2020; esto se explica por incrementos favorables en ventas y buen control
de costos y gastos que no se vieron afectados significativamente, siendo mas eficientes en relacién con los
ingresos. Sin embargo, en 2021 el indicador ROA disminuye considerablemente, dado que, en este afo su
rentabilidad neta fue de apenas el 5,6%, indicador afectado por incremento gastos de impuestos que se
pagaron anticipadamente, si bien también se denota un incremento en costos, este incremento es el
resultado del nuevo registro de salario de la socia que anteriormente se registraba dentro de diversos en
los gastos operacionales, es decir, se trata de una reclasificacién. Aunque la disminucién del ROA es
significativa para el uUltimo afio, se considera que en términos generales ha presentado un indicador
favorable con un promedio de 33% EA, donde aun el margen neto del aiflo 2021 se encuentra por encima

de indicadores como la inflacidon de 5,6% y la DTF de 3.08% del mismo afio.

La rentabilidad RAN de la empresa DWARE presenta una tendencia decreciente y su

comportamiento es similar al de ROA, esto se debe principalmente a que el 100% de sus activos son
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operativos y a que cuenta con rubros no operacionales bajos dentro de su estado de resultados,

ocasionando que el margen neto y margen operacionales no presenten grandes diferencias, es decir, la

carga no operativa de la empresa es baja generando que la brecha entre ROA y RAN sea minima.

3.2. Analisis Inductores Operativos y Financieros

Tabla 4

Razones Financieras DWARE 2017-2021

RAZONES FINANCIERAS
2017 2018 2019 2020 2021
Margen Neto 11,92% 12,46% 12,81% 19,99% 5,66%
Periodo de Cobro 5,95 12,25 17,66 34,79 99,03
Rotacion de inventario - - - - -
Ciclo Operacional 5,95 12,25 17,66 34,79 99,03
Rotacion Del Activo 5,06 2,34 3,10 1,84 1,76
Razon Corriente 3,3 1,5 1,7 1,6 1,1
Nivel de Endeudamiento 30,54% 67,61% 57,57% 62,06% 88,70%
3.2.1. Margen Ebitda
llustracién 13
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DWARE presenta margenes EBITDA positivos con tendencia creciente los primeros afios de

analisis, presentando su maximo para el 2020 de 29,5%, y su minimo en el afio 2017 de 12.4%. El margen

presentado en el afio 2020 se explica por dos factores: Por un lado, el nivel de ventas para ese afo es el

mas alto de los ultimos 5 afios a causa la pandemia, que ocasiond que el sector de informacion y tecnologia
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tomara mas relevancia a nivel mundial, generando que diferentes empresas demandaran mayores
servicios de este sector generando un nivel de ventas elevado para DWARE en 2020 con respecto a los
otros afos de analisis, por otro lado, se encuentra el factor costos y gastos, dado que en este afo la
relacidon de costos y gastos con respecto a las ventas es menor comparado con afios anteriores, es decir
gue aunque la empresa incrementd sus ingresos los costos y los gastos no crecieron en la misma
proporcién a causa de que con su capacidad instalada pudo prestar gran parte de los servicios adicionales
que fueron requeridos. Al comparar las cifras con el afio 2021, la empresa disminuyo sus ingresos luego
de la apertura econdmica y flexibilizacién de medidas se seguridad en pandemia, esta disminucién no fue
muy representativa a razén de que aun presentaba ventas superiores a las reflejadas en el 2019, sin
embargo, los costos y los gastos no disminuyeron en la misma proporcién sino por el contrario tuvieron
un aumento, ocasionando que la empresa presentara una disminucién de su margen EBITDA muy notoria
llegando a niveles cercados a los expuestos en el afio 2017, por lo que la brecha entre margen EBITDA y
ventas para este afio es mdas amplia que los otros afios analizados. En términos generales, el
comportamiento del Margen EBITDA de la empresa se considera favorable con tendencia creciente y un
promedio de 17,38%, sin embargo, se debe centrar la atencion en el afio 2021, en vista de que este
indicador se considera bajo si se compara con el promedio de la empresa y con el margen EBITDA

presentado para el sector de Software obtenidos de EMIS en el 2021 del 13,57%.

3.2.3. Productividad del Capital de Trabajo

La empresa DWARE no cuenta con inventario ni proveedores para los ultimos afios analizados,
solo para 2021 registra anticipos de clientes en el pasivo para ordenes de trabajo. Por esta razén, el

componente de capital de trabajo neto de DWARE esta conformado principalmente por cuentas por
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cobrar a clientes ocasionando que el indicador de productividad de capital de trabajo tenga una alta
dependencia de este componente.
llustracion 14
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La empresa presenta una productividad de capital de trabajo baja con un promedio de 0,08 donde
su nivel maximo de 0,2 generado en el afio 2021, este indicador se encuentra en aumento debido al
incremento en las cuentas por cobrar clientes las cuales se encuentran creciendo a un ritmo superior que
las ventas por lo que aunque encuentra mejorando el indicador PKT llegando a niveles dptimos en el 2021
con tendencia creciente, es importante mencionar que al continuar con la misma tendencia ocasionaria
que a largo plazo la empresa no resista su incremento, afectando la liquidez de la empresa. Este impacto
que tienen los deudores dentro de la productividad de trabajo se puede ver producto de los siguientes

indicadores como el periodo de cobro, el ciclo operacional y la Rotacién del Activo.
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1. Periodo de Cobro: La cuenta deudores presenta una tendencia creciente debido a la inclusién
de nuevos clientes y contratos, sin embargo, su proporcidn con relaciéon a las ventas es cada vez mayor,
generando que el periodo de cobro promedio de la empresa se incremente pasando de 5 dias en el 2017
a 99 en el 2021, el cual también segln indagaciones con la empresa se ve afectado por la concentracién
de facturacidn en el dltimo bimestre del afio. 2. Ciclo Operacional: Para esta empresa donde su actividad
depende de contratos para los cuales, solo desde el afio 2021 se establecié un anticipo del 10% al 25% y
el restante con una politica de cobro de 30 y 60 dias, el ciclo operacional depende exclusivamente de su
cartera y sus anticipos, por lo que el periodo de cobro se encuentra afectando su ciclo operacional, el cual
esto ocasiona un impacto en su nivel de disponible generando un flujo de caja mds lento. 3. Rotacién del
Activo: Este indicador presenta una tendencia decreciente con una disminucién significativa pasando de
4,2vecesenel 2017 a 1,7 enel 2021, aunque sigue siendo un buen nivel en el que los activos se encuentran
amplificando las ventas, su disminucidn se estd viendo afectado por el incremento en las cuentas por

cobrar.

En resumen, aunque la empresa se encuentra con unos indicadores favorables de ciclo operacional
y rotacion de activo, y un nivel éptimo de productividad de capital de trabajo, se debe centrar la atencién
sobre el impacto que puede generar dentro de la empresa el hecho que el incremento de las cuentas por

cobrar a clientes no sea consecuente con su nivel de ingresos.
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3.2.4. Palanca de Crecimiento y Flujo de Caja Libre
llustracion 15
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La palanca de crecimiento de la empresa DWARE es superior a 1 los primeros 4 afios de andlisis
con una tendencia decreciente, dando como resultado en el afio 2021 que este indicador se encuentre por
debajo de 1, aunque el promedio se encuentra en 3,86, la disminucién presentada muestra que la empresa
cada vez demanda mas efectivo para su crecimiento. Esto se debe a dos factores, por un lado, la
disminucidn significativa del margen EBITDA para el 2021 ocasionada por incremento en costos y gastos
no acordes con la variabilidad en ingresos de ese afio y por el otro lado, el incremento de la productividad
de capital de trabajo con tendencia creciente ocasionado por el aumento significativo de las cuentas por

cobrar en los uUltimos afios.

Esto se debe a que los costos y gastos de la empresa no estan siendo controlados con relacion a
las ventas, sus cuentas por cobrar a clientes cada vez son mayores con relacidn a las ventas, por lo que al
requerir una demanda de caja cada vez mas elevada para su crecimiento trae como consecuencia que la
empresa no este creciendo de una manera estructurada. Esto se puede evidenciar en el flujo de caja de la
empresa el cual presentaba tendencia creciente hasta el afio 2020 producto de incrementos en margenes

de la empresa, unos costos y gastos controlados con respecto al nivel de ventas y una tendencia creciente
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en ingresos operacionales, sin embargo, en el afio 2021 dado el efecto de la disminucion en ventas, y
disminucién en margenes operacionales y netos y una variacién del capital de trabajo neto principalmente

con incrementos en cuentas por cobrar genera un flujo de caja libre negativo para el ultimo afo.

3.3.5. Endeudamiento.
llustracion 16

Andlisis Grafico Endeudamiento

Nivel de Endeudamiento Endeudamiento de Corto Plazo 2021
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DWARE presenta una tendencia creciente en su nivel de endeudamiento, pasando de un minimo
de 25 % en el 2017 a un maximo para el 2021 de 88.7%, este endeudamiento estd representado en un
100% en el corto plazo. Debido a que la empresa tiene los activos fijos depreciados en su totalidad, sus
activos estan representados principalmente en efectivo y deudores, los cuales han incrementado
ocasionando que el total de activos sea mas elevado en el dltimo afio comparado con los otros periodos,
por otro lado, los pasivos se concentran en un 100% en el corto plazo con tendencia creciente llegando a
representar cerca del 90% de sus activos para el 2021. La mayor participacion del endeudamiento de la
empresa esta dada por deudores varios representando el 77% del total del pasivo en el ultimo afio, cuenta
conformada principalmente por cuentas por pagar a socios con una participacién del 73%, siendo su mayor
fuente de apalancamiento para todos los afios y con aumentos significativos para los ultimos afos, este

nivel de endeudamiento se considera elevado para 2021 si se compara con los afios anteriores.
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CAPITULO 4. Tratamiento Financiero

4.1. indices de Evolucién

En DWARE los factores que mas se encuentran afectando a la empresa son el Margen EBITDA, un
KTNO concentrado en un 100% en cuentas por cobrar afectando su ciclo operacional y un endeudamiento
con cuentas por pagar a socios cada vez mas alta. Lo cual se evidencia y se comprueba con los indices de

evolucion de la empresa.

En el activo siendo la cuenta deudores comerciales la mas representativa, se observa que ha
presentado crecimientos elevados superiores al 100% en cada afio, con incrementos superiores al

crecimiento presentado en ventas afectando la productividad del capital de trabajo (PKT).

El endeudamiento de la empresa esta representado principalmente en cuentas por pagar a socios,
donde a excepcién del 2019 todos los afos presenta incrementos significativos, haciendo que los

incrementos en pasivos sean superiores a los activos afectando la liquidez de la empresa.

En cuanto a las cuentas de resultados, se observa que las ventas mas significativas para el 2019,
con tendencia decreciente desde ese afio, presentando disminucién en el afio 2021. Los costos y gastos
presentan incrementos en los primeros afios por debajo al crecimiento a ventas teniendo un incremento
estructurado acorde a su nivel de ingresos, sin embargo, en el 2021 la empresa presenta un crecimiento
en costos y gastos mientras las ventas disminuyen, afectando los margenes de la empresa, esto ocasiona

que la utilidad de la empresa presente disminucion en el ultimo afio.
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Esto se traduce en un efecto en la palanca de crecimiento, por lo cual el crecimiento de esta

empresa se encuentra demandando mads efectivo, afectada por disminucidn en el margen EBITDA e

incremento en la productividad de capital de trabajo.

Tabla 5

indices de Evolucion del Estado de Resultados y Balance General DWARE 2028-2021

BALANCE GENERAL 2017 2018 2019 2020 2021
Deudores comerciales 138,78% 131,72% 160,36% 147,11%
TOTALACTIVO 151,16% 21,12% 123,16% -9,49%
Cuentas por pagar a socios y otras cuentas por pagar 1381,91% -28,65% 112,78% 78,00%
TOTAL PASIVO 456,05% 3,14% 140,56% 29,35%
TOTAL PATRIMONIO 18,75% 58,66% 99,56% -73,04%
CUENTAS DE RESULTADO 2017 2018 2019 2020 2021
Ventas, Ingresos de actividades ordinarias 16,05% 60,69% 32,16% -13,19%
Costo de Ventas 13,76% 49,36% 14,51% 7,22%
Gastos de administracion 17,86% 49,37% 17,11% 19,29%
UTILIDAD OPERACIONAL 23,32% 135,24% 102,47% -70,91%
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 23,33% 133,36% 103,26% -71,48%
Gasto por impuesto 70,68% 1256,44% 97,20% -63,18%
UTILIDAD NETA 21,29% 65,21% 106,29% -75,43%
4.2, Predictores de Quiebra y Liquidez
llustraciéon 17
Predictor de ALTMAN
ATMAN INDEX - SERVICIOS
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La empresa DWARE cuenta con una tendencia decreciente en sus predictores tanto de quiebra
como de liquidez. En cuento al inductor de quiebra de Altman observamos que la empresa no se encuentra
en riesgo y se encuentra alejada de zona gris o peligro, sin embargo, a través de los afios se observa
afectacién con un valor cada vez mas bajo, siendo los aflos 2018 y 2021 los mds afectados, esto se debe a
dos componentes; por un lado, en estos dos afos la empresa presentd un EBITDA bajo con relacién a su

nivel de activos, y por el otro lado, un pasivo o endeudamiento elevado con respecto a su patrimonio.

llustracion 18

Predictor Springate

SPRINGATE INDEX

En cuanto al SPRINGATE INDEX, observamos que aun no se encuentra en riesgo, sin embargo, su
tendencia es decreciente acercandose cada vez mds a un riesgo de insolvencia, esto sucede por vrias
razones: la empresa cuenta con una liquidez de la operacién cada vez menor debido al incremento del
endeudamiento de cuentas por pagar a socios, también tiene productividad de caja operacional afectada
por una utilidad baja en el 2018 y en el 2021, lo que se encuentra afectando la liquidez para la cobertura

corriente del pasivo con utilidades bajas en algunos afos y un endeudamiento cada vez mas alto.
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4.3. Recomendaciones

4.3.1. Tratamiento del Balance General

Las cuentas por cobrar deben tener un crecimiento estructurado que sea acorde o este de la mano
con su nivel de ventas, si bien para 2021 se encuentra afectando el periodo de pago de la empresay a su
vez el ciclo operacional lo cual a largo plazo se traduce en afectacion en su flujo de caja es de anotar que
se trata de un indicador afectado temporalmente debido a que en el Gltimo bimestre de 2021 la empresa
tuvo una alta concentracién de facturacidn, sin embargo, teniendo en cuenta que los deudores es la cuenta
gue mas participacion tiene dentro del activo, genera un riesgo financiero al momento de observar el
impacto que tiene dentro de los indicadores como el PKT y la productividad, por lo que se recomienda a
la empresa poder tener una mejor estructura de su KTNO y que el peso de los deudores comerciales sea
menor. Para mejorar este componente de KTNO y restar peso a las cuentas por cobrar, se sugiere
establecer un anticipo para todos los clientes por cada proyecto a realizar, ya que a pesar de que desde el

2021 se empieza a solicitar, este aun es muy reducido y no ha sido implementado en su totalidad.

Por el lado del pasivo y el nivel de endeudamiento que presenta DWARE con una tendencia
creciente producto de las cuentas por pagar a socios las cuales cada afio tienen un mayor incremento, esto
se debe a que la accionista reinvierte las utilidades mediante préstamos a la empresa por la cuentas por
pagar a socios, por lo cual se recomienda que la empresa modifique su estructura y empiece a capitalizar
parte de las acciones con el fin de mejorar su endeudamiento, la liquidez de la empresa y por otro lado
teniendo una estructura patrimonial mas fuerte que le permita realizar inversiones a largo plazo en temas

como desarrollo de Software producto a la venta.
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4.3.2. Tratamiento del Estado de Resultados
Tabla 6

Estructura Promedio Del Estado de Resultados Actual y Simulacion

Cuentas Estructuras Cuentas Estructuras
Estructura Promedio Simulacion

Ventas 100,00%: Ventas 100, 00%:
Costos 56,51% Costos 55,00%
Gastos 26,61% Gastos 20,00%
Total Erogacion 83,11% Total Erogacion 75,00%
Total operacion 16,89% Total operacion 25,00%
Ingresos no op 0,08% Ingresos no op 0,08%
Gastos no ope 0,15% Gastos no ope 0,15%
Tx 4,24% Tx 4 24%
Margen Neto 12,57% Margen Neto 20,68%

Por el lado del estado de resultados, se observa que cuenta con una estructura de costos y gastos
elevada lo cual se encuentra afectando el margen EBITDA, afectando también los inductores de valor como
el ROA o la RAN. Por eso se recomienda que la empresa mejore sus indicadores de margen EBITDA
mediante incremento de ventas, esto se puede lograr teniendo mds presencia digital y atrayendo mas
clientes, por el otro lado, se recomienda disminuir los costos al 55% y los gastos al 20%. En cuanto a los
costos, se pueden reducir si se plantea un costeo de los proyectos mas riguroso con tiempos reales de
ejecucién con el fin de no generar costos adicionales incurridos en alargamiento de proyectos superior al
tiempo inicialmente pactado.

En cuanto a los gastos, siendo el rubro gastos varios que corresponden a gastos personales de la
accionista se recomienda empezar a disminuir estos gastos de la empresa dejando de registrar estos gastos
personales dentro de las cifras de la empresa, dado que esto se realizaba con el fin de disminuir impuestos
cuando se encontraba bajo el régimen comun de tributacidn, sin embargo, teniendo en cuenta que la
empresa actualmente se encuentra bajo el régimen de tributacion simple y los impuestos se generan sobre
las ventas, es posible empezar a disminuir estos gastos personales sin incrementar los impuestos de la

empresa.
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CAPITULO 5. Proyecciones en Condiciones Normales

Para realizar proyeccién de las cifras de la empresa a 5 afios, se establecen unos porcentajes de
crecimiento para cada afio los cuales se aplicardn para las ventas y también se proyectara el balance
general, la forma en la que se construyeron estos porcentajes se detalla a continuacién:
1. Se establece un valor promedio por contrato: Teniendo en cuenta lo conversado con la accionista,
los ingresos mas representativos para la empresa son derivados de los proyectos de software a la medida
y en promedio la empresa crece un proyecto adicional cada afio, se establece un precio promedio por
proyecto de $10 mm, teniendo en cuenta que existen proyectos que van desde los $5 mm hasta los $15
mm. Lo cual es consistente si se observa los crecimientos en pesos que presenta la empresa en los ultimos
5 afios, reflejando un crecimiento promedio anual de $ 10 mm.
2. Ventas 2022: En el caso 2022 el crecimiento proyectado se genera basado en los estados
financieros parciales junio 2022 aportados por la empresa, para ese corte la empresa registra ventas de
$32 mm, por lo cual se obtiene un valor promedio mensual de $ 5.3 mm vy se lleva este valor a 12 meses
para obtener las ventas anuales proyectadas a 2022. Esto representa un porcentaje de disminucién
respecto a 2021 de 17,14%, lo cual es consecuente con lo indicado por la accionista, quien informa que en
el 2022 fueron unas ventas muy elevadas por pandemia las cuales bajaron en el 2021 y espera que en el
2022 sean menores a las ventas de 2021 llegando a cifras pre-pandemia.
3. Crecimiento de un contrato por afio: Para cada afio proyectado de 2023 hasta el 2026 se establece
un crecimiento de un contrato adicional, por lo cual, se registra el valor de un contrato con incremento
inflacionario de cada afio teniendo en cuenta las cifras proyectadas del IPC obtenidas de ultimo informe
de Bancolombia de proyecciones a 5 afos. Es asi, que el valor de crecimiento en ventas corresponde a las

ventas del afio anterior mas inflacion, adicionando el valor de cada contrato con efecto inflacionario.
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4, Crecimiento anual: Dado que se establecid un crecimiento en ventas por valores en cada afio, se
obtiene el porcentaje de crecimiento anual que corresponde para cada afio y sobre el cual se va a proyectar
el balance.

5. El crecimiento de los otros rubros del estado de resultados diferentes a ventas se genera

basandose en su promedio estructural.
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CAPITULO 6. Valoracién en Condiciones Normales

6.1. Costo de Capital Wacc

DWARE cuenta con una estructura de capital concentrada en un 100% en patrimonio, esto se debe
a que la empresa no tiene apalancamiento financiero y que el costo de la deuda no tenga un impacto
dentro de la empresa, sin embargo, esta estructura afecta el indicador WACC dado que el costo del

patrimonio es mayor que el costo de la deuda.

Para el caso de DWARE el costo del patrimonio es de 23,36% el cudl parte de un Beta apalancado
de 1,15 valor que resulta del promedio ponderado de cada Beta por actividad que realiza la empresa, para
asesorias se tomo el Beta de Information Services, para Servicio Técnico se partié del Beta Computer
Services y para el Desarrollo de Software el Beta correspondiente a Software (System & Application). El
valor WACC para la empresa 2021 corresponde al mismo valor del costo de patrimonio dado que la
empresa no tiene deuda financiera y continuando con la misma estructura y solo teniendo en cuenta el

factor inflacionario la proyeccién para el 2026 es de 28,68%.

Este indicador se considera elevado si se tiene en cuenta la rentabilidad de la empresa, siendo el
WACC superior a su ROA de 9,97% EA, lo que indica que el costo promedio ponderado de financiacion para
el afio 2021 es mas elevado que la rentabilidad que la empresa genera, esto se debe al impacto que tiene
en este afo la disminucién del margen neto producto de incremento en costos y gastos con unas ventas
inferiores respecto a otros afos, haciendo que la rentabilidad sea menor al WACC. Al analizar las
proyecciones se observa que, sin realizar algun tipo de estrategia, la distancia entre WACC y ROA es cada
vez mayor, lo que también afecta el valor de la empresa al utilizarlo como tasa de descuento de flujos

futuros.



46

llustracion 19

Comparativo ROA — WACC 2022 - 2026
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6.2. Métodos de Valoracion

Con el fin de valorar la empresa se realiza un analisis basado en tres métodos de valoracidn: Flujo
de Caja descontado, Método contable o de Balance y sustancial Neto.
Tabla 7

Resumen Resultados de Valoracion Antes de implementar Estrategias

RESUMEN RESLILTADDS DE VALORACION

Ultimo

“ Valor Ei
Método LIS Patrimonio P/BV

Ultimo Conocido
Real

P/BV Sector

Diferencia
(Damodaran)

Patrimonial 5.098 5.098 1,00X 13,35X -12,35
Sustancial Neto 45.107 5.098 8,85 X 13,35 X -4,50
FCLD 59.818 5.098 11,73 X 13,35X -1,61

6.2.1. Valor Patrimonial

DWARE cuenta con un patrimonio de $ 5 mm y un valor en libros por accién de $2.5 mm, con un
P/BV de 1, esto es como se encuentra la empresa y nos indica el valor patrimonial actual de la compafiia y

es el valor minimo que debe generar la empresa.
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6.2.2. Valor Sustancial Neto

El valor patrimonial sustancial de DWARE es de $45.1 mm siendo mayor a su valor contable de $5
mm. Teniendo en cuenta que el 100% del activo de la compaiiia es operacional ya que por su actividad no
cuenta con activos no productivos y que la empresa no cuenta con endeudamiento financiero ni
apalancamiento con proveedores, el valor del patrimonio sustancial neto para la compafiia es igual al valor
del activo total. El P/BV en este método de valoracidn es 8,85 veces el patrimonio contable de la empresa,
lo que significa que la empresa no se encuentra destruyendo valor, sin embargo, se encuentra por debajo
del sector ya que segiin Damodaran el P/BV es de 13,35 haciendo que la distancia a gestionar para llegar
al sector sea de 4,5. Por este lado se debe entrar a gestionar el activo haciendo que tenga una estructura
mas sélida y representativa que incremente el valor de la compafiia para que se pueda acercar o ser
equiparable al sector, aunque se debe tener en cuenta que DWARE es una micro empresa en crecimiento
lo que hace que su distancia con el P/BV de Damodaran sea representativa, por lo que se debe gestionar
la empresa con miras a crecer y generar a largo plazo un mayor valor a su empresa con un mayor valor de

sus activos.

6.2.3. Valor Flujo de Caja Libre Descontado

Para la valoracion del Flujo de caja libre descontado, se utilizé el modelo de crecimiento constante,
este modelo se aplica para el caso de DWARE teniendo en cuenta que se encuentra catalogada como
pequefia empresa, lleva 14 afios en el mercado y presenta una tendencia de crecimiento a través de los
afios a excepcion de 2021 afectado por el pico de incremento en ventas de 2020 producto de pandemia,
€s una microempresa que se encuentra en crecimiento constante, con incremento de clientes y contratos
en todos los afios. El gradiente de crecimiento de la empresa es de 7,45% siendo menor al WACC lo que

nos indica que DWARE se encuentra creciendo a causa del apalancamiento de la compaifiia.
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El valor de mercado de la empresa en flujos futuros de DWARE es de $54,7 mm y su valor de
mercado del patrimonio bajo este método es de S 59,8 mm, esto se debe al valor que le estd generando
su activo corriente, sin embargo, se encuentra afectado por su deuda operacional principalmente por las
cuentas por pagar a socios restandole valor a la compaiiia, ya que al disminuir este componente el valor
del mercado del patrimonio seria mayor. Bajo el método de flujo de caja descontado la empresa cuenta
con un valor de mercado de la accién de $ 29,9 mm y un P/BV de 11,73, es decir, teniendo en cuenta sus
operaciones futuras la empresa vale 11,73 veces el patrimonio contable de la empresa, al comparar con
fuente Damodaran el P/BV es de 13,35 por lo que la empresa se encuentra por debajo del sector con una

diferencia de 1,61.

6.3. Resultado de la Valoracion
El valor de DWARE se encuentra entre el rango de $5. mm siento el valor contable y $59.8 mm el
valor de la compafiia teniendo en cuenta sus flujos futuros, con un valor medio de $32,4 mm con un precio

por accion de $ 16,2 mm.

Tabla 8

Multiplos Resultantes De La Valoracion Antes De Estrategias

MULTIPLDS RESLIIS.TANT ES DE LA VALORACION

ector

Valor Bisene Resultado Segtn
MULTIPLDS RESLLTANTES Damodaran

Ultimo Cierre Distancia

Sector
EV / EBITDA 3,20X 30,99 X -27,79 X 314.502 10.148 [-S 304.354
EV / VENTAS 0,41X 11,87 X -11,46 X[ S 943.438 [ S 79.511 [-S 863.927
EV /UODI 7,06 X 50,22 -43,16 X[ S 231.020 [ S 4.600 |[-S 226.420
EV / VALOREEN LIBROS 6,37 X 13,35 -6,98 X[ S 68.048 | S 5.098 |- 62.950

El valor de la compafiia es 3,2 veces su EBITDA y su distancia con datos Damodaran es de 27,79
por lo que la empresa cuenta con un EBITDA bajo comparado con el sector, también tiene un valor con
relacidon a su UODI menor que el sector con una distancia de 43,16, esto se debe a que es una pequefia

empresa en crecimiento lo que explica la distancia con respecto las ventas y los margenes del sector.
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Al comparar los resultados del sector con el 2021, se observa que la relacién EBITDA sobre ventas
baja comparado con el sector, dando a entender que sus estrategias deben estdn enfocadas en mejorar
este indicador, en cuanto a la UODI en relacién con las ventas, su distancia es aun mayor si se compara
con el sector, esto se debe a la afectacién que se presenta en la empresa producto de los bajos margenes
para el ultimo afio 2021 con unos costos y ventas superiores a afios anteriores acompafiados de

disminucién en ventas.

El valor de la empresa es 6,37 veces su valor en libros y se encuentra a una distancia de 6,98 con
respecto al Damodaran, al ver el valor en libros del sector se observa que la empresa debe entrar a
gestionar su capital social con el fin de dar mds valor a la compania y tener un valor en libros mas cercano

al sector.
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CAPITULO 7. Aplicacién de Estrategias
7.1. Estrategias

Teniendo en cuenta las debilidades que presenta DWARE, proponemos diferentes estrategias que
contribuirdn al mejoramiento de su rentabilidad, flujo de caja y fortalecimiento patrimonial; estas

estrategias se implementardn gradualmente en un periodo de 5 afios a partir de 2022.

7.1.1. Tratamiento del Margen Ebitda

Partiendo de la estructura financiera actual que tiene la empresa donde sus costos promedio de
los ultimos 5 afios representan el 56,51% de las ventas y los gastos promedio de los ultimos 5 afios
representan el 26,61% para una erogacion del 83,11%, se propone una reduccion de costos y gasto de tal
forma que se logre una erogacion del 75%, enfocdndonos en la reduccion de gastos en vista de que los
costos presentan elementos que hacen mds limitada la reduccion. Teniendo en cuenta lo anterior, la
reduccion de costo propuesta en un término de tiempo de 5 afios es de 1,51 puntos porcentuales y una
reduccion de gastos en el mismo periodo de tiempo de 6,61 puntos porcentuales como se aprecia a

continuacion.

Tabla 9

Estructura Gestion De Costos y Gastos

Gestidn Costos y Gastos

Costos 56,51% 55% 1,51%
Gastos 26,61% 20% 6,61%
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Para lograr esta reduccidon propuesta, se realizard por el método de desmonte triangular o
progresivo para generar un menor impacto negativo en el clima organizacional y operativo de la empresa
e ir creando una cultura de reduccidn de costo y gastos a partir de reducciones bajas en los dos primeros
afios, una maxima reduccidon para el tercer afio donde se espera una total adaptacién a la medida
implementada y nuevamente reducciones bajas para los dos ultimos afios para dar un descanso de las

reducciones, con el fin de que la gestion realizada sea sostenible en el tiempo.

Reduccion de Costos.

Para llegar a una reduccion objetivo de 1,51 puntos porcentuales, se realiza la reduccion por medio
del método de desmonte triangular explicado anteriormente. La reduccién de costos propuesta se basa
en la gestion del tiempo que se toma la empresa en la ejecucién de cada proyecto, en vista de que en
algunas ocasiones el tiempo de ejecucidon ha sobrepasado los tiempos proyectados, lo cual ha generado
un mayor costo de los proyectos. De esta forma, se propone hacer un seguimiento a cada tipo de proyecto
y determinar las razones de prolongacién de tiempos de ejecucién y de esta manera poder corregir
practicas o estimar un mayor tiempo de ejecucion desde momento en que se realice la cotizacién del

proyecto a los clientes.
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llustracion 20

Proyeccion Reduccién De Costos En %
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Reducciéon De Gastos.
Para llegar a una reduccién objetivo de 6,61 puntos porcentuales, se realiza la reduccién por medio
del método de desmonte triangular mencionado anteriormente. Se basa en la disminucidon de gastos
diversos, que corresponde a gastos de la Unica socia.
llustracion 21
Proyeccion Reduccion De Gastos Administrativos en %
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Incremento en Ventas.
Teniendo en cuenta que para 2022 la empresa nos suministra el valor de ventas a junio,
proyectamos las ventas de acuerdo con el comportamiento de ingresos a junio 2022 y a la informacién

gue suministra la socia respecto a ingresos facturados y pendientes por facturar para este afio.

El incremento de ventas para los siguientes afios se basa en la implementacion de una estrategia
de marketing digital donde la empresa constantemente este dando a conocer los servicios que presta por
medio de redes sociales como Instagram y Facebook inicialmente, gane mayores seguidores y puedan ser
redireccionados a la pagina web de la empresa donde puedan encontrar mads informacién y facilidades de
contacto con la empresa. Lo anterior teniendo en cuenta que la empresa no difunde sus servicios por

ningun medio y Unicamente tiene captacidn de clientes por medio de referidos.

En vista de que la empresa cuenta con experiencia en diferentes sectores y que en general las
empresas de Software a medida dirigen sus servicios a diferentes empresas sin enfocarse Unicamente un
sector econdmico, asimismo, no se busca enfocar su publicidad en un sector determinado, pero si se busca
centrar la publicidad a un servicio especifico, encaminado a dar solucién a problemas de logistica y gestion
productiva a pequefias y medianas empresas quienes carecen de herramientas para dar seguimiento y
gestidn a las dreas operativas. No se busca enfocarse en empresas grandes dado que en su mayoria las
grandes empresas contratan software producto o cuentan con desarrolladores propios para sus

requerimientos.

A partir de la estrategia plateada para crecimiento en ventas, para 2023 el crecimiento de ventas
adicional al proyectado, se estima que serd del 13,18% equivalente a $10,4 mm que corresponde a la

ejecucion de un proyecto adicional. Para 2024 se estima que la empresa tendra un crecimiento del 8,93%
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adicional, equivalente a $10,7 mm que corresponde a un proyecto adicional respecto a los ejecutados en
2023. Para 2025 se estima un crecimiento del 6,49% adicional, equivalente a $11,1 mm que corresponde
a un proyecto adicional respecto a los ejecutados en 2024, para 2026 su crecimiento estimado sera del
1,3% adicional, equivalente a $11,5 mm que corresponde a un proyecto adicional respecto a los ejecutados

en 2025.

Tabla 10

Resumen Construccion Estrategia en Ventas

INCREMENTO EN VENTAS

2022 p

2023 p

2024 p

2025 p

2026 p

-17,14% 19,90% 17,14% 15,33% 14,07%

INCREMENTO EN VENTAS

2022 p

2023 p

2024 p

2025 p

2026 p

CRECIMIENTO ADICIONAL DE VENTAS 0,00 13,18% 8,93% 6,49% 4,95%
VARIACION DE CRECIMIENTO -17,14% 35,70% 27,60% 22,81% 19,72%
VENTAS PROYECCION SIN ESTRATEGIA 65.881 78.992 92.531 106.715 121.733
VENTAS CON TRATAMIENTO 65.881 89.403 114.079 140.104 167.733

7.1.2. Estrategia de Anticipos

Se propone incrementar los anticipos de clientes como media de fortalecimiento de la
productividad del capital de trabajo, teniendo en cuenta que la empresa a penas en 2021 como politica
implementd el cobro de anticipos del 10% al 25% al inicio de cada proyecto, esto a razén de que en el
sector para este tipo de contratos se esta solicitando en promedio el 50% de anticipo. De tal manera, se
sugiere un incremento progresivo en el porcentaje de anticipos solicitados a clientes para la ejecucién de
cada proyecto hasta lograr un incremento equivalente al 50% de anticipo sobre el valor de cada proyecto
o contrato, proponiendo que la empresa realice los proyectos con un anticipo para clientes nuevos del

50% y para clientes antiguos empezar de forma paulatina con anticipos del 20% hasta llegar al 50%.
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Para poder modelarlo, considerando los tiempos de ejecucién de los proyectos desarrollados,
tomamos un tiempo promedio de 4 meses de la ejecucidén de cada proyecto, por lo tanto, calculamos el
valor cuatrimestral de las ventas y a este valor le aplicamos el porcentaje propuesto de anticipo para cada
afio, dando como resultado el valor de anticipos al cierre de cada afio como se ilustra en la siguiente tabla:
Tabla 11

Resumen Construccion Estrategia En Anticipos

INCREMENTO EN ANTICIPOS 2022 p 2023 p 2024 p 2025 p 2026 p
VENTAS CON TRATAMIENTO S 65.881 | $ 89.403 [ S 114.079 | S 140.104 | $ 167.733
INGRESO CUATRIMESTRE S 21.960 | $ 29.801 | $ 38.026 | $ 46.701 | S 55.911
ESTRATEGIA ANTICIPOS SOBRE LAS VENTAS 30% 35% 40% 45% 50%
ANTICIPOS CON ESTRATEGIA S 6.588 | $ 10.430 | $ 15.211 | $ 21.016 | $ 27.955

7.1.3. Reduccion del Endeudamiento Global y Fortalecimiento del Patrimonio

Teniendo en cuenta el elevado endeudamiento que tiene la empresa con su Unica socia y el
reducido capital social, se sugiere realizar una capitalizacion de $15 mm desde 2022 a partir de los recursos
que la socia ha dado a la empresa en calidad préstamo. Asi, la empresa seguiria contado con dichos
recursos para continuar con la operacién sin afectar su indicador de endeudamiento y ademas
fortaleciendo el capital social de la empresa.

Tabla 12

Resumen Construccion Estrategia Fortalecimiento Del Patrimonio

FORTALECIMIENTO PATRIMONIO 2022 p 2023 p 2024 p 2025 p 2026 p
CUENTAS POR PAGAR VARIOS Y SOCIOS S 25.683 | S 30.795 | $ 36.073 | $ 41.602 | $ 47.457
REDUCCION DE CUENTAS POR PAGAR A SOCIOS S 15.000 | $ 15.000 | $ 15.000 | $ 15.000 | $ 15.000
CXP A SOCIOS Y OTROS CON TRATAMIENTO S 10.683 | $ 15.795 | $ 21.073 [ $ 26.602 | $ 32.457
INCREMENTO PATRIMONIO S 15.000 | $ 15.000 | $ 15.000 | $ 15.000 | $ 15.000
PATRIMONIO CON TRATAMIENTO S 19.224 | $ 20.065 | $ 20933 [ $ 21.842 [ $ 22.805
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7.1.4. Desarrollo de Software Producto

Teniendo en cuenta que la empresa tiene un proyecto el cual no ha ejecutado porque no ha tenido
las herramientas para evaluar si financieramente es viable, realizamos la evaluacidn del proyecto de
acuerdo con la informacion suministrada por la empresa. Esta idea se sustenta mediante el analisis del
sector donde se identificod la mayoria de las empresas utilizan aplicaciones o programas informaticos que

fueron comprados para uso exclusivo de la empresa (Es decir Software producto).
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CAPITULO 8. Evaluacion de Proyecto Software Producto

El proyecto por ejecutar se trata del desarrollo de un software producto dirigido a empresas de
los sectores de transporte, educacion y turismo principalmente, la empresa por privacidad no menciona
las funciones del software, sin embargo, se da a conocer las condiciones y elementos necesarios para su
desarrollo, las cuales tenemos en cuenta para el estudio de la viabilidad del proyecto que se detallan a

continuacion.

8.1. Bases para la Construccién del Proyecto

A continuacién, se daran a conocer los supuestos y condiciones sobre los cuales se llevara a cabo
la puesta en marcha del Software producto a la venta para su posterior andlisis de viabilidad y valoracién

dentro de la empresa.

8.1.1. Activo Fijo
Se adquiere un equipo de computo por $4 MM y un Hosting por $500 mil que contribuirian en un

incremento del activo fijo total de la empresa.

8.1.2. Costo Fijo

Tiempo estimado del desarrollo de 6 meses para el cual se estima un gasto inicial en el afio 2022
por $7 MM correspondiente al salario del ingeniero desarrollador en los meses de noviembre y diciembre
y en el afio 2023 de $14 MM que corresponde al salario del ingeniero desarrollador de los meses de enero
a abril. Adicionalmente, se toma $3.5 mm a partir del afio 2023 que corresponde al salario del ingeniero

que se encargara del mantenimiento y soporte técnico de los software vendidos y comercializacion del
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producto con un incremento anual de acuerdo a la inflacidn proyectada hasta el afio 2026 segun el informe

de Bancolombia de Actualizacién de proyecciones econdmicas para Colombia

8.1.3. Costo Variable
Esta conformado del costo de la ampliacidn del hosting y el costo de comisién del 5% por cada

unidad vendida

8.1.4. Ventas

El precio de venta del software producto es de $15 mm, que es el precio de venta que la empresa
estima de acuerdo con el precio de mercado y funcionalidad que tiene este tipo software. Las cantidades
vendidas se estiman de acuerdo con el interés que han manifestado los clientes actuales en un software
de este tipo. Teniendo en cuenta que la proyeccién se hace para 5 aios, el crecimiento de las ventas esta
impactado por las unidades estimadas de venta y el precio del producto al que se le proyecta un
crecimiento de la inflacion proyectada hasta el 2026 de acuerdo con el informe de Bancolombia de

Actualizacion de proyecciones econdmicas para Colombia.

8.1.5. Perpetuidad

La perpetuidad la asumimos debido a que al término de los 5 afios avaluados se continuard
comercializando el software producto, por lo tanto, no se dara liquidacién del proyecto en el 2026. Esta
perpetuidad la estimamos sumando el promedio de la inflacién y PIB proyectados desde 2022 hasta el
2026 por Bancolombia y restandole 2 puntos basicos ya que estimamos que el crecimiento se dard a futuro

en menor proporcién a los crecimientos del PIB e inflacidon que tenga el pais.
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8.1.6. Capital De Trabajo
Son los aportes que la empresa le dara al inicio del proyecto para la ejecucién del proyecto,
asumimos un 20% de los costos teniendo en cuenta que este tipo de proyecto no requiere de una alta

inversién en capital.

8.1.7. Costo De Oportunidad

Asumido es del 33,5% que corresponde al promedio de la RAN (Rentabilidad del activo neto de

operacion) de los afios 2017 al 2021.

8.1.8. Provision De Impuesto

Se asume que es del 35% de acuerdo con el estatuto tributario en Colombia.

8.2. Resultado Evaluacién Proyecto Software

Teniendo en cuenta los anteriores supuestos se realiza la evaluacién del proyecto del 2022 al 2026
obteniendo los siguientes resultados a partir del flujo de caja libre.
Tabla 13

Resultados Evaluacion de Proyecto Software

Costo de capital 33,50%EA
VEN| 5 48140

CALE| 5 16.127

BfC 6,54

TIR 133,065E4

TIRM 108, 345E4
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8.2.1. Valor Presente Neto (VPN)
El resultado del VPN para el proyecto es de $48,1 mm, superior a 1 lo que quiere decir que el

proyecto genera valor, por lo tanto, el proyecto se considera viable.

8.2.2. Costo Anual Equivalente (CAUE)
El resultado CAUE es de $16.1 mm, superior a 0, quiere decir que los ingresos que genera el

proyecto son superiores a los egresos que genera; por lo tanto, nos confirma su viabilidad.

8.2.3. Relacién Beneficio Costo (B/C)
El proyecto da un resultado Relacién Beneficio Costo de $6,84, al ser superior a 1 nos quiere decir
gue los beneficios obtenidos del proyecto son superiores a los costos, confirmandonos la viabilidad del

proyecto.

8.2.4. Tasa Interna De Retorno (TIR)
El resultado de la Tasa Interna De Retorno para el proyecto es de 133.06% EA, es la tasa de
rentabilidad del proyecto la cual es superior a la tasa de oportunidad del proyecto del 33.5% EA, por lo

tanto, se confirma que el proyecto es viable.

8.2.5. Tasa Interna De Retorno Modificada (TIRM)
El resultado TIRM es de 108.34% EA, es la tasa de rentabilidad del proyecto asumiendo que los
flujos de caja se reinvierten en el mismo proyecto, la cual es superior a la tasa de oportunidad del proyecto

del 33.5% EA, por lo tanto, se confirma que el proyecto es viable.



CAPITULO 9. Valoracion con Estrategia mas Proyecto

Una vez que se considera que el proyecto es viable y se decide ejecutar, el valor de ventas del
proyecto se suma a las ventas proyectadas en las estrategias descritas anteriormente, asi mismo, se suman
los costos del proyecto a los costos estimados en las estrategias y descritas en los puntos anteriores. En
cuanto a los activos, se incrementa el activo fijo de acuerdo con los activos adquiridos para el proyecto y
a partir del afio 2023, que es cuando se desarrolla el Software producto, se registra un activo intangible
por valor de $33,6 mm que corresponde al valor de explotacién del software calculado con el VPN del

proyecto descontando el 30% que asumimos probabilidad de riesgo.

Al realizar la valoracién de DWARE después de implementar las estrategias propuestas y puesta
en marcha del proyecto de Software, obtenemos los siguientes resultados para los tres métodos con que

se evalud inicialmente

9.1. Valor Patrimonial
Tabla 14

Resultado Método Valor Patrimonial Luego de Estrategias y Proyecto

VALOR PATRIMONIAL O VALOR EN LIBROS 2021 2026
Activos Totales 45.107 138.971
Pasivos Totales 40.009 109.409
Patrimonio A-P=Pat 5.098 29.562
Valor en Libros Accion 2.549,00 14.781,25

1,00 X 5,80 X

Con la implantacién de las estrategias y puesta en marcha del proyecto, la empresa pasaria de
tener un patrimonio de $5 mm en 2021 a un patrimonio de $ 29.5 mm en 2026, incrementando el valor

en libros de la accién a $ 14,8 mm. Esto quiere decir que para 2026 el valor en libro de la accién es 5,80
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veces mayor al valor en libros de 2021 como consecuencia al fortalecimiento del patrimonio que se realizé

a través de la reduccion de la deuda con socios.

9.2. Valor Sustancial Neto
Tabla 15

Resultado Método Valor Sustancial Neto Luego de Estrategias y Proyecto

VALDOR SUSTANCIAL NETO 2021 2026
Activos totales 45.107 138.971
Pasivo Exigible Deudas Financiacion con terceros FIN CP +FIN LP +PRO] - -
Patrimonio Act - financiacion con terceros = Pat 45.107 138.971
Valor de la Accidn 22.553,50 69.485,58

8,85 X 27,26 X

Tanto para 2021 como para 2026 el 100% el valor patrimonial sustancial de DWARE es superior a
su valor contable. Asumiendo que para 2026 el 100% del activo de la compafia continda siendo
operacional, no cuenta con activos no productivos y adicionalmente, que la empresa aun continda sin

presentar endeudamiento financiero ni apalancamiento con proveedores.

Por lo anterior el valor del patrimonio sustancial neto para la compafiia es igual al valor del activo
total de cada periodo evaluado. El P/BV en este método de valoracion pasa de ser 8,85 veces el patrimonio
contable de 2021 a ser 27,26 veces el patrimonio en términos del patrimonio contable de 2021, lo que
significa que la empresa no se encuentra destruyendo valor para ninguno de estos dos periodos, y en el
afio 2026 logra un incremento tal que supera al P/BV del sector segin Damodaran de 13,35 veces lo que
nos indica que la empresa después de la implementacion de estrategias ha fortalecido su valor patrimonial
producto de un mayor valor de activos productivos con la generacidén del nuevo proyecto y estrategias de

fortalecimiento del patrimonio.



9.3. Valor Flujo de Caja Libre Descontado

Tabla 16

Resultado de la Valoracion Con El Método Flujo De Caja Libre Descontado Con proyeccion Natural

VALORACION FCLD CON PROYECCION NATURAL

Valor de mercado de la empresa 54.720
(Menos) Deuda operacional (Pasivo Corriente - Oblig.Finan CP) | S 40.009
(Mas) Activo corriente S 45,107
(Menos) Deuda financiera CP + LP S -
VALOR DE MERCADO DEL PATRIMONIO 59.818
Patrimonio contable [ $ 5.098
Numero de Acciones 2
Valor en Libros por accion S 2.549,00
Valor de Mercado de la Accion S 29.909,16
P/BV 11,73 X
Tabla 17
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Resultado de la Valoracion Con El Método Flujo De Caja Libre Descontado Luego De Estrategias E

Implementacion De Proyecto

| VALORACION FCLD CON ESTRATEGIAS + PROYECTO

Valor de mercado de la empresa 205.569
(Menos) Deuda operacional (Pasivo Corriente - Oblig.FinanCcP) | $ 40.009
(Mas) Activo corriente S 45.107
(Menos) Deuda financiera CP +LP S -
VALOR DE MERCADO DEL PATRIMONIO 210.667
Patrimonio contable | S 5.098
Numero de Acciones 2
Valor en Libros por accion S 2.549,00
Valor de Mercado de la Accion S 105.333,72
P/BV 41,32 X

Para la valoracién del Flujo de caja libre descontado con el modelo de crecimiento constante. El

valor de la empresa en flujos futuros de DWARE pasa de ser $54.7 mm a ser $205,5 mm a razén de un

mejoramiento en los flujos de caja proyectados después de la implementacidn de las estrategias que

contribuyeron a un mejoramiento de su rentabilidad, productividad del capital de trabajo y disminucién
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de su endeudamiento. Bajo este método de valoracién la empresa pasa de un valor de mercado de la

accionde $29.9 mm vy un P/BV de 11,73 veces el patrimonio a un valor de mercado de la accién de $105,3

mm y un P/BV de 41,32 veces el patrimonio, con un valor superior al sector segiin fuente Damodaran de

un P/BV de 13,35.

9.4. Resultado de la Valoracion

El valor de DWARE se encuentra entre el rango de $5 mm siendo el valor contable y $210 mm el
valor de la compafia teniendo en cuenta sus flujos futuros, con un valor medio de $107.8 mm con un

precio por accién de S 53,9 mm.

Tabla 18

Muiltiplos Resultantes De La Valoracion Con Estrategias y Puesta En Marcha De Proyecto

Antes de

Resultado +

Sector

MULTIPLOS RESULTANTES ~ Estrategias Estrategias Variacion Damodaran Distancia
EV / EBITDA 3,20X 10,63 X 7,43 X 30,99 X -20,36 X
EV / VENTAS 0,41X 1,36 X 0,95 X 11,87 X -10,51X
EV /UODI 7,06 X 23,45 X 16,40 X 50,22 X -26,77 X
EV /VALOREN LIBROS 6,37 X 21,16 X 14,79X 13,35X 7,81X

De acuerdo con los multiplos resultantes con la implementacion de las estrategias, evidenciamos

que el valor de la empresa en términos de EBITDA, ventas, UODI y valor en libros mejora, con un EV /valor
en libros que pasa de 6,37 veces a 21,16 veces con un resultado por encima del sector segin fuente
Damodaran. Si bien aun presenta diferencia respecto al sector segiin Damodaran en algunos multiplos la
distancia es menor principalmente en UODI y EBITDA debido a las estrategias encaminadas a mejorar sus

margenes operaciones.
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CAPITULO 10. Gestién de Valor y Mejoramiento Financiero Luego de Estrategias e Implementacién de

Proyecto

10.1. Analisis Rentabilidad ROA y RAN

La empresa DWARE presenta una tendencia creciente en ROA luego de estrategias con un valor
maximo de 52% EA el cual se encuentra por encima del valor ROA sin estrategias, aunque en los primeros
anos de 2022 y 2023 el indicador es menor producto de la inversidn requerida para el proyecto afectando
sus margenes en los primeros anos, sin embargo, luego del 2024 se ve reflejado el impacto en las
estrategias en control de costos y gastos, estrategias en ventas y puesta en marcha del proyecto a la venta,

lo que genera unos margenes netos superiores en los afios 2023 a 2026 a las reflejadas sin estrategia.

Luego de estrategias la empresa presenta inductores de ROA favorables superior a lo proyectado
sin estrategias de 22,15% EA luego del 2024, aunque los activos presentaron incrementos, los margenes
netos y operacionales fueron favorables con tendencia creciente obteniendo un margen neto de 2,46% en
el 2022 a 33,26% en el 2026, esto se explica en incrementos favorables en ventas de la empresa, control

de costos y gastos.

La rentabilidad RAN de la empresa DWARE presenta una tendencia creciente y su comportamiento
es similar al de ROA, esto se debe principalmente a que el 100% de sus activos son operativos puesto que
cuenta con rubros no operacionales bajos dentro de su estado de resultados, ocasionando que el margen
neto y margen operacionales no presenten grandes diferencias, es decir, la carga no operativa de la

empresa es baja generando que la brecha entre ROA y RAN sea minima.
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10.2. Analisis Margen Ebitda

DWARE presenta margenes EBITDA positivos con tendencia creciente desde el 2024 con un valor
maximo de 38,6% en el 2026 y un valor minimo de 6,7% en el 2022, los dos primeros afios, 2022 y 2023,
la empresa presenta incremento en ventas producto de la implementacion de estrategias en el software
a medida, sin embargo, los costos y gastos resultantes de la inversidn en el nuevo proyecto Software

producto se encuentra afectando el resultado EBITDA en estos afios.

Desde el afio 2024 con la puesta en marcha del nuevo proyecto las ventas presentan mayores
crecimientos y sumado a las estrategias de control de costos y gastos, da como resultado un margen
EBITDA creciente, superior a las proyecciones sin estrategias, donde el margen EBITDA estimado es de
17,66%. Entérminos generales se observa mejoria de su margen EBITDA con un promedio del 2022 a 2026

de 27%, superior al promedio que venia presentando la empresa en los uUltimos 5 afios de 17%.

10.3. Analisis Productividad del Capital de Trabajo

La empresa DWARE hasta el afio 2021 no cuenta con inventario ni proveedores, al corte 2021
registra anticipos de clientes para ordenes de trabajo en el pasivo, con unas proyecciones sin estrategias
la empresa presenta una productividad de trabajo neto de 17,13% siendo su mayor componente las
cuentas por cobrar con un PKT en centavos de 0,17 por debajo del 6ptimo de 0,2. Luego de la
implementacién de las estrategias el KTNO tiene un incremento significativo para el 2023 debido al
desarrollo del nuevo proyecto Software valorado en $33.6 mm, haciendo que su productividad de trabajo
se incremente significativamente en este ano. Si bien la tendencia del PKT es decreciente desde el 2023,
se debe al nuevo componente del KTNO que se trata del software producto desarrollado que se registra

como un intangible, el cual se encuentra depreciado a 5 afios, haciendo que este intangible disminuya su
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valor afio a afio, sin embargo, luego de este periodo se ve en la necesidad de realizar una actualizacion al
software, haciendo que su valor en libros se incremente nuevamente. Por lo anterior, el KTNO se va a
encontrar entre los niveles éptimos y superior al reflejado en proyecciones sin estrategias. Luego de las
estrategias se puede observar que la productividad de capital de trabajo de la empresa no depende
exclusivamente de sus deudores, contando ahora con otros dos componentes como es anticipos e

intangible productivo del proyecto a la venta, que permiten gestionar este indicador de mejor manera.

10.4. Palanca de Crecimiento y Flujo de Caja Libre

El impacto que tenia los deudores dentro de la empresa antes de estrategias ocasionaba que
varios indicadores de liquidez se vieran afectados, por lo que luego de la implementacion de estrategias
como establecer unos anticipos por proyectos y crear un producto de software a la venta, generan que el
componente de capital de trabajo sea mas estructurado y que el impacto que tienen los deudores dentro
de los indicadores de la empresa sea menor. Esto se ve reflejado en la rotacidn del activo que pasa a ser

de 1,76 veces sin estrategias a tener un valor maximo de 1,56 con estrategias.

La palanca de crecimiento de la empresa DWARE presenta una tendencia creciente con un valor
mayor a 1 para los ultimos afios proyectados, por lo que el crecimiento del margen EBITDA que tiene la
empresa no se encuentra afectando su efectivo debido a las estrategias implementadas en el balance
mediante la implementacién de los anticipos y el desarrollo del Software a la venta con un PKT mayor,
generando que el crecimiento de la empresa demande cada vez menos efectivo y por el contrario libere
mas efectivo para el compromiso de su operacion, pasando 0,4 en el 2022 a 1,43 en el 2026. De esta
manera se puede observar que, sin realizar gestidn en las cuentas por cobrar, las cuales se ven afectadas

por concentracion de la facturacidn, el impacto que tienen dentro de la liquidez de la empresa no es tan
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representativo debido a que cuenta con un capital de trabajo mas estructurado, ocasionado que luego del

2024 este indicador sea superior al reflejado en la proyeccién sin estrategias de 0,94.

Esto se puede evidenciar el flujo de caja de la empresa el cual presenta tendencia creciente hasta
producto de incrementos en los margenes de la empresa, unos costos y gastos controlados con respecto
al nivel de ventas y una tendencia creciente en ingresos operacionales e incremento en su productividad

de trabajo neto.

10.5. Analisis Productividad del Activo Fijo (PAF)

En cuanto a la productividad del activo fijo tiene un buen nivel por encima de 8, con una tendencia
creciente pasando de 14,64% en el 2022 a 26,37% en el 2026, esto refleja un buen indicador, lo que indica
gue la adquisicidon de la maquinaria requerida para implementacién del proyecto se encuentra

amplificando las ventas de la empresa en un promedio de 19,14 veces.

10.6. Analisis del Endeudamiento

DWARE presenta una tendencia creciente en su nivel de endeudamiento luego de implementar
las estrategias sugeridas, ocasionado por la implementacion de anticipos de clientes, pasando de tener un
valor de 63% en el 2022 a 78% en el 2026, sin embargo, este endeudamiento es menor al reflejado en las
proyecciones sin estrategia donde alcanzé a estar en el 88%, esto se debe al incremento del activo total
de la empresa por medio de unos activos intangibles y activos fijos requeridos para la implementaciéon del
Software producto, sumado a las estrategias encaminadas a disminuir el endeudamiento con socios.
Debido al control de este endeudamiento, se observa una razén corriente mas alta, ya que en proyecciones
sin estrategias este valor es de 1,1 y con estrategias el promedio es de 1,4 veces dando como resultado

una mayor liquidez.
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CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES
CONCLUSIONES

Al ser DWARE una empresa dedicada al desarrollo de software a la medida, que se puede
implementar en cualquier tipo de empresa, no se considera necesario especializarse en un sector
econdmico especifico, pero si es necesaria la especializacién de un servicio y un nicho de mercado, en este
caso, de acuerdo a la experiencia con la que cuenta la empresa, se sugiere la especializacion en un servicio
de software dirigido a logistica y gestion productiva en el segmento de pequefias y medianas empresas
guienes carecen de herramientas para dar seguimiento y gestion a las dreas operativas.

Se espera tener un gran impacto en el nivel de ventas al implementar un marketing digital que se
enfoque en crear reconocimiento de marca y servicios ofrecidos por la empresa, esto teniendo en cuenta
gue en la actualidad la empresa no cuenta con publicidad activa en redes sociales, asi mismo, se dard una
proyeccion mas clara del potencial de crecimiento de la empresa, haciendo que la empresa vaya haciendo
un trabajo constante en la planeacién de crecimiento estructural interno para poder llevar acabo los
proyectos adicionales que se le presenten.

Al plantear un control de costos y gastos de acuerdo con sector que pertenece la empresa, delimita
un maximo nivel de costos y gastos en los que debe incurrir la empresa, evitando que se generen gastos
adicionales desmedidos y en ocasiones innecesarios, reduciendo principalmente los gastos adicionales
correspondientes a gastos personales de su Unica socia. De esta manera, se vera un importante impacto
en el crecimiento del margen EBITDA y rentabilidad de la empresa.

Con la implementacion de las Estrategias encaminadas a tener un capital de trabajo mas
estructurado se disminuye el efecto que tienen las cuentas por cobrar dentro de los indicadores de la
empresa, es asi como un aumento en su rotacidn afectado por sus periodos de facturacion, no tienen el
mismo impacto dentro de la liquidez de la empresa, esto debido a que cuenta con otros componentes

dentro de su capital de trabajo como los anticipos y el intangible producto a la venta, los cuales también
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puede entrar a gestionar en el largo plazo para tener mejores indicadores o en caso que se pueda ver
afectada por factores externos imprevistos, esto le permite tener a la empresa una mejor visién a futuro

y estar preparada para los riesgos y oportunidades que se presenten a futuro.

Al modificar su forma de reinvertir las utilidades de la empresa, pasando de préstamos a socios, a
capitalizacion de utilidades, la empresa logra tener una estructura patrimonial mas fuerte y un
endeudamiento mas bajo, con lo cual le permite a largo plazo tener mejores posibilidades de financiacion
con bancos o terceros para poder invertir en nuevos proyectos y planes estratégicos a futuro que requieran

algun tipo de inversién.

Al implementar estrategias financieras dirigidas a dar solucion las problematicas resultantes de un
correcto diagnostico financiero, la empresa logra obtener tener unos mejores indicadores como lo es una
estructura de costos y gastos adecuada, un respaldo patrimonial mds sélido y un capital de trabajo mejor
estructurado, lo que le permite poner en marcha los proyectos de Software que no habia logrado llevar a
cabo por falta de estrategias financieras adecuadas, logando que al implementar un proyecto de Software
producto a la venta, este arroje resultados favorables que le permita tener una mayor generacion de valor

futuro.

RECOMENDACIONES

Creacion de mision y visién de la empresa a partir de la sugerencia de tener un mercado objetivo
y la implementacion de planes estratégicos a futuros.
Crear contenido en redes sociales por lo menos 2 veces por semana donde se enfatice en el tipo

de servicios ofrecidos, ventajas que obtienen las empresas al adquirirlos y facilidades de implementacion.
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Crear un equipo de ingenieros prestadores de servicios los cuales inicialmente realicen tareas
cortas para ir conociendo su trabajo y poder tener disponibles en el caso de requerir sus servicios en el

caso de adquirir un nuevo proyecto.

Teniendo en cuenta los buenos resultados que la empresa obtiene con la implantacién de
estrategias planteadas se recomienda volver hacer una importante capitalizacion con las cuentas por pagar
a socios, de tal manera que se siga fortaleciendo el patrimonio y se logre reducir al maximo la necesidad
de generar apalancamiento via socios y en dado caso de necesitarse un apalancamiento se logre un

apalancamiento con el sector financiero.

Se le recomienda a la empresa mejorar el manejo contable, separando la contabilidad de la
empresa y la contabilidad personal, esto debido a que la socia incluye dentro de los gastos de la empresa
sus gastos personales lo cual afecta los margenes de la empresa y no permiten tener una visién real de la
situacién financiera de DWARE. En este aspecto también se recomienda que la empresa elimine por
completo en el largo plazo los préstamos a socios y lo modifique por capitalizacién de utilidades ya que

esto permite que la empresa tenga una mejor estructura financiera y patrimonial.

Se recomienda que, para el proyecto de Software implementado, se lleve a cabo un analisis y
nueva valoracién de este, cada que se lleve a cabo la actualizacidn que se requiere del producto, es decir
cada 5 afios, y que se pueda continuar con implementacion de estrategias encaminadas al desarrollo

nuevos proyectos software que le permitan tener un mayor valor a futuro.
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