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Introduccién

La valoracion de empresas, en la actualidad, es un asunto de aplicabilidad para
quienes estan al frente del manejo de las compafiias, también para sus clientes,
inversionistas y proveedores, que sirve para tomar decisiones que supongan a un
mejor futuro. Las necesidades de valoracion de una compafiia son abundantes:
Adquisiciones, determinacién de capitales para asegurar flujos, restructuracion ,
acuerdos de compra o venta, fusiones, liquidacion, entre otras.

Para Cameleco S.A.S es una prioridad cuantificar el impacto de su administracion,
la cual se puede medir a través de la medicion de la rentabilidad de sus lineas de
negocio y para esto fue necesario determinar en donde de podian encontrar puntos
de inflexidon para aplicar mejoras y asi suponer que la empresa podria encontrar
mejores escenarios

La tarea principal de este trabajo de investigacion practica y aplicada fue disefiar
una estrategia financiera para la compafiia mediante el método de valoracion
financiera de descuento de Ebitdas, que pueda fomentar la creacion de valor y el
afianzamiento de los procesos presupuestales de la compafiia

En este documento se examinaron diferentes teorias de valoracion empresarial para
conocer puntos de vista que ayudaran a preparar el estado actual de la compafia.
Asi mismo se estructuré un analisis de contexto econdmico y sectorial del objeto
empresarial.

Se avanz6 con una valoracion financiera de las cuentas que afectaban de manera
significativa los estados financieros y se disefié una estrategia que permitiera reducir
los problemas que se identificaron a nivel financiero, administrativo y comercial para
que aportara a la generacion de valor.

La metodologia de este analisis realizado a la empresa, se propuso llevar a cabo
diferentes actividades las cuales se ejecutaron en cuatro etapas:

En la primera fase se reunio la informacion financiera de la empresa CAMELECO,
se indago sobre el entorno regulatorio de la compafila y del sector de la
construccion, asi como informacién de la empresa para poder establecer las
debilidades y amenazas que se presentan frente al sector

Se definieron las dinamicas de las cifras mostradas por los Estados Financieros
comprendidos entre los afios de 2015 a 2019, se organizé esta informacion, se
preparé el analisis documental, en el cual se presentaban las problematicas
administrativas, financieras y de marketing, la justificacion y los objetivos generales
y especificos que se buscaban solucionar con dicho analisis.


https://www.monografias.com/trabajos6/lacali/lacali.shtml#influencia
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Posterior a esto se inicia una etapa donde se organizo la informacion de una forma
clara y comprensible con el objetivo de poder ejecutar el diagndstico y presentar la
informacion financiera de la compafiia, de esta manera se calcularon varios
indicadores financieros, los cuales ayudaron a elaborar el diagndstico, y la
valoracion econémica de la empresa, sobre la que nos enfocamos mediante el
método de valoracion financiera de descuento de Ebitda, para determinar una
estrategia donde se promueva la creacion de valor y el fortalecimiento de los
procesos presupuestales para el periodo 2021 a 2025.

En la siguiente etapa se precisa y detalla la estrategia que se queria valorar, para
cumplir con el objetivo de disefar una estrategia financiera que permita mitigar los
problemas identificados a nivel financiero y administrativo y comercial, que a su vez
contribuya a generar valor para el horizonte temporal 2021 a 2025.

Lafinalidad de este trabajo es realizar el andlisis de los estados financieros de la compafiia
CAMELECO SAS con el fin de lograr establecer y plantear estrategias que le permitan a la
empresa mantener sus niveles de venta como podremos observar de acuerdo diferentes
indicadores econdmicos realizados como, la palanca de crecimiento, o mejorar
moderadamente su margen de rentabilidad en el mediano plazo, teniendo en cuenta el
modelo de negocio en el cual se desempefia, donde se ofrecen margenes supremamente
ajustados que aunque a través del tiempo ha permitido que la empresa se mantenga puede
ser un factor de riesgo para una crisis futura que golpee el sector de la construccion.

Basados en esta intencidon se toman como referencia los estados financieros de los ultimos
cinco afios, y se proyectaran cinco afios a futuro los cuales seran la base para el
planteamiento de la estrategia.
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1. Giro Ordinario Organizacional

Como parte de la estructura administrativa y organizacional de la compafia CAMELECO
S.A.S, se plantea con base en la recoleccion de informacion de los procesos administrativos
internos. La estructura organizacional tiene los siguientes aspectos:

1.1 Estructura organizacional

Patrén de Mando: Cada empleado tiene un superior inmediato, el cual se encarga de dirigir
y responsabilizarse de cada una de las actividades que se realicen dentro y fuera de la
Organizacion.

Autoridad y Responsabilidad: Cada empleado posee el tipo de autoridad y responsabilidad
de acuerdo al cargo que ejerza dentro de la empresa.

Intervalo de Control: Cada superior inmediato tiene subordinados bajo su cargo, lo cual
facilita las actividades internas de acuerdo a cada nivel de Organizacion.

llustracion 1: Organigrama Cameleco s.a.s

ORGANIGRAMA
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Fuente: Dpto RRHH Cameleco s.a.s
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1.1.1 Descripcion General

La compafiia estd compuesta por 3 departamentos: Administrativo, comercial y logistico,
cada uno debe compren por Gerentes, Directores, Coordinadores y por ultimo Asistentes y
Auxiliares.

1.1.2 Historia.

En el afio 1988 Jorge Alejandro Acosta Sanchez tiene el proyecto de crear una empresa
que cubra las necesidades en el mercado de materiales eléctricos en Colombia. Esta
empresa nace con el nombre de Cables y Montajes Eléctricos de Colombia LTDA. Cuyo fin
era Ofrecer productos de alta calidad a un precio justo para brindar una nueva propuesta
de servicio con principios éticos que promovieran el talento humano dentro de la empresa.

Dieciocho afios se mantuvo la compafiia con este nombre, en el afio 2006 su razén social
cambia a CAMELECO SAS, que durante dos décadas con el respaldo de los aliados
estratégicos nacionales e internacionales, la confianza de todos sus clientes de diferentes
sectores de la economia y el compromiso de su equipo de colaboradores se ha logrado
consolidar como un referente en la comercializacion de materiales eléctricos con el
compromiso de seguir satisfaciendo sus lineas de servicio.

Durante su existencia ha pasado a tener varios tamafios de infraestructura, hoy en dia
cuentan con mas de 3.000 metros cuadrados adecuados con las mejores instalaciones y
herramientas necesarias para optimizar sus procesos y brindar una mejora continua en el
crecimiento, servicio y disponibilidad de sus productos. En el afio 2000 se introdujo su
primer sistema de conexion en alta tensién el cual la ha hecho posicionarse como una de
las empresas lideres en el manejo de energia en el pais.

En la Ultima década CAMELECO se ha consolidado en los sectores de la construccion,
infraestructura eléctrica y comercio a nivel nacional haciendo parte del desarrollo del pais,
apoyando el comercio eléctrico como parte fundamental de la cadena de suministros de
materiales eléctricos.

El plan estratégico de la compafiia define la misién y vision de la siguiente manera:
Mision

“Somos una comparfiia especializada en la comercializacion de materiales eléctricos de alta,
media y baja tension a nivel nacional, comprometida con la satisfaccion permanente de los
clientes, con productos de excelente calidad, garantia y oportunidad en el suministro,
apoyado en un equipo humano competente que permita a la organizacion alcanzar sus
objetivos de rentabilidad y crecimiento empresarial”
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Vision

“Ser en el 2025 reconocidos por nuestros clientes como una empresa altamente competitiva
y lider en la comercializacién de materiales eléctricos, aumentando la participacién en el
mercado y la fidelizacion de nuestros clientes, gracias al compromiso de nuestro equipo de
trabajo.”

1.2 Core del Negocio

CAMELECO SAS es una empresa dedicada a la comercializacion y representacién de
marcas nacionales e internacionales de materiales eléctricos de alta, media y baja tension.

También representa y comercializa materiales de ferreteria, la compafiia tiene en cuenta
en sus operaciones la responsabilidad social y el compromiso gerencial e integral con un
estricto control de calidad que garantiza la seguridad y salud de su recurso humano, que
previene perdidas en aspectos de enfermedades laborales, lesiones personales, dafios en
la propiedad a través de identificacion de peligros, evaluacion y valorizacion de riesgos y la
aplicacion de controles en toda su cadena de valor.

La empresa se concentra en tener en cuenta los aspectos e impactos ambientales con el
fin de garantizar la complacencia de todas las personas que estan vinculadas a la
organizacién, desde sus clientes hasta sus socios. Para esto cuenta con un personal
altamente capacitado y comprometido para cumplir con todos los procedimientos y normas
disefiadas para el desarrollo de su operacién y de sus aspectos legales.

El fin dltimo es asegurar de forma permanente la seguridad en el trabajo, el impacto socio
ambiental y la calidad en sus procesos.

Cameleco SAS de dedica a la comercializacion de materiales eléctricos en general, para la
construccién, industria e infraestructura, la distribucion, representacion, importacion o
exportacion de estos materiales, articulos y partes en cuanto al ramo eléctrico se refiere,
de firmas y marcas nacionales e internacionales.

En desarrollo de su objeto la sociedad podra celebrar toda clase de contratos publicos y

privados, participar en licitaciones publicas y acceder a la contratacién estatal, y realizar
todos los actos relacionados con el mismo, sean civiles o comerciales.

10
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La compaiiia se enfoca en tres segmentos:

llustracion 2: Segmentos de Negocio

| secmEeEnTOS DE NEGOCIOS
>

[ comnsTRUcCcCION q | REDES ELECTRICAS [.I B COMERCIO 1|

Fuente: Dpto RRHH Cameleco s.a.s

Construccion: Atendiendo la necesidad de clientes como empresas constructoras,
ingenieria electrica y constratistas electricos, simpre brindando los mas altos estandares
requeridos para hacer que su proyecto sea seguro y confiable.

Redes Electricas: Con el fin de birndar acceso al servicio electrico a zonas en desarrollo
constante y apoyando el progreso del pais, las redes electricas son un factor determinante,
por tal razdn suminstran materiales electricos para la distribuccion de energia en baja y
media tension.

Comercio: Con asesoramiento continuo, diferentes canales de comunicacion y atencion
especializada queriendo afianzar las relaciones comerciales con los aliados estrategicos,
logrando asi una amplia cobertura en el territorio nacional.

llustracion 3: Objetivos de Calidad Cameleco.
—

v/ Asesoria especializada a los requerimientos de los clientes
Eficiencia en los tiempos de respuesta

Mejora continua y estandarizacién de procesos

Obietivos de Calidad " Desarrollo del talento humano

Valor agregado en las propuestas comerciales

SN SSSS

Alianzas estratégicas con clientes y proveedores nacionales e
internacionales

Fuente: Dpto RRHH Cameleco s.a.s
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Cameleco SAS quiere ser una empresa fiable para sus clientes, buscando siempre el
crecimiento personal y profesional de su recurso humano, debe ser una empresa que hable
de sostenibilidad y la refleje a través del tiempo, que genere valor agregado para sus

accionistas.

1.2.1 Andlisis de Portafolio de Productos:

Lineas de Negocio:

La compafiia cuenta con 15 lineas de productos en su portafolio las cuales se relacionan a

continuacion:

Tabla N° 1: Lineas de negocio por producto

AISLADORES Y PROTECCION

CAJAS Y TABLEROS

CONDUCTORES

HERRAJERIA

MANIOBRA

Caonector empalme resorte Armario Alambron Abrazadera Breaker Industrial
Aislador suspension Caja distribucion Alambre Amortiguador Minibreaker riel
Aislador pin Caja polipropileno Cable acometida Arandela Contactor tripolar
Aislador tensor Suplemento policarbonato Cable aluminio Bayoneta Rele bimetalico
Buje Inserto Caja medidor manof Cable Ecologico Brazo luminaria  |Guardamatar
Tapon aislado Caja medidor trifasico Cable Duplex Cartucho Arrancador directo
Barraje Caja de paso Cable Manopolar Cerco en madera |Enclavamiento mecanico
Cinta aislante Caja electrica Cable soldador Rollo cinta Blogue contacto
Cinta autofundente Tapa galvanizada Cable encauchetado Callarin Piloto led
Pararrayo Cuenta monofasica Cable ExtraFlex Conector Conmutador muletilla
Terminal Cuenta bifasica Cable cuadruplex Cruceta madera |Boton pulsador
Cortacircuito Cuenta trifasica Cable triplex Dado metalico Blogue de contacto
Espaciador Cuenta reserva Cable acer Diagonal angulo
Brazo polimerico Tablero monofasico Esparrago
Empalme tubular Tablero bifasico Espigo cruceta
Fusibles Tablero trifasico Grapa
HERRAMIENTAS RED TRENZADA MEDIDORES POSTERIA CANALIZACION
Zunchadora para cinta Capuchon sellador punta Medidor Monofasico Analogo [Postes Accesorio Angulo
Pertiga dielectrica telescopica Conector Perforante Medidor Bifasico Analogo Accesorio Derivacian
Detector de tension Grapa Retencion Medidor Trifasico Analogo Amarre
Grapa Suspension Transformador de coriente Canaleta
Soporte para seccionador Espiral
Seccionador para red trenzada Prensa Estopa
Tensor para acometida
INTERRUPTOR-TOMA-ENCHUFE PUESTAS A TIERRA ILUMINACION TUBERIA TRANSFORMADORES
Interruptor conmutable Caja de inspeccion Bombilla MH Capacete Transformador monofasico
Toma doble con polo Marco v Tapa Caja Reflector Led Conector Transformador trifasico
Pulsador timbre Conector Lampara Led Coraza Juego de ruedas vy frenos
Dimmer Kit puesta a tierra Luminaria Led Curva Metalica | Transformador radial
Timbre zumbador Malde grafito Aviso Led Emergencia Curva pvc Caja de maniobra
Placa ciega Pinza para molde de grafito Panel Led Ducto Transformador seco
Cargador USB Chispero Para Soldadura Bombillo Refled Abrazadera
Clavija trifilar Iniciadar Electronico Tubo Led Juego de boquilla

Tapa plastica

Soldadura exotermica

Soldadura pvc

Suelo artificial

Terminal

Varilla de cobre

Union

Fuente: Elaboracién propia



llustracion 4: Lineas de Negocio
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Fuente: Dpto RRHH Cameleco s.a.s
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Estas lineas de negocios se relacionan con las marcas mas distribuidas las cuales aparecen
en la siguiente ilustracion.

Marcas Relacionadas y Distribuidas:

llustracion 5: Marcas Relacionadas y Distribuidas
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Fuente: Dpto RRHH Cameleco s.a.s
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1.3 Poblemas en la Administracion y en la Gestion Financiera de la
Organizacion

Los problemas o aspectos a analizar que pueden ser suceptibles de acciones de mejora
para del desarrollo normal de los procesos de la compafiia y que estan conexos a la parte
financiera, se identificaron y clasificaron en tres grupos esenciales, problemas de caracter
administrativo, y problemas de indole financiero y problemas de marketing.

1.3.1 Problemas Administrativos

En este grupo podemos encontrar la alta rotacion de personal, particularmente en el area
de logistica, esto ha sido evaluado por la empresa en las entrevistas de salida, para poder
determinar qué genera esta rotacion, encontrando como principales causas, la elevada
carga operativa que tiene el auxiliar de logistica frente a la remuneracion salarial otorgada.
Otra causa encontrada, es el despido de personal por el no cumplimiento de los protocolos
de seguridad, ya que estos son de exigencia obligatoria para el cumplimiento de sus
funciones y actividades.

Otro problema encontrado en esta clasificacion, es que la compafiia no cuenta con guias
de cargos a ningun nivel dentro de la organizacién, ni una especificacion clara de las
competencias que deben poseer los colaboradores segun el rol que desempefien, resultado
de ello, en areas como la comercial, no se cuenta con el personal idoneo, por esto la carente
identificacion de los factores y hechos que influyen en el mercado, esto para identificar las
oportunidades de negocio, que ayuden a determinar si el producto debe continuar, o se
modifica de acuerdo con las diferentes posibilidades que ofrece el sector y que ayuden al
cumplimiento de las metas.

Igualmente la comparfiia no ha establecido una debida descripcién de sus politicas de
comunicacion y resolucién de conflictos, generando un clima organizacional tenso ya que
en debidas ocasiones se salta los conductos regulares, Todo lo anterior ha tenido un efecto
financiero importante, porque no se ha podido evaluar nuevas alternativas que permitan
mejorar los margenes de rentabilidad en sus ventas, en los afios estudiados se ha podido
ver un crecimiento en las ventas, pero el modelo de negocio sigue viéndose impactado con
el mismo comportamiento débil en sus utilidades esperadas.

1.3.2 Problemas Financieros

A nivel financiero, los faltantes de inventarios, debido a los hurtos y la falta de confiabilidad
en los conteos fisicos, realizados periodicamente, han generado que la empresa en
ocasiones se sobre dimensione en sus inventarios, como se logro diagnosticar, los
inventarios de la compafiia representan un rubro con una gran participacion en el activo,
estos pueden ser igualmente resultado del flujo normal de la operacion, que obliga a la
comparfiia a contar con los productos suficientes para dar respuesta inmediata a los pedido
gue se generen.
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Tambien se logro identificar dentro de las problematicas presentadas, la falta de planeacion
financiera y proyecciones presupuestales. La empresa se mueve hacia sus horizontes
economicos de una manera muy empirica, basada en la experiencia de sus fundadores, y
quienes estan encargados de la toma de decisiones, generando esto, que la empresa se
mueva en campos de accciones muy limitados, en zonas conocidas, que le hace perder la
oportunidad de crecimiento, y desarrollo de algunas de sus lineas de negocio que cuentan
con poca participacion pero con mejores margenes de rentabilidad.

El recaudo de cartera con algunos clientes es bastante lento, al no contar con unas
adecuadas politicas de calificacion de clientes y otorgamiento de lineas de credito, se
permite que los asesores de ventas por lograr el cumplimiento de sus cuotas de ventas
mensuales, otorgen cupos de credito demasiados altos a clientes que a futuro no pueden
cumplir con el pago acordado, con llevando a tener al cierre de los periodos un elevado
rubro en las cuentas por cobrar.

1.3.3 Problemas de Marketing

En cuanto a la sus problemas de marketing se identificé que su presencia digital, es muy
pobre, en este momento Unicamente cuenta con una pagina web https://cameleco.com/, la
cual informa al cliente sobre lo que hace la compafiia y los productos que ofrece, pero no
tiene interaccion con el cliente, no hay una estrategia de generar accién con el visitante, su
pagina no cuenta con la posibilidad de realizar interacciones comerciales. Es responsive ya
gque se adapta a otros dispositivos, su web no esta adaptada a la ley de proteccion de datos
muy seguramente porque no tiene interaccion.

No cuenta con un blog que se actualice con contenido relevante y pertinente, en lo que a
posicionamiento en buscadores se refiere, la web no estd asociada segun las palabras
clave de referencia en el sector, Cameleco no realiza campafias en buscadores, su
presencia es casi nula. En el ambito de las redes sociales tiene presencia en Twitter, pero
no hay un uso constante de la herramienta, su Ultimo post fue en junio de 2018, tiene
presencia en Instagram donde postea regularmente, pero sin interaccién con su publico
objetivo, claramente no tiene estrategia de contenido.
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2. Justificacion

El sector de la construccion en el cual participa Cameleco SAS se caracteriza por ser muy
competitivo encontrando en el mercado muchas posibilidades para los clientes, por lo cual
cada vez hay mayores exigencias. Este negocio se caracteriza por la alta rotaciéon de sus
inventarios pero con bajos margenes de rentabilidad, esto sumado a las probleméaticas
identificadas y sustentadas anteriormente, abren un amplio panorama para el planteamiento
de estrategias y una debida valoracion que logre identificar si se estd generando o
destruyendo valor en la compaifiia.

A través de este andlisis se buscara perfilar planes de accién para Cameleco SAS que le
permita crear mejores y adecuados procesos que ayuden a formalizar sus operaciones y
actividades en el desarrollo normal de su existencia. De igual manera se buscara que la
estrategia que se plantee ayude a la empresa a tener una sélida toma de decisiones tanto
en los aspectos financieros, como en la satisfaccion del mercado en el cual participa
generando mejores margenes, o por lo menos identificando y manteniendo el valor
generado hasta el afio 2019.
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3 Objetivos

3.1 Objetivo General
Diseflar una estrategia financiera para la empresa Cameleco SAS, mediante el método de

valoracién financiera de descuento de Ebitdas, que promueva la creacion de valor y el
fortalecimiento de los procesos presupuestales para el periodo 2021 a 2025.

3.2 Objetivos Especificos

o Examinar teorias de valoracidn empresarial, que permitan reconocer aspectos
relevantes, que ayuden a establecer el estado econdmico actual de Cameleco SAS.

o Estructurar un analisis del contexto econémico general y sectorial de la actividad a la
cual pertenece Cameleco SAS.

o Adelantar la valoraciéon financiera de los rubros que impactan de manera
representativa los estados financieros de Cameleco SAS en los afios 2015 a 2019.

o Diseflar una estrategia financiera que permita mitigar los problemas identificados a

nivel financiero y administrativo, que a su vez contribuya a generar valor para el
horizonte temporal 2021 a 2025.
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4  Capitulo primero: Marco de Referencia

El mundo es una sociedad institucionalizada que esta compuesta por organizaciones, y
esas organizaciones de igual manera estdn compuestas por personas que tienen diferentes
costumbres, intereses y caracteristicas, que las hace un universo variado. Es por esto que,
al hablar de entorno, se puede inferir que es tan diverso, que para poderlo definir se piensa
como en todo aquello que es ajeno a la organizacion. Y precisamente es en la estrategia
de la empresa donde todos estos factores deben estar debidamente analizados vy
controlados para el buen funcionamiento y su posterior generacion de valor.

4.1 Marco Teorico:

Hoy en dia la gestién basada en el valor de la compafiia es un ejercicio que se encuentra
a pleno tope, el mundo de los negocios, las gerencias y las corporaciones asi lo requieren.
La viabilidad financiera y la supervivencia de las entidades se centran en este aspecto
fundamental. Hay que entender que las metodologias de valor que vemos hoy en dia no
son propuestas que germinaran para el mundo financiero, si no que por el contrario forman
parte del saber en la que la nocién de valor y el valor agregado se aplica tanto en lo
empresarial como en lo social.

Los primeros pasos que se dieron en el concepto de valor fueron en el &mbito de la
produccién; era necesario ofrecer valores agregados diferentes a la calidad y el bajo costo,
como por ejemplo entregar a los clientes en el momento especifico, cumpliendo con altos
valores de calidad.

En la década de los noventa la necesidad de aumento de valor tanto para clientes internos
y externos se empez6 a entender como el ir mas alla de lo que se esperaba y generar un
mayor valor con respecto al precio de un producto o servicio. Nace entonces el concepto
de cultura y servicio.

Fernandez (2018) asegura que existen diferencias amplias entre valor y precio. Segun el
autor el valor de una empresa es diferente para el comprador y el vendedor.

Segun Fernandez, no hay que confundir el valor con el precio, que es la cantidad acordada
entre el vendedor y el comprador en la venta de una empresa. Esta diferencia en el valor
de una empresa concreta puede deberse a multitud de razones. Por ejemplo, una empresa
extranjera grande y tecnoldégicamente muy avanzada desea comprar una conocida nacional
para entrar en el mercado local, utilizando la reputacion de la marca local, en este caso, el
comprador extranjero soélo valorara la marca, pero no las instalaciones, la maquinaria, etc.,
ya que cuenta con activos propios mas avanzados.

Sin embargo, el autor asegura que el vendedor dara un valor muy alto a sus recursos
materiales, ya que son capaces de seguir produciendo. Desde el punto de vista del
comprador, el objetivo basico es determinar el valor maximo que deberia estar dispuesto a
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pagar por lo que la empresa que desea comprar puede aportar. Desde el punto de vista del
vendedor, el objetivo es determinar cuél debe ser el valor minimo por el que debe aceptar
la operacion. Estas son las dos cifras que se enfrentan en una negociacion hasta que se
acuerda un precio, que suele estar entre los dos extremos.

Finalmente, Ferndndez argumenta que una empresa también puede tener valores
diferentes para distintos compradores debido economias de escala, economias de alcance
o diferentes percepciones sobre el sector y la empresa.

Garcia (2018) afirma que los aspectos relacionados con el valor de una entidad sirven de
guia para muchas decisiones empresariales y personales. Estos andlisis se deben realizar
con la suficiente objetividad para que las decisiones se tomen como consecuencia de un
resultado consensuado con indicadores y se pueda minimizar la incertidumbre empresarial.

Segun el autor, existen diversas razones por las que puede llegar a ser necesario valorar
una empresa y exigir, entonces, la asesoria de expertos en la materia. La mas importante
es cuando los socios de una compafiia estan interesados en venderla, o también de adquirir
algunas acciones de otros socios. Se presentan también oportunidades de fusion con otras
compafias para desarrollar sinergias y asi aumentar su valor en el mercado. La aspiracion
de capitalizacién con el fin de tener nuevos socios o con aportes de los actuales puedan
alterar las proporciones de participacion, cesiones a otros socios o incluso a los mismos
trabajadores, son razones que empiezan a generar la necesidad de valoracién.

Segun Alvarez Garcia (2006) et al. existen 3 factores para la valoracién de empresas:

a. Los cambios en las estructuras internas, ya que le permitiria a la empresa evaluar
en cualquier momento el efecto de las decisiones tomadas como consecuencia de
estos cambios, pueden existir nuevos sistemas de remuneracion basados en la
contribucion del trabajador, procesos de planeacién estratégica, cuando se
identifican areas creadoras o destructoras de valor, también las politicas de
dividendos.

b. Las oportunidades de mercado, debido a que se abren oportunidades especificas
de crecimiento en otros mercados 0 con socios nuevos que puedan generar impacto
en la empresa; operaciones de compra y venta, emision de titulos, definicién de
estructura de portafolio de inversiones, privatizaciones, operaciones de fusién o
integracion entre otras.

c. Y por ultimo las disputas legales, que pueden impedir que los socios sigan con sus
participaciones actuales o con el control de la entidad; procesos de expropiacion o
nacionalizacion, la distribuciéon de un patrimonio conyugal, por ejemplo, o procesos
laborales, fiscales 0 medioambientales.
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Asi, La creacion de valor de una compafiia se promueve por 3 factores fundamentales:

e Ladireccion estratégica
e La Gestién del Recurso Humano
e La administracion financiera

La vision de esta propuesta de trabajo de grado es financiera, asi que se har& hincapié en
los procesos de la administracion financiera.

My Khan (1999) indica que dentro de la gestion o administracion financiera existen cuatro
procesos:

e La definicion de los inductores de valor: Identificacién de las variables que se
asocian con la operacién y las que mas impacta el valor.

e Lagestiony el reconocimiento de los inductores de valor: es reconocer los sintomas
gque afectan a cada uno de los inductores de valor tanto operativos como financieros.

¢ Valoracién de la compafiia: aplicacion de modelos de valoracion que permitan
encontrar un determinado valor para la compafiia que se esta evaluando.

e Seguimiento al Valor: se disefia un método para el control del valor conseguido, se
concentra en las diferentes variables que aportaron a encontrar dicho valor.

Para Jacob Oded et al. existen 4 métodos comunes de valoracion: el valor actual ajustado,
los flujos de caja de capital, los flujos de caja de los fondos propios y los flujos de caja libres
de la empresa. La diferencia de los métodos radica en los flujos; también valoran de forma
diferente la financiacion de la deuda, lo que puede generar incoherencias en el valor de la
compafiia, la medicion del riesgo y la rentabilidad.

Segun GADOIU (2017), el diagnéstico hace parte esencial de la valoracion de la compafiia,
buscando siempre que los indices de rentabilidad muestren la eficiencia de una empresa
como una relacion entre los efectos (beneficios) resultantes y los esfuerzos para
conseguirlos. La teoria de las finanzas empresariales establecié dos medidas relativas de
rentabilidad, el rendimiento de los activos y el rendimiento de los fondos propios, cuya
influencia se utilizan para diagnosticar la rentabilidad de una empresa. El diagndstico
entonces se vuelve un elemento fundamental para determinar las variables que implicarian
el resultado de la valoracidon de una compania.

Con base en lo anterior, el tratamiento financiero propuesto por Pannicke (2013) et al. los
métodos y sistemas que utilicen la empresa facilitan la informacién financiera, y pueden
recibir datos de transacciones, recibir solicitudes, una solicitud que indique una cifra
financiera e informacién que se debe generar durante un intervalo de tiempo especifico, y
asi, generar en tiempo real un informe que permita tener tratamientos financieros que
aporten al sistema de la gestién basada en el valor.
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Segun Pannicke, el tratamiento financiero entonces esta condicionado por la fuerzas
economicas y politicas. De aqui se desprende que la creciente integracion mundial, tanto
de los mercados como de la politica (impulsada por la reduccién de los costos de las
comunicaciones y el procesamiento de la informacion), hace casi inevitable una mayor
integracion de las normas y préacticas de la informacion financiera y de su consecuente
tratamiento.

Para Pannicke se vuelve entonces relevante empezar a entender diferentes aspectos
cualitativos que le empiezan a dar a las compafiias informacion para las ejecuciones de sus
valoraciones: la coyuntura econémica, el comportamiento del sector con base en esta
coyuntura, el comportamiento del mercado, los principales productos gue generan las
mejores rentabilidades, los proveedores, los clientes y las tecnologias que pueden mejorar
los procesos.

En cuanto a los aspectos cuantitativos, el autor asegura que se empieza a entender el
tamafio de las organizaciones, el total de sus activos, la representacion de los margenes y
en la comparacion de estos con respecto a la operacion y posteriormente el adecuado
comportamiento de los inductores financieros para entender el comportamiento de la
compafia objeto de evaluacion.

Estupian (2006) expone cémo los estados financieros deben ser parte indispensable de la
toma decisiones para todos los involucrados; y como una junta puede y debe tomar
decisiones basandose en ellos para generar y valorar estrategias que permitan el
crecimiento. El entender esta informacion y su aplicacién, evidencia la posibilidad de
desarrollar de forma acertada, estrategias que permitan buenos rendimientos.

De igual manera el autor propone cinco estados financieros pertinentes para el andlisis de
una valoracioén: Los estados de resultados y el balance general que muestran en el tamafio
real y como se puede financiar una compaiiia, el estado de flujo de efectivo para el analisis
de los cambios de las cuentas en comparacion con otros afos, el estado de cambios en la
situacion de finanzas y el estado de cambios en el patrimonio para identificar las tendencias
y hacer comparaciones que le permitan a la compafiia entender sus pasivos y patrimonio

De otro lado Carrillo (2011), argumenta que el andlisis de la base de los estados financieros
implica que se debe poner especial atencion en las cuentas que presentan
comportamientos de mucha volatilidad. Estas empiezan a entenderse como banderas rojas
o liabilities a las que hay que prestarle especial atencion para el control de dichas cuentas
ya que si no se abordan con cautela pueden presentarse situaciones donde sus correctivos
puedan generarse tarde y la consecuencia puede ser catastréfica. Cuentas como las
ventas, las utilidades del ejercicio, los costos de operacion, los proveedores y sus cambios
en las cuentas por pagar y cobrar, las deudas de la compafiia, el control de los méargenes,
son especialmente a las que hay que ponerle mucha atencion.
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Segun Garcia (2009) Se hablan de situaciones en donde los directivos financieros saben
gue pueden afectar de manera directa el andar de una compafia a cualquier plazo,
dependiendo de qué tan relevante sea la envergadura de la situacion. Es entonces donde
se debe entender que todas estas variables son los insumos para la valoracion de una
compafia.

Asi mismo, Elnathan (2009), dice que la gestién basada en el valor es el estado del arte de
las finanzas; es necesario entender que hay que resolver todos los problemas relacionados
con los estados financieros, la proyeccién de los flujos de caja y la estimacion de los costos
tanto de operacion como de capital.

Labatut (2005), expone que el valor no se debe confundir con el precio, el valor es
simplemente un concepto econdémico, puede ser subjetivo porque depende de individuos y
depende de una situacion en concreto, mientras que el precio termina siendo un valor
monetario que depende de la oferta y la demanda. Antes de hacer un proceso de valoracion
se debe tener en cuenta qué antecedentes tiene el sector y con qué cuenta actualmente,
esto con el fin de evaluar la posicion de la compafiia a evaluar y como es su comportamiento
dentro de dicho sector. La competencia, el mercado al que pertenece y su grado de
vinculacion con el sector, la posibilidad de crecer, la necesidad de sus clientes, entre otros,
hace necesario el requerimiento de informacion precisa para realizar los diagnésticos
adecuados y determinar la valoracion de una compafiia.

Para Fernandez (2008) El ejercicio de valoraciéon de una compafiia se hace con diferentes
propésitos: Para tomar decisiones estratégicas, para decidir la continuidad de las empresas,
para liquidacion de una herencia, para una operacion de compra o venta, para adquisicion
de acciones, para salir a cotizacion de bolsa, para procesos de arbitraje.

Todas estas corrientes y posiciones de los diferentes autores que se mencionan dejan ver
lo importante que se vuelve el ejercicio de la gestién basada en el valor, que al final es el
vehiculo que permitira entender qué estrategias encaminar para la empresa CAMELECO y
asi buscar generar un impacto de valor en su gestion.

4.2 Estado del Arte

La literatura y casos aplicados a la valoracion de compafiias, trabajos realizados por
diferentes estudiantes de la Universidad cuyos documentos estan en el repositorio de datos
de la Universidad Piloto. Dichos trabajos también alineados al sector comercial, afin al que
estamos trabajando con nuestra compafiia que es CAMELECO S.A.S.y lo que permite ver
como y cudles eran los comportamientos de dichas compafiias sobretodo en el entorno
comercial.
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De estas referencias mencionadas se encontré la valoracion de la empresa industria
comercializadora de Redes Inteligentes Ltda (elaborado por Aleida Esther Moreno
Rodriguez Angela Andrea Rodriguez Giraldo, Julieth Vanesa Rivera Suarez, 2017) , la cual
permitié entender el modelo de valoracién del método de flujo de caja descontado y las
estrategias que se recomiendan para el mejoramiento de la compafiia .

De la misma manera, se pudo entender el trabajo del modelo de valoracion de la empresa
SUMICORP LTDA, elaborado por (Sergio Oswaldo Alarcon, Fredy Antonio Duran
Guachapa, Diana Mallerli Urrego Beltran), que también permitié entender cdmo, teniendo
en cuenta que CAMELECO no tiene mucho margen de movimiento para que la empresa
mejore sus numeros, podia atacar las estrategias por lo menos para mantener igual a la
compafia que es el objeto de estudio.

También se tienen referencias de otros paises que permiti6 entender como mejorar
aspectos como la mejora de procesos en el sector comercial, que empieza a cobijar
estrategias 360 ya que en este tipo de sector tiene caracteristicas como: Los procesos de
planificacién, organizacién, gestion y control de las actividades de comercio, los procesos
de gestion administrativa del comercio, los procesos de comercializacién de los productos,
la comunicacion con el cliente, el tratamiento y analisis de la informacién recibida, el control
de calidad de los servicios prestados, los métodos de organizacion del trabajo, entendiendo
esta informacion de manera muy relevante para el estudio de CAMELECO.

Plantear estrategias que permitan el mejoramiento permanente de las organizaciones con
aplicaciones detenidas en cada aspecto relevante de las compafias junto con las
recomendaciones de crecimiento (en algunos casos), enfocandose en la mejora de
procesos en la parte operativa teniendo en cuenta la manera de ofrecer los productos de
las diferentes compafias. Estudios aplicados a las empresas, recomendaciones a nivel de
recursos humanos, de produccion, de comercializacién, permitieron entender como abordar
este trabajo de valoracién de CAMELECO.

4.3 Marco Conceptual:

Para Canto et al. (2007) hoy en dia las empresas se valorizan no solo por el valor de sus
activos si no por otros factores que hay que tener en cuenta: su marca, good will, el
desarrollo de nuevas tecnologias, el share del mercado, la misma creatividad que se lleva
a cabo dentro de la compafia. Aplicaciones que son intangibles y que en muchos casos la
contabilidad que se realiza no los tiene en cuenta dentro de sus registros para precisar los
estados financieros. De aqui se desprende la verdadera pregunta de como valorizar
realmente una compafiia, ¢coémo poder llevar a cabo el verdadero valor para los
accionistas? ¢Qué herramientas usar para empezar a determinar dicho valor?

El objetivo entonces es buscar elevar el valor de la compafiia, ¢,cémo? Buscando minimizar
los niveles de riesgo, tener una liquidez adecuada para los compromisos de operacion,
equilibrar los pasivos y el patrimonio, maximizar los rendimientos. Estas aristas, son
caminos que se buscan para encontrar el valor de una empresa y posteriormente su
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interpretacion. Los autores plantean el camino de los inductores de valor que buscan
claridad y facilidad en el célculo y procuran evaluar el desempefio de la gestiéon de una
compainiia a través de la creacion de valor.

Libro: Los indicadores Financieros y el Valor Econdmico Agregado (EVA) en la

Creacioén de Valor 2007.

De acuerdo con Valarezo (2017) et al. Cualquier organizacion requiere de un control
permanente de su actividad econémica y financiera. Dicho control se realiza mediante la
revision permanente de la informacion que se refleja en los estados financieros. Pero es
necesario ampliar el objetivo de estas revisiones mediante analisis financieros con
herramientas de valor, que precisamente son los indicadores de gestién. Se proponen dos
criterios de aplicacion: un criterio retrospectivo que permite una interpretacion de resultados
que apoye la toma de decisiones, y un criterio prospectivo que pueda brindar una
aproximacion a las exigencias futuras de inversion.

Para Correa-Garcia (2020) el al. El objetivo es siempre evaluar una relaciéon entre el
cumplimiento de la operacién y el cumplimiento financiero de una compafia con la
generacién de valor en el sector al cual pertenece, a través de la revision de inductores de
valor que permiten tener una revision clara y concisa de como esta comportandose
realmente la compafiia que se evalla

Se entra entonces a entender el termind de inductores de valor y cuales van a ser tenidos
en cuenta en este trabajo para la valoracion de CAMELECO S.A.S

4.3.1 Inductores de Rentabilidad

Estas herramientas de control tienen la funcion de medir y calcular datos, estos inductores
reflejan las diferencias que pueden existir en diferentes periodos y permite la evaluacién de
dichas diferencias. Para el equipo que toma las decisiones financieras, estos indicadores
les permiten orientar las estrategias para crear valor agregado, crecimiento y el
mejoramiento del flujo de caja para los accionistas y los diferentes agentes de la cadena de
valor. Permite explicar el porqué de su generacion o destruccion de las decisiones que se
toman y el objetivo final de estas estrategias es finalmente el mejoramiento de la percepcion
de la compainiia que se esta evaluando.

Segun la estructura de profundidad y causalidad en la redaccién del diagnéstico financiero,
si se puede entender como una piramide, en su orden de importancia esta el ROA, la UODI
y el RAN o RONA; es por esto que se haré referencia a estos 3 indicadores:

Para Pinelo (2021) el ROA (Rentabilidad sobre las inversiones) es un indicador de
rentabilidad que refleja el nivel de eficiencia con el cual se manejan los activos promedio de
una empresa, ya que compara el nivel de utilidad que se obtiene por una compariia en el
ejercicio de su operacion contra el promedio de los activos totales en los Gltimos dos afios.
En resumidas cuentas, muestra qué tan rentable es la empresa con respecto a sus activos.
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Lo que concluye el autor es que para generar mas utilidad hay que regular el nUmero de
activos; en este caso el gerente financiero debe evidenciar los activos ociosos y vender los
gue no sean necesarios para la operacion.

ROA

Este indicador mide en términos de tasa y segun la temporalidad el nivel de rentabilidad de
la empresa y se interpreta como una tasa de rendimiento.

El indicador del ROA se mide asi:

ROA = Ingresos / Activos totales

Segun Mejia (2017), la utilidad operacional después de impuestos -UODI- o Net Operating
Profit Less Adjusted Taxes NOPLAT, es un concepto financiero que hace referencia al valor
que se obtiene, luego de restar a la utilidad operacional el valor de los impuestos
operacionales. Su objetivo es encontrar el valor presente de los activos a valorar indiferente
de la financiacién a la que esté sometido.

OuDI

La utilidad operacional después de impuestos UODI se relaciona con el valor obtenido antes
del pago de intereses, teniendo en cuenta los impuestos operacionales.

Su indicador se mide asi:

OUDI = Utilidad operativa * (1- Tx)
Finalmente, Delgado (2017), expone que el RAN llamado “macro inductor de valor”
relaciona la utilidad de la operacion después de los impuestos con el total de los capitales
que se emplean para obtenerla. Refleja entonces los activos que son operativos sin tener
en cuenta la financiaciéon con la que se obtuvieron. Le permite al gerente entender de
manera explicita el verdadero rendimiento de las inversiones de una compaiiia.
RAN
Este indicador mide la rentabilidad de propia de la operacién de la compafiia

Su indicador se mide asi:

RAN = UODI / Activos neto de la operacion
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5 Capitulo Segundo: Analisis de Contexto

El siguiente capitulo, tiene como objetivo estructurar un analisis del contexto econémico
general y sectorial de la actividad a la cual pertenece Cameleco SAS.

5.1 Contexto General:

En términos generales la construccién en Colombia en los Ultimos afios se ha convertido
en un sector de mucho peso para la economia del pais y también por ayudar al crecimiento
de otros sectores, debido a que este consume diversos recursos que se producen en estos,
creando empleos y generando desarrollo en la sociedad. Se puede decir que a través del
tiempo el sector de la construccion ha logrado ubicarse en una posicion preferencial en la
economia colombiana, impulsando fuertemente su crecimiento.

Con base en datos del Departamento Administrativo nacional de estadistica, DANE, el PIB
para el tercer trimestre del 2018 crecié un 4.1%, un buen crecimiento después de estar 18
meses ciclos constructivos largos y menor ritmo comercial, Para el afio 2019 el sector
edificador, continuo con su recuperacion, convirtiéndose en uno de los principales
impulsadores de la produccion nacional, a través del lanzamiento, venta y ejecucion de
proyectos de vivienda, proyectos de uso mixto, comercio y parques industriales.

Se sabe que este sector posee buenas condiciones de crecimiento, pero es importante
también reconocer que es un sector retador, con mucho impacto, pero no siempre se
comporta como se espera o se desea, para notar, uno de los subsectores que lo compone
como el de las edificaciones, el cual incluye lo relacionado con la construccion de vivienda,
al afio 2019, presento un crecimiento PIB no muy bueno, debido a que cay6 un 7%, para el
afio 2020, se espera que esto tenga una leve mejora en el crecimiento del PIB de este
subsector, que deje de crecer negativamente entre el 0.2% y 0.5%, lejos de lo que se
espera, pero por lo menos con una tendencia positiva.

Segun el boletin técnico del DANE, En el cuarto trimestre de 2018 (octubre-diciembre), el
PIB a precios constantes aumenté 2,8% con relacion al mismo trimestre de 2017. Al analizar
el resultado del valor agregado por grandes ramas de actividad, se observa un incremento
de 4,2% del valor agregado del sector construccion. Este resultado se explica
principalmente por la variacién anual positiva en los subsectores de Construccion de
edificaciones residenciales y no residenciales (4,4%) y el valor agregado de las obras civiles
(5,5%).
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llustracion 6: Variacion Anual del PIB total, Valor Agregado Construccion y Subsectores (a precios
constantes) 2006 (I trimestre) — 2018 (IV trimestre)
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Fuente: DANE (dane.gov.co, 2021)

En el cuarto trimestre de 2019 (octubre-diciembre), el PIB a precios constantes aumento
3,4% con relaciéon al mismo trimestre de 2018. Al analizar el resultado del valor agregado
por grandes ramas de actividad, se observa un decrecimiento de 0,1% del valor agregado
del sector construccion. Este resultado se explica principalmente por la variacién anual
negativa en el valor agregado de las edificaciones 7,1% y en el valor agregado de
actividades especializadas 2,5%. Por su parte el valor de las obras civiles presentd un
incremento de 8,3%.

llustracion 7: Variacién Anual del PIB total, Valor Agregado Construccidon y Subsectores (a precios
constantes) 2016 (I trimestre) — 2019 (IV trimestre)
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En el tercer trimestre de 2020 (julio-septiembre), el PIB a precios constantes disminuyo
9,0% con relacién al mismo trimestre de 2019. Al analizar el resultado del valor agregado
por grandes ramas de actividad, se observa un decrecimiento de 26,2% del valor agregado
del sector construccion. Este resultado se explica principalmente por la variacién anual
negativa presentada en el valor agregado de las edificaciones (-27,2%), el valor agregado
de las actividades especializadas (-26,4%) y el valor agregado de las obras civiles (-24,7%).
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llustracion 8: Variacion Anual de los Indicadores de Coyuntura del Sector de la Construccién lli
Trimestre (2019 — 2020)
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Con respecto a lo ilustrado podemos ver como en los udltimos afios hemos tenido
decrecimientos importantes en el sector, debido al impacto profundo que ha tenido la
pandemia a nivel mundial, demostrado en cada uno de sus subsectores, esperando que la
reactivacion econémica pueda ayudar a mejorar para los afios préximos lo esperado para
este sector tan importante y crucial en la economia de un pais.

5.2 Contexto Sectorial:

Realizar un andlisis del contexto econémico de un sector especifico podria ser un poco mas
loable antes de la situacién de crisis mundial, ya que se debia tener en el radar las
condiciones propias de cada economia y de sus posibles afectaciones por situaciones o
condiciones espontaneas en materia econdémica que podrian tener una injerencia en los
resultados esperados, debido a esto para poder entender de mejor manera la economia del
sector en el que participa Cameleco, el andlisis debe enfocarse en las expectativas tenidas
antes del COVID-19 y lo que se espera después de esta pandemia.

En lo avanzado se ha explicado que Cameleco SAS, se desempefia en el sector de la
comercializacién de materiales para la construccion, conocido también como sector de
agregados. De acuerdo al analisis del sector de materiales de construccion realizado por
Investing Colombia, el mercado local hasta el afio 2019 resultaba ser muy atractivo y con
gran potencial para el desarrollo de la industria de materiales de construccion.

El sector venia siendo uno de los de mayor actividad, tanto en el crecimiento econémico
del pais como en la generacion de empleos, esta cualidad es el resultado de situarse en el
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tercer lugar después de Brasil y México con USD 22.1 mil millones, representando en el
afo 2019 el 7.2% del PIB. (Fuentes FMI y DANE). Ref1

Con gran potencial de crecimiento enfocado en sub sectores como el residencial y no
residencial, sustentado en el crecimiento que venia teniendo la clase media en el pais,
indicando el andlisis, que estos tipos de construccion representaban el 50% del valor del
sector, apoyados con el plan de desarrollo que mejoraba las expectativas de ampliacién
para los periodos comprendidos entre 2018 a 2022.

El futuro de este sector no podria verse de mejor manera cuando se tenia a la vista
proyectos de infraestructura de gran enfoque, como ejemplo Unicamente en Bogota, se
tienen contemplados, el metro de Bogota, alrededor de 23.96 Km y 16 estaciones, 50 km
de nuevas troncales y ampliaciones de trasmilenio, Regiotram 40.8 km y 17 estaciones, tren
del norte, que espera realizar la construccion, rehabilitacion y mantenimiento de 48 km de
via férrea, la PTAR canoas, 1.000 hectareas del Aeropuerto El Dorado I, la recuperacion
del sector de Bronx, 3 hospitales entre los mas importantes para resaltar. Ref2

Colombia ofrecia hasta el afio 2019 un entorno favorable para esta industria, ya que se
proyectaba como lider en América Latina, debido a que segun el DANE para el afio 2019
registro un crecimiento del 3.3% frente al afio 2018 en el PIB, siendo el mayor crecimiento
de América Latina. Todo esto motivo en los Ultimos afios la inversién extranjera, por
considerar esta economia sectorial como fiable y estable para hacer negocios, razén por la
cual empresas como Mexichem, Cemex, y Saint-Gobain han elegido a Colombia como
destino de inversion.

Adicional a lo anterior, se debe agregar que la localizacién geografica de Colombia, sumado
a otros factores competitivos que se han venido desarrollando en la industria, fueron
creando a través de los afios inmejorables oportunidades de inversion para el sector de
materiales de construccion. El buen crecimiento del sector lograba estimar que para el afio
2023 la demanda de los materiales de construccion en Colombia se encuentre alrededor
de los 36 billones de COP, debido a que en un periodo de 10 afios (2007 —2017) el consumo
de materiales de duplico en Colombia, registrando una produccion de 18.3 billones de COP
y ventas por 24.78 billones de COP.
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llustracion 9: Demanda de Materiales de Construccion en Colombia (2012-2022)

Demanda de materiales de construccion en Colombia (2012-2022%)
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Como se puede ver el auge e importancia del sector cada afio se veia mejor y las
condiciones ofrecidas por no podrian ser mejor, pero estas expectativas se vieron
modificadas y aplazadas en el afio 2020 con la declaracién de la pandemia mundial
generada por el COVID-19, que obligo a pausar las economias debido a las cuarentenas
obligatorias, estimando que el sector en mencion podria tener una caida para el afio 2020
entre el 25% y 40% de sus ventas para el afo.

La recesién que origino la crisis del Covid19 y la posterior desaceleracién de la mayoria de
los sectores dio origen a la afectacion de la demanda y oferta de los bienes y servicios
ofrecidos y arrojo un panorama de lenta recuperacion. La contraccion proyectada del sector
seria de forma negativa alrededor del -15%. Este gran impacto no es solo consecuencia de
la recesibn mencionada, esta el factor de la pérdida de empleos que ha impactado de
manera drastica el sector, al ser un sector dinamizador para la ocupacién en el pais se ve
gravemente afectado ya que ha perdido cerca del 25% de los puestos de trabajo que el
sector genera por afo.

CAMELECO esta en uno de los sectores pilares para le reactivacion econémica, en este

sentido, si las condiciones empiezan a mejorar los resultados se empezaran a ver en el
segundo semestre del 2022, donde se podria observar una tasa de crecimiento del 8%,
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cifras de ventas cercanas al cierre de 2019, esto para las mas de 40.000 empresas que
componen el sector.

El 2021 sigue siendo un afio de aprendizaje para el sector, si la pandemia permite la
apertura y no hubiera cierres obligatorios, se podrian ver sefiales de recuperacion, teniendo
en cuenta las ensefanzas que dejo el 2019 aplicando innovaciones y mejoras de procesos.
La manera de llevar los productos a los clientes con acompafamiento empresarial, la
capacitacion al recurso, y otras estrategias que se empezaron a aplicar en 2019 serd la
cosecha que se reflejara este afio que empieza.

La recuperacion de los indicadores de ventas, la innovacién en los procesos y el impacto
en la productividad que pueda mejorar la operacién de las empresas haria que no se
aumentaran los costos que se generaron por la acumulacién de inventarios que sufre el
sector, este es uno de los mayores retos que se presenta. Enfrentar estos retos debe ser
también con el acompafiamiento del gobierno nacional que debe tener en cuenta la
importancia de este sector y a los que el mismo jalona. Los incentivos deben ser entonces
consecuentes con las necesidades empresariales para que a corto y mediano plazo puedan
a ver asomos de reactivacion. Ref3

Factores como Inversién del pais, producto interno bruto, balanza comercial, tipos de
interés, inflacion, nivel de empleo, nivel de competitividad, productividad, son factores que
se vuelven esenciales para entender el direccionamiento del negocio. En el caso de
CAMELECO, la necesidad de contar con informacién precisa de los factores anteriormente
mencionados y del cambio en el entorno econémico se vuelve un componente esencial para
el aprovechamiento y el resultado de su performance en el mercado al que esta dirigido.
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6. Capitulo Tercero: Diagndéstico y Valoracién Financiera de
Cameleco SAS.

“El futuro econdémico, y no econémico, de una persona lo determina mas
la buena o mala gestion del dinero que haga esa persona que los ingresos
gue llegue a tener a lo largo de su vida”. Gregorio Hernandez Jiménez

Este capitulo tiene como objetivo dar a conocer la valoracion financiera utilizada
para identificar las partidas econdémicas que impactan de manera relevante los
estados financieros de Cameleco SAS en los afios 2015 a 2019.

6.1 Descripcion del Método de Diagnoéstico y Valoracion

Para la preparacion del andlisis realizado a la empresa, se propuso llevar a cabo
diferentes actividades las cuales se ejecutaron en cuatro fases.

En la primera fase se compilo la informacién financiera de la empresa CAMELECO,
se indago sobre el entorno regulatorio de la compafia y del sector de la
construccion, sus objetivos, la mision, la visién, la estructura organizacional, su
historia, el core del negocio, el enfoque de la compaiiia, las lineas de productos, y
como funciona en su area de influencia con el proposito de poder establecer las
debilidades y amenazas que presentan frente a la competencia.

Una vez reunida la informacion, se definen las dindmicas de las cifras mostradas
por los Estados Financieros comprendidos entre los afios de 2015 a 2019,
realizando un analisis del entorno econdémico del sector de la construccion.
Posteriormente se organizé esta informacion, se procedié a preparar el analisis
documental, en el cual se presentan las problematicas administrativas, financieras
y de marketing, la justificacion y los objetivos generales y especificos que se
buscaban solucionar con dicho andlisis.

Una vez terminada la anterior etapa, se inicia la segunda fase donde se organizé la
informacion de una forma clara y comprensible con el objetivo de poder ejecutar el
diagnéstico y presentar la informacién financiera de la compafia, de esta manera
se calcularon los indicadores ROA, UODI, RAN, EBITDA, KTNO y por ultimo PKT,
los cuales ayudaron a elaborar el diagnéstico, y posterior la valoracion econdémica
de la empresa, sobre el enfoque mediante el método de valoracion financiera de
descuento de Ebitda, para determinar una estrategia donde se promueva la creacion
de valor y el fortalecimiento de los procesos presupuestales para el periodo 2021 a
2025.

Continuando con la tercera fase, donde se precisa y detalla la estrategia que se
queria valorar, para cumplir con el objetivo de disefiar una estrategia financiera que
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permita mitigar los problemas identificados a nivel financiero y administrativo, que a
su vez contribuya a generar valor para el horizonte temporal 2021 a 2025, analizar
los rubros que impactan de manera representativa los estados financieros de
Cameleco SAS en los afos 2015 a 2019.

Finalizando con la cuarta fase se plantearon varios escenarios, con los cuales se
llegé a la conclusion de direccionar el tratamiento en la reduccion de costos,
llevando a cabo una disminucion del 2% anual en los costos para los periodos
comprendido de 2020 a 2024, ya que el modelo de negocio de CAMELECO no
permite hacer mayores nivelaciones ya que se encuentra en sus limites
econdmicos.

6.2 Desarrollo del Diagnostico Financiero y Método de Valoracion

Se construyé un diagnostico financiero para la compafiia CAMELECO S.AS
basandonos en la informacion financiera histérica de los afios 2015 a 2019, con el
objetivo de establecer indicadores de rentabilidad, indicadores operativos y
financieros, que permitieran conocer la evolucion econdmica de los ultimos afios de
la empresa, para lograr entender como las operaciones desarrolladas dentro de su
objeto social aportan valor a la compafia. Al realizar estos calculo y obtener
resultados sobre los mismos, no significa que el comportamiento futuro de la
empresa tendra el mismo comportamiento, solo indica donde debemos revisar con
mayor detalle.

Luego, de que hemos determinado los inductores de rentabilidad e indicadores
operativos Yy financieros, se construyo el flujo de caja libre, este inductor indica el
movimiento de dinero que la empresa ha realizado en el periodo analizado, donde
se puede observar el aumento que han presentado las cuentas por pagar
(proveedores), disminuyendo el capital de trabajo neto operativo (KTNO), esta
dindmica presentada en los ultimos afos, corresponde claramente al modelo de
negocio de la compairiia, donde se debe contar con un inventario para dar respuesta
inmediata a las exigencias de los clientes.

Para complementar toda la informacion construida y analizada, se calculan una
serie de razones financieras, como: razon corriente, prueba acida, niveles de
endeudamiento, razones de actividad, todas ellas para lograr explicar y comprobar
de manera mas acertada la situacion financiera de la empresa, igualmente con el
calculo de estas razones podemos identificar problemas que no hayamos visto con
la informacion anterior o simplemente corroborar lo inicialmente planteado.

Para concluir el diagnostico financiero, se realiza un informe de la situacién
encontrada, el cual consta de una serie de graficas claramente explicadas, para

33



CAMELEECO:
SAS

Calidad y Servicio con Encrgia !
Materiales Eléctricos para Construccién e Infraestructura

cada uno de los indicadores con mayor relevancia, y que muestran un claro
comportamiento a revisar o hacer seguimiento, la evolucién que ha tenido la
compafiia en el periodo de analisis, que pueden dar una clara idea de los aspectos
a corregir o los procesos fuertes que se deben seguir desarrollando.

El diagnostico financiero elaborado se complementa con la preparacion del modelo
de valoracion de la compainiia, con el fin de encontrar el estado actual de la empresa,
evaluar sus flujos futuros, conocer a profundidad el proceso operativo de la
empresa, para diagnosticar y crear estrategias correctivas, y finalmente encontrar
el precio razonable de la empresa. Este modelo es muy importante para la
Cameleco ya que serd el inicio de la medicion econémica, observando de manera
detallada cada proceso realizado que puede generar o restar valor a la empresa.

La valoraciéon econdmica al igual que el diagnostico, parte de los estados financieros
histéricos de los afios 2015 a 2019, a los cuales se les realiza un analisis vertical
para poder conocer el peso porcentual de cada partida en el tiempo de analisis, esto
permite que, de forma mas clara se identifiquen los rubros que deben ser materia
de andlisis profundo, y los que no representan una cifra significativa, para
Cameleco, se encontraron que los rubros mas importantes son:, cuentas por cobrar,
inventarios, propiedad planta y equipo y proveedores.

Este mismo analisis realizado en el estado de resultados, se complementa con un
calculo de promedio estructural, siendo el valor central expresado en porcentaje de
cada una de las partidas en el tiempo de analisis, con el fin de determinar el peso
promedio de cada rubro del estado de resultados sobre las ventas, para Cameleco,
al realizar este analisis, se pudo encontrar que la mayor participacion sobre las
ventas la tiene el costo con un promedio del 86%, esto es un fiel reflejo del modelo
de negocio de la compafiia, el cual se caracteriza por sus bajos margenes.

Una vez se tienen determinadas las partidas con mayor peso, se hace una
proyeccién de los estados financieros para los siguientes 5 afios, tomando como
base el conocimiento de las cifras historicas de indicadores economicos, como, la
inflacion en el pais, el PIB, y céalculos de crecimiento anuales de la utilidad neta, de
la misma manera se hace una proyeccion de estas cifras, con base en los planes,
politicas o expectativas de crecimiento o de los comportamientos econémicos.
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Tabla 2: Variables Econémicas Proyectadas

VARIABLES 2020 2023* 2024*
Inflacion en Colombia 1,33% 2,46% 3,28% 3,40% 3,60%
PIE -7.50% 5,50% 4,50% 4,50% 4,00%
Crecimiento Historico 9,67% 8,60% 7,53% 6,46% 5,40%
Tasa de Crecimiento -6,27% 3,10% 7,93% 8,05% 7, 74%

*® Cifras Proyectadas

Fuente: Bancolombia

Las cifras hacen parte del analisis econémico proyectado por Bancolombia en el
2020. Estas proyecciones permitiran observar los posibles resultados que tendra la
empresa en los afios siguientes, basandonos en comportamientos econdémicos
esperados, a su vez se establecen las bases para la valoraciéon econdmica de la
compania, sin haber creado aun ninguna estrategia econdmica que afecte los
estados financieros.

La valoracion de la compaifiia se realiza desde varios métodos, método de flujo de
caja libre descontado, método contable o de balance y el método de descuentos de
Ebitda o percepcion de caja operativa, siendo este ultimo el método que se toma
para que ser la base del andlisis realizado y con el cual se medira el efecto de las
estrategias definidas para los afios que se proyectaran. Una vez calculada la
valoracion de la empresa sin aplicar ninguna estrategia, y con base en lo analizado
con las cifras histéricas y los inductores, se procede a establecer las estrategias
operativas.

Los impactos de las estrategias sugeridas deberan ser revisadas con la
construccion de un nuevo modelo de valoracién para los afios proyectados
incluyendo en este el efecto o cambio en los rubros que seran afectados por
aquellos incrementos o reducciones sugeridos en el plan de accion. Este proceso
debe ser aplicado tantas veces sea necesario, hasta que el objetivo financiero fijado
se cumpla de manera razonable, teniendo en cuenta los efectos tanto positivos con
adversos que se puedan encontrar.

6.3 Andlisis de Hallazgos y Resultados.

Los analisis realizados a los estados financieros comprendidos entre los afios 2015
a 2019, se construyeron mediante la aplicacion y realizacion de inductores de
rentabilidad, operativos y financieros, igualmente se hicieron analisis sobre los flujos
de caja, también se calcularon razones financieras y analisis verticales, lo anterior
sumado a la investigacién realizada a los procesos de la empresa Cameleco, todo
esto con el fin de identificar y clasificar los principales hallazgos en materia
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financiera susceptibles a ser trabajados para lograr mitigar su impacto en los afios
proyectados.

Cuadro 1: Matriz de Hallazgos

Hallazgos Descripcién
Al afio 2019, presenta una participacién
1 Alta participacién de las cuentas por | del 40.86% del total de los activos y una
pagar en el total de los activos. participacion promedio del 34.91% en el
periodo de analisis.
2 Crecimiento de los Inventarios Al afio 2019, los inventarios son el
' 36.01% de los activos totales.
- En promedio para el periodo de andlisis
3 Costos demasiado altos. P P b
los costos pesan el 86% de las ventas.
En el periodo de analisis el margen
ebitda ha disminuido, comenzando en el
4 Disminuciéon del margen Ebitda. '
9 2015 con un 7.6%, cerrando el 2019 con
un 7.25%

Fuente: Elaboracién propia

6.3.1 Estado de Situacion Financiera:
Se tom6 como referencia los estados financieros de los afios gravables 2015 a

2019. Inicialmente se analiz6 el estado de situacién financiera para determinar
donde se encuentra la mayor concentracion de sus rubros.
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Tabla 4: Estado de Situacién Financiera

CAMELECO S.A.8
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

A 31 DE DICIEMBRE (Miles Cop)

2018 2016 2017 2018 2019
ACTIVOS
Activos corrientes
Efectivo y equivalentes de efectivo 289.361 1.422 337 1.076.033 675.831 1.021.194
Activos financieros
Deudores comerciales y otros 3.332.146 4.195.308 5.680.059 6.317.893 9.603.996
Inventarios 3982571 3728996 3688703 6443318 8.464 203
Pagos anticipados
Total activos corrientes 7.604.078 9.346.641  10.444.795 13.437.042  19.089.393
Activos no corrientes
Pagos anticipados 19.476 23.265 30.964 33.176 35511
Propiedades de inversion 409.498 409 498 409 498 269.740 269740
Propiedades, planta y equipo 3.221.105 3.531.198 4128219 4254 428 4.089.304
Activos intangibles 20.907 16.688 12.468 20.494 13.983
Activos por impuestos diferidos 49 225 5182 6.091
Otros activos 10.700 21.700
Total activos no corrientes 3.681.686 4.002.349 4.630.374 4.583.020 4.414.629
Total activos 11.285.764  13.348.990 15075169  18.020.062  23.504.022
PASIVOS Y PATRIMONIO
Pasivos corrientes
Obligaciones financieras 64490 445 070 400.857 374.058 75.367
Proveedores 3.014.156 3.308.368 5.091.630 7.203.707 10.468.095
Cuentas por pagar Varios 99.201 108.318 142 227 749122 222305
Impuestos corrientes por pagar 229.388 143.953 146.569 161.032 1.141.916
Beneficio a empleados 64813 93.094 124 603 105.006 155.952
Qtros pasivos 83.525 775670 446.79N1 184.927 378.403
Total pasivos corrientes 3.555.573 4.874.473 6.352.677 8.777.852  12.442.038
Pasivos no corrientes
Obligaciones financieras 300.740 105.927 262.251 111.088 33.128
Cuentas por pagar Varios 3.340.632 4 155758 4114812
Pasivos por impuestos diferidos 363.830 422 903 381.442 85.012 71.640
Total pasivos corrientes 4.095.202 4.684.588 4.758.505 196.100 104.768
Total pasivos 7.650.775 9.559.061 11.111.182 8.973.952  12.546.806
Patrimonio de los accionistas
Capital suscrito y pagado 1.246 450 1.246 450 1.246 450 5.500.000 5.500.000
Reservas 471.474 604774 717.257 857.395 857.395
Utilidades Acumuladas 656.562 657 353 487 514 596.542 2688715
Resultados del Ejercicio 1.260.503 1.281.352 1.5612.766 2092173 1.911.106
Total patrimonio de los accionistas 3.634.989 3.789.929 3.963.987 9.046.110  10.957.216
Total pasivos y patrimonio de los accionistas 11.285.764  13.348.990  15.075.169  18.020.062  23.504.022

Fuente: Elaboraciéon Propia

Activos: Los estados financieros de CAMELECO en los afios de referencia
muestran una alta concentracién en los activos corrientes. Para el afio 2019 el activo
corriente es de 81.22%, el 76,87% lo componen los deudores comerciales y los
inventarios con un 40.86% y un 36.01%, respectivamente.
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llustracion 10: Evolucién del activo

Activos

2017 2018

®m No Corriente

Fuente: Elaboracién Propia

Esta alta concentracion en estos dos rubros es reflejo de la naturaleza del negocio,
la cual se concentra en tener un buen nivel de inventarios que es acorde al LEAD
TIME ofrecido por los proveedores, que en promedio es de sesenta (60) dias.

Pasivo y Patrimonio: Se evidencia que en los afios 2018 y 2019 el rubro de
proveedores participa en un 80,27% y 83,43% respectivamente, debido a la
financiacion que se tuvo con los mismos de acuerdo con el modelo de negocio de
la empresa. Lo cual representa una relacion directa con los inventarios.

llustracion 11: Evolucion del Pasivo y Patrimonio

Pasivo y Patrimonio

2017

®m Patnmonio

Fuente: Elaboracién Propia

Con respecto al patrimonio en el afio 2018 CAMELECO realiz6 una capitalizacion
la cual aumento su capital suscrito y pagado a un valor de 5.500 millones de pesos,
siendo este el rubro de mayor participacién con un 50.20% para el afio 2019.
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6.3.2 Estado de Resultados:

Se tomd como referencia los estados de resultados de los afios gravables 2015 a
2019. Se analiz6 para determinar donde se encuentra la mayor concentracion de
Sus rubros.

Tabla 5: Estado de Resultados

CAMELECO S.A.S
ESTADO DE RESULTADOS

A 31 DE DICIEMBRE (Miles Cop)

2015 2016 2017 2018 2019
Ventas, Ingresos de actividades ordinarias 31.301.802 31739917 40142627 45011441 54794 460
Costo de Ventas 26.423.001 27.305.888 34641884 39.005.109 47 564 473
Utilidad Bruta 4.878.801 4.434.029 5.500.743 6.006.332 7.229.987
Gastos de administracion 1.406.391 1.200.511 1.502.200 1.740.060 2.080.607
(Gastos de ventas y distribucion 1 566678 1.479.997 1.792.990 2.030.454 2.359.176
Utilidad Operacional 1.905.732 1.753.521 2.205.553 2.235.818 2.790.204
Otros ingresos 357.001 832084 909.005 1.247 816 984 683
Gasto no operacional 19.459 16.276 102.572 114.783 46906
Gasto Financiero 394 318 437520 593820 255751 769.013
Utilidad antes de impuestos 1.848.958 2.131.809 2.418.166 3.113.100 2.958.968
Gasto por impuesto 588.455 850.457 905.400 1.020.927 1.047 862
Utilidad Neta 1.260.503 1.281.352 1.512.766 2.092.173 1.911.106
Depreciaciones 115915 125377 228.301 238.855 237.996
Amortizaciones 19.305 31.973 45 694 5711 6.511

Fuente: Elaboracién propia

Para el estado de resultados se pudo observar que su indice de evolucion para los
ingresos en los afios analizados (2015 — 2019) tuvo un ritmo de crecimiento
promedio del 15.43%, siendo el afio 2017 el que mas crecimiento tuvo con respecto
al 2016 con un 26.47%.

llustracion 12: Evolucion Estado de Resultados

Estado de Resultados

60.000.000

50.000.000

40.000.000

30.000.000

20.000.000

10.000.000

0
2015 2017 2018 2019

-Ventas Gastos e=Jtilidad Neta

Fuente: Elaboracién Propia
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Los costos tuvieron un ritmo de crecimiento promedio del 16.19% y al igual que los
ingresos en el afio 2017 crecieron un 26.87% con respecto al 2016. Los gastos
operacionales tuvieron un ritmo de crecimiento promedio del 11.32% y la utilidad
neta del 12.34%.

Analizando la estructura promedio de participacion de los rubros del estado de
resultados observamos lo siguiente:

Tabla 6: Estructura Estado de Resultados

Cuentas Estructura

Wentas 100,00%
Costos 86,04%
Gastos 8,93%
Total Erogacion 94 57%
Total operacion 5,43%
Ingresos no ope 2.12%
Gastos no ope 1,36%
Impuestos 2.20%

Margen Neto 3,99%

Fuente: Elaboracién propia

De acuerdo a la teoria de quiebra de Altman se dan unos rangos minimos y maximos
donde la participacion del costo debe encontrarse entre el 40% y el 60% Yy los gastos
operativos entre el 20% y el 30%, se cree que la estructura promedio de
CAMELECO esta muy lejos de las metas explicadas en esta teoria, por lo que, de
acuerdo a la naturaleza de negocio esto no significa que la empresa tenga un alto
riesgo de quiebra, si no, por el contrario, si no se maneja adecuadamente la
estrategia a proponer puede elevarse el riesgo presentado en este indicador.

6.3.3 Inductores Financieros

ROA: Para la empresa CAMELECO S.A.S se realiz6 un andlisis dentro de los afios
comprendidos entre el 2015 y 2019, en el cual la medida de rentabilidad para el
ROA inicia el periodo de estudio en 11.17% llegando a un maximo del 11.61%
correspondiente al afio 2018 y con un minimo de rentabilidad sobre los activos de
8.13% para el afio 2019.
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llustracion 13: Indicador ROA

Fuente: Elaboracién Propia

El resultado derivado del indicador ROA se present6 debido a la alta concentracion
gue existe en los activos corrientes principalmente en las cuentas por cobrar y en
los inventarios los cuales representan para el afio 2019 $18.068.099
correspondientes a un 76.87% el activo total.

UODI: Para el célculo de la UODI se tomo la utilidad operacional la cual tiene un
promedio de $2.178.166, el impuesto de renta también presenta un promedio de
35,47% para periodo de 2015 al 2019, obteniendo $1.407.528, donde podemos
observar que comenzando el 2015 se obtienen $ 1.299.208 y finalizando con $
1.802.107 para el afio 2019.

llustraciéon 14: Indicador UODI

31 739917

Fuente: Elaboracién Propia

Esto se debe a que su utilidad operacional se ve beneficiada por la poca
participacion que tienen los gastos operacionales en su estructura promedio de
funcionamiento.

RAN: De acuerdo al calculo anterior de la UODI este se debe dividir sobre los
activos netos de operacion los cuales constan de: activos corrientes, activos fijos, y
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cuentas por pagar a proveedores, donde se consigue una medida de rentabilidad
RAN que inicia el periodo de estudio en 16.63% siendo este el maximo y con un
minimo de rentabilidad del 11.01% finalizando con 14.18%.

llustracion 15: Indicador RAN

Fuente: Elaboracién propia

En el periodo de estudio la UODI se incrementd en 38.71% pero los activos netos
de operacion aumentaron de mayor manera en un 62.73%.

EBITDA: Para este calculo se parte de la Ebit donde se deben sumar las
depreciaciones las cuales tienen un promedio de 189.289 y las amortizaciones que
tienen un promedio de 21.839, en el periodo de 2015 al 2019, arrojando, entonces,
un valor promedio de $ 3.195.412 iniciando en su primer afio de andlisis con $
2.378.494 y finalizando con $ 3.972.488.

llustracion 16: Indicador Ebitda

Ventas - Ebitda - Margen Ebitda

Fuente: Elaboracion propia

42



CAMELEECO:
SAS

Calidad y Servicio con Encrgia !
Materiales Eléctricos para Construccién e Infraestructura

El margen Ebitda que se obtiene dividiendo el Ebitda sobre las ventas, arroja un
promedio de 7.93%, iniciando en su primer afio 2015 con un 7.6%, obteniendo un
maximo de 8.59% en el afio 2016 y un minimo de 7.25% en el afio 2019. Este
comportamiento se debe a la alta carga del costo dentro de la operacion.

KTNO: Este indicador mide la porcion del flujo de caja del que la empresa dispone
para reponer el capital de trabajo, el cual se tomo como base el promedio de las
cuentas por cobrar los cuales son $ 5.825.880 mas los inventarios que suman un
promedio de $ 5.261.558. A estos resultados se le resta los proveedores que tienen
un promedio de $ 5.817.191. Para el periodo de 2015 al 2019, arroja un valor
promedio de $ 5.270.247.000, iniciando en su primer afio de analisis 2015 con $
4.300.561 y finalizando $ 7.600.104. Esto debido al incremento de las cuentas por
cobrar con un incremento en el afio 2019 del 74.24% en comparacion del afio 2015
con un 25.76%.

llustracion 17: Grafico Indicador KTNO

6443318

3.728.996
3.982.571

10.000.000
|
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—_
4.195.308 % 2

6.317.853

-57091°630

Fuente: Elaboracién Propia

De igual manera se evidencia un aumento en los inventarios en el afio 2019 del 68%
en comparacion del afio 2015 con un 32%.
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PKT: Este indicador refleja un promedio del 13%, donde cada peso vendido
demanda este porcentaje en el capital para su operacion.

llustracion 18: Grafico Indicador PKT

Fuente: Elaboracién propia

PDC: La compafiia realiz6 un analisis dentro de la palanca de crecimiento con los
afios comprendidos entre el 2015y 2019, en el cual la medida de rentabilidad para
el PDC inicia el periodo de estudio en 0.47 llegando a un maximo del 0.58 en el
2017 y con un minimo de 0,40 siendo el mismo con el que se finaliza.

llustracién 19: Grafico Indicador PDC

Fuente: Elaboracién propia

El calculo y los resultados de los inductores financieros anteriormente descritos
muestran que CAMELECO S.A.S es una empresa estable en el mercado a pesar
de los bajos méargenes de rentabilidad, esto debido a que su modelo de negocio asi
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lo determina. La comercializacion de materiales para la construccion es un mercado
de alta competencia en el sector el cual obliga a reducir los tiempos de respuesta a
la venta y por tal razén los altos niveles en su inventario. Los indicadores muestran
que, aunque la compariia mejoro en algunos de los inductores de valor como la
UODI podemos ver que sus costos son extremadamente elevados lo que afecta el
margen de rentabilidad.

45



CAMELEECO:
SAS

Calidad y Servicio con Encrgia !
Materiales Eléctricos para Construccién e Infraestructura

7. Capitulo Cuarto: Estrategia Financiera para la Compafiia
Cameleco SAS.

“La estrategia es un patrén en una corriente de decisiones”.
Henry Mintzberg

Esta capitulo tiene como objetivo precisar metdédicamente la estrategia financiera
establecida para la compafiia, que permitira aminorar los problemas identificados a
nivel financiero y administrativo y que a su vez contribuya a generar valor para el
horizonte temporal 2021 a 2025.

7.1Matriz de Diagndstico y Perspectiva

Para poder determinar cudl es la mejor estrategia que se debe implementar en esta
comparniia se procede a calcular varios escenarios, todos ellos dependiendo de las
mismas variables econdmicas, las cuales se toman de acuerdo con el informe dado
por Bancolombia en el afio 2020.

Tabla 7: Variables Econémicas Proyectadas

VARIABLES 2020 2022* 2024*
Inflacion en Colombia 1,33% 2,46% 3,28% 3,40% 3,60%
PIE -7.50% 5,50% 4,50% 4,50% 4,00%
Crecimiento Historico 9,67% 8,60% 7,53% 6,46% 5,40%
Tasa de Crecimiento -6,27% 8,10% 7,93% 8,05% 7,74%

*® Cifras Proyectadas

Fuente: Elaboracién Propia

Con base en la anterior informacién se construyeron varios escenarios, en donde
se pretendia realizar unos incrementos adicionales a las ventas entre el afio 2020 y
2024, buscando un comportamiento igual al crecimiento promedio de los afios
histéricos analizados. Estos escenarios fueron desestimados ya que, de acuerdo
con la palanca de crecimiento calculada, la cual determina que si este resultado es
menor a uno (1) no es favorable su crecimiento porque demandara demasiado
efectivo, y el elevado factor del costo sobre las ventas hace que se presenten
perdidas en los afios proyectados, esto debido al modelo de negocio de la compafiia
y su baja rentabilidad.

Posteriormente se planted realizar un tratamiento de ajuste en los componentes del

ciclo de conversion del efectivo, pero al realizar las proyecciones con las variables
planteadas, logramos deducir que la variacién obtenida no representa un mayor
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cambio, debido a que los niveles de estos rubros, hoy en dia, representan el
comportamiento normal de la operacion.

Por ultimo, se decidio realizar el tratamiento en la reduccion de costos, realizando
una disminucién anual en estos para el periodo comprendido de 2020 a 2024, el
modelo de negocio de la compafia no permite hacer mayores ajustes ya que se
encuentra en sus limites econdmicos. En la siguiente tabla se relaciona la
participacion y rentabilidad de las lineas de negocio, las cuales hacen parte de las
estrategias establecidas que veremos en el desarrollo de este capitulo.

Cuadro 1: Matriz de Diagnéstico y Perspectivas

Ne Problema

Hallazgo

Prospectiva Estratégica

inventarios.

inventario.

1 Alta  rotacion  de | Elevada carga operativa, no cumplimiento | Disminucién de rotacion de
personal. de protocolos. personal (DRP).
Informalidad de | No se cuenta con el personal idéneo, por

5 Procesos y Personal |esto la carente identificacion de los | Identificacion de cargos y
con competencias | factores y hechos que influyen en el|Roles (ICR).
inadecuadas. mercado.

Politicas de Se genera un .clima orggnizacional tenso Creacic_')n .de politicas _de

3 L ya que en debidas ocasiones se salta los | comunicacion y resolucion
Comunicacion. .

conductos regulares. de conflictos (PCREC).
4 Sobre dimension de | Falta de planeacion del crecimiento del | Andlisis y seguimiento de

Inventarios (ASI).

5 | Recaudo de cartera.

No se cuenta con unas adecuadas
politicas de calificacion de clientes y

Mejoramiento de politicas de

. . - recaudo de cartera (MPRC).
otorgamiento de lineas de crédito. ( )

Planeacion se mueve hacia sus horizontes

6 Financiera y | econdémicos de una manera muy empirica, | Planeacion y Presupuestos
proyecciones basada en la experiencia de sus|(PLAPRE).
presupuestales. fundadores.

Fuente: Elaboracién Propia

7.2 Bases Estratégicas Administrativas (BEA)

Para desarrollar e implementar estrategias que ayuden a mitigar las probleméaticas
administrativas halladas en los andlisis realizados a los procesos de Cameleco, es
necesario que se establezca un plan estratégico administrativo, el cual estara
integrado por planes de trabajo direccionados a cada uno de los aspectos que se
deben tener en cuenta para que el proceso cumpla con los objetivos deseados y asi
aporte al crecimiento econdémico de la compaiiia.
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llustracion 20: Plan Estratégico Administrativo (PEA)
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conflictos
(PCREC)

S
Plan Estratégico Administrativo (PEA)

Fuente: Elaboracién Propia

El plan estratégico administrativo (PEA) esta integrado por los siguientes planes de
trabajo:

7.2.1 Identificacion de Cargos y Roles (ICR)

El PEA estara compuesto por varios planes de trabajo que se deberan
complementar de manera eficiente para poder obtener los mejores resultados, el
plan denominado identificacion de cargos y Roles (ICR) se orientara implementar y
disefiar las guias de cargo y roles de la compafiia. Cameleco no cuenta con guias
de cargos a ningun nivel dentro de la organizacion, ni una especificacion clara de
las competencias que deben poseer los colaboradores segun el rol que
desemperien.

Como consecuencia de esto se empiezan a generar resultados claramente
negativos para la compafiia por la mala definicion de los perfiles de cargos que se
empiezan a requerir, entre estos estan:

o Contrataciones equivocadas

o Disminucion de la productividad laboral
. Descenso en las ventas o estancamientos
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o Rotacion constante del personal
o Reprocesos en la seleccion del personal
o Reprocesos en la capacitacion de los colaboradores

El plan sefiala que se observen descripciones exactas sobre las particularidades,
tareas y deberes que tiene cada puesto de trabajo en la compafia. También se debe
tener en cuenta las aptitudes y los conocimientos que deben tener los trabajadores
que vayan a ocupar los cargos. Este plan se dividird en 4 aspectos:

1. Definicion del Cargo. esquema preciso del cargo a ocupar y su argumento
para que sea parte de la compafiia. Una idea concisa del rol que se va a
ocupar. Su objetivo, area a la que pertenece, jefe directo, sus clientes
internos y externos.

2. Perfil del Aspirante. Ya definido el objetivo se debe definir con precision
el perfil que debe tener el aspirante que vaya a ocupar el cargo teniendo
en cuenta: sus estudios, conocimientos técnicos y experiencia.

3. Competencias. Estas deben ser tanto profesionales desde su experiencia
como personales y que sean necesarias para que el aspirante logre poner
en practica en su cargo y con sus colaboradores. Estas ayudaran a escoger
las pruebas para aplicarle a los aspirantes y determinar los mejores planes
de desarrollo para el personal.

4. Indicadores de Desempefio. En este punto es preciso entender cOmo se
cuantificara si el aspirante esta cumpliendo con las expectativas del cargo.
Se vuelve necesario disponer de los objetivos requeridos del cargo con los
de la compafiia, se incorporan los resultados cuantificables sobre los
cuales sera medido el aspirante. ES necesario tener en cuenta con ose
medira si el aspirante estd cumpliendo con lo establecido.

5.  Compensaciones. Se deben tener en cuenta para aspectos como los dias
trabajados, disponibilidades, etc.

7.2.2 Disminucion de Rotacion de Personal (DRP)

El plan de trabajo denominado Disminucién de rotacion de personal (DRP), se
enfocara en mitigar el impacto que ha generado la alta rotacién del personal,
particularmente en el area de logistica. Como ya se ha identificado, las principales

causas gue generan esta rotacion son las elevadas cargas operativas frente a la
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remuneracion salarial otorgada. Esta alta rotacion, genera gastos adicionales que
no hacen parte de la operacion, pero se deben asumir para poder cubrir las
vacantes, el esfuerzo en capacitaciones, la perdida del conocimiento de los
procesos realizados, y otros gastos que se suman a esto como dotaciones, equipos
de proteccion etc.

Esto de manera indirecta tiene un impacto en la situacion economica de la empresa,
debido a que los adicionales que se generan no se tienen contemplados, adicional
el tiempo estimado en que el nuevo colaborador se integra al funcionamiento normal
de los procesos, hace que estos mismos se deterioren y no se cumplan los objetivos
esperados en lo tiempos propuestos. El plan vislumbra como estrategia realizar un
estudio de promedios salariales por cargos para el sector.

Este estudio salarial permitira identificar lo que otras empresas del mismo sector
estdn pagando a los cargos similares, estos estudios han venido siendo una
herramienta muy utilizada por las organizaciones ya que ayuda a establecer puntos
de comparacion en la remuneracion de sus empleados. De este estudio se podra
esperar afectaciones econdémicas que se deberan medir una vez establecidos los
resultados, se puede esperar incrementos, pero la baja participacion de los gastos
de operaciobn en el estado de resultados permite poder realizar aumentos
moderados.

7.2.3 Creacion de Politicas de Comunicacion y Resolucion de Conflictos
PCREC)

Gran parte de los problemas internos de Cameleco estan directamente relacionados
con la mala comunicacion interna que actualmente tiene, existen puntos importantes
que la empresa sufre por falta de esta comunicacion:

1. Confusién y dificultad de alineamiento del personal con la estrategia: en
primer lugar, hay que entender si existe una verdadera estrategia
determinada por la compafiia que pueda ser entendida por todo su
personal. Actualmente la compafiia no comunica estos aspectos bien por
lo que los objetivos se pueden perder y la estrategia no es clara para nadie,
cada area tiene sus objetivos, pero en conjunto no hay sinergias que
permitan orientacion de manera general.

2. Falta de compromiso y cooperacion: En muchos casos el personal no se
siente parte de la organizacion y no demuestra su compromiso por ella y
es precisamente por lo que se genera la alta rotacion que sufre Cameleo,
no hay una alineaciéon que permita un compromiso 6ptimo de su personal.
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3. Dificultades en el trénsito de la informacion: la informacion de la operacién
de la compafia es escasa para que circule en el tiempo y de manera
adecuada lo cual repercute en la productividad y el desempefio del
personal.

4. Cultura de la desconfianza: no existe la formalidad en el flujo de la
comunicacién por lo que este vacio propicia una cultura del rumor y de la
desinformacion que impacta en la atencion y la diligencia del personal.

5. Detrimento del clima laboral: el no comunicar y no oir al personal hace que
la labor diaria simplemente se vuelva eso, algo que no tiene foco y no tiene
objetivo empresarial comdn lo que implica en una falta de compromiso
general.

El PEA, entonces, identifica y apunta a establecer estrategias que le permitan a
Cameleco abordar dichas situaciones de la siguiente manera:

1. Lograr el compromiso de la direccion: asignando un presupuesto adecuado
para la ejecucién del plan, promover una cultura de retroalimentacion,
promover un ambiente laboral positivo.

2. Evaluacion de la situacion actual: Se debe realizar un diagndstico de las
comunicaciones internas que permitan identificar los puntos algidos y los
problemas que estas generan posterior a esto hay que conocer las
necesidades de su personal y visualizar un escenario con las expectativas
de la compafiia.

3.  Elaboracion de un plan de comunicacion: Identificando los objetivos, las
metas que se esperan, el tiempo de aplicaciéon y los mecanismos de
evaluacion.

4. Seguimiento: Cada objetivo del plan debe estar acorde a resultados

realizables y medibles. La verificacién, el seguimiento y el feedback que se
genere ayudan a establecer ajustes en el proceso.

7.3 Bases Estratégicas Financieras (BEF)
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Las estrategias administrativas planteadas anteriormente, como se puede observar,
tienen un fin econémico, el cual sin duda alguna es el objetivo general para el
desarrollo de esta posturay el principal interés de Cameleco, y por eso, también se
han planteado implementar una estrategia financiera que ayude a aminorar las
probleméticas de esta naturaleza expuestas con anterioridad en el desarrollo de
este documento, esta estrategia se compone como vemos en la siguiente
ilustracion.

llustracion 21: Plan Estratégico Administrativo (PEA)

Planeacion y
Presupuestos
(PLAPRE)

Analisis y : Mejoramiento
seguimiento de de politicas de
Inventarios recaudo de

(V- ) cartera (MPRC)
— /

Plan
estrategico

Financiero
\(PAF)

Fuente: Elaboracién Propia

7.3.1 Analisis y Seguimiento de Inventarios (ASI)

Este plan de trabajo denominado Analisis y seguimiento de Inventarios (ASI), se
enfocara en lograr estimar de manera razonable los niveles de inventarios que se
deben tener en la empresa, para esto se apoya principalmente en la planeacion o
presupuestos de ventas. Como se ha logrado reconocer, La empresa se mueve
hacia sus horizontes economicos de una manera muy empirica, basada en la
experiencia de sus fundadores, y quienes estan encargados de la toma de
decisiones.

Todo lo anterior a generado que la empresa se mueva en campos de accciones muy
limitados, en zonas conocidas, que le hace perder la oportunidad de crecimiento, y
desarrollo de algunas de sus lineas de negocio que cuentan con poca participacion
pero con mejores margenes de rentabilidad.

La estrategia ideal seria poder identificar con anticipacion cuanta mercancia van a
demandar los clientes cada dia para contar exactamente con los inventarios sin que
sobre, ni falte nada. Sin embargo, es casi imposible poder predecir el futuro, no
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sabemos cuanto van a pedir los clientes y existe una serie de incertidumbres y
factores que complican el calculo.

Entre los factores que debemos tener en cuenta para determinar cuanto inventario
se necesita, 0 se debe tener, estan, la estimacion de la demanda; el tamafio del
local que tenemos; los tiempos entrega de los productos que vamos a comerciar,
las cantidades que exigen los proveedores para despacharnos los pedidos; Hay que
considerar también aspectos econdmicos como el costo de la mercancia, de su
transporte y almacenamiento, y las implicaciones de estos costos en el del capital
de trabajo de la empresa.

Tabla 8: Ciclo de Conversiéon de Efectivo

Promedico Promedio

Conce pito

Historico Proyectado

Dias Inventarios 53 el
Drias Cartera S0 83
Ciclo Operativo 103 129
Dias Proveedores 57 81

Ciclo de conwversion

de Efectivo [(CCE)

Fuente: Elaboracién Propia

Tabla 9: Lineas de Venta

% Rentabilidad

Rentabilidad

Por Linea

Conductores

56.0%

14.21%

7.96%

Tuberia

14.5%

15.47%

2.24%

Aisladores Y Proteccion

9.8%

2596%

2.55%

Transformadores

3.7%

10.06%

0.37%

Puestas A Tierra

4.3%

13.81%

0.59%

Herrajeria

2.8%

16,10%

0.44%

Cajas Y Tableros

3,0%

12,45%

0,37%

Maniobra

2.8%

0,47%

Medidores

1,1%

0.40%

Interruptores - Tomas - Enchufe

0.8%

0.10%

lluminacion

0,7%

0,08%

Red Trenzada

0,5%

0,07%

Canalizacion

0.1%

12.00%

0,01%

Posteria

0.0%

10.00%

Fuente: Elaboracion Propia

0.00%
15,66%

Por ello este plan de trabajo propone realizar analisis periodicos mensuales que
estimen la rotacion real de cada referencia del inventario, e igualmente compararlo
con la rotacion o venta promedio esperada, como se mencionaba anteriormente, se
debe partir de un presupuesto de ventas enfocado en conocer el objetivo que se
tiene a futuro. El analisis realizado basado en los dias de inventario, y en los tiempos
de respuesta de los proveedores se acerca a pensar que los niveles de inventarios
presentados muestran la realidad del negocio, igualmente estan sujetos a ser
revisados y monitoreados.
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7.3.2 Planeacion y Presupuestos (PLAPRE)

En este plan de trabajo, se busca abordar la debida gestion que debe llevar a cabo
la administracion de Cameleco, para alcanzar los objetivos que se propagan en
periodos futuros. Las gerencias de la compaiiia, en su camino de utilizar de manera
Optima los recursos han realizado una gran serie de gestiones y utilizado muchas
herramientas basadas en la experiencia o conocimiento empirico del negocio, pero
en la identificacion de las probleméticas se pudo determinar que no se contaba con
un debido proceso de presupuesto.

La propuesta estratégica que se desea aportar a la compafiia consiste en definir un
debido plan financiero que se utilice para la estimacién y control de las operaciones
futuras, para esto se propone una estructura procedimental que servira como ayuda
para la construccion de un debido plan de trabajo que aportara a todas las areas de
la compaiiia.

1. Las gerencias de Cameleco deben fijar las politicas que se seguiran para la
construccion de los presupuestos. Estas politicas se daran a conocer a los
encargados de las areas (Directores o coordinadores) quien seran los
responsables de construir el presupuesto de su area. Es importante fijar un
cronograma, indicando las fechas, actividades y responsables, la construccién
del presupuesto debe estar a cargo de un comité presupuestal o un designado
por la administracion de la empresa.

2. Los encargados de cada area, apoyados en sus subalternos, determinaran los
gastos en los que van a incurrir en un periodo determinado, teniendo en cuenta
las politicas emitidas por la administracién de la compania.

3. Para lo anterior, se contaran con planillas predisefiadas en Excel, que
cumpliran con las bases contables, esto con el fin de facilitar la debida
clasificacion del presupuesto. Es importante reconocer que el sistema de
informacion contable va ayudar a recopilar, organizar y clasificar los gastos a
incurrir en periodos futuros determinados, debido a sus registros historicos.

4. Las planillas diligenciadas y debidamente clasificadas seran enviadas a los
encargados de area, quienes deberan revisarlos y darle su aprobacion, esto
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con el fin de sustentarlos ante el comité presupuestal o un designado por la
administracion de la empresa.

5. El comité presupuestal o designado por la administracion de la empresa,
recopilard y clasificara las planillas de presupuestos, y de acuerdo con los
recursos, y bajo previos acuerdos, modificara, eliminara o sustituira algunos
planes si es el caso.

6. Este comité o designado, debera debatir el compilado presupuestal con los
encargados de area para poder de mutuo acuerdo dar su visto bueno al
proyecto presupuestal y asi poder remitirlo a las gerencias para su aprobacion.

7. Las gerencias una vez revisado el proyecto de presupuesto, daran su
aprobacion o las indicaciones de correccién o mejora, luego de tener un plan
maestro sera aprobado como acto administrativo.

8. EIl presupuesto aprobado debera ser socializado a la compafia para su
posterior ejecucion. Esta accion hara que los empleados a todos los niveles
de la compaiiia, se identifiquen y creen un sentido de pertenencia, construira
un mejor clima organizacional para alcanzar los objetivos propuestos.

Para elaborar los presupuestos la administracion debe realizar una serie de
acciones, tales como: previsién, formulacion, aprobacion, ejecucién, evaluacion y
control. Es importante que, dentro de esta estrategia, la administracion también
debe planificar, organizar, suministrar y administrar el talento humano, con el fin de
hacer crecer a la empresa, maximizar los ingresos, minimizar los costos y gastos,
reportando, asi, beneficios a los socios.

Por ultimo, y complementando el plan de trabajo, se propone tener en cuenta en la
construccion de los presupuestos, realizar una reduccion de costos, basada en la
disminucién del 2% anual para el periodo comprendido de 2020 a 2024, el modelo
de negocio de la compafia no permite hacer mayores ajustes ya que se encuentra
en sus limites econémicos. Esta estrategia de reduccién debe ser aplicada mediante
la reacomodacion de los porcentajes de participacion, es decir una nueva conseguir
una nueva distribucion de las ventas que tiene cada una de las lineas de negocio.

Pero no como un proceso donde la empresa tenga mejores reducciones en el precio
si no enfocandose donde las lineas de negocio tienen poca participacion, pero muy

buen margen y se puede incrementar para mejorar el margen bruto.

7.3.3 Mejoramiento de Politicas de Recaudo de Cartera (MPRC)
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El dltimo plan de accién que se propone dentro de la estrategia financiera consiste
en el mejoramiento de la gestiébn de cobranza, ya que es uno de los procesos
fundamentales dentro de la compafiia, el cual debe ser alineado con el
departamento comercial para el mejoramiento continuo de la clasificacion de los
clientes, donde se debe evaluar cual serd el analisis adecuado, teniendo un
acercamiento directo con los clientes y asi mismo con la gestion de cobro.

Con todo lo anterior se pueden esperar resultados como, planes de pagos
acordados, descuentos por pronto pago, procedimientos y politicas de crédito
claros, otorgando plazos cortos que reducen al minimo las perdidas en cuanto a la
cartera de dificil cobro y exigiendo garantias como pagares, cheques posfechados
y letras.

Para obtener un proporcionado estudio de los clientes a los cuales se les otorgan
créditos, el departamento de cartera principalmente debe estudiar la situacion del
sector del cual pertenece este, posterior solicitar la siguiente informacion, la cual
debe ser analizada para conceder cupos de crédito de acuerdo con las politicas:

o Formulario de estudio

o Estados financieros de los ultimos 3 afios

o Informe de crédito de centrales de riesgo

o Pagare en blanco con cartas de instrucciones
o Referencias comerciales

De igual manera el departamento de cartera debe gestionar los procesos vinculados
directamente con el recaudo eficiente de la cartera, mensualmente elaborar reportes
de estados de cuentas, vencimiento por edades y crecimiento de ventas.

7.4 Consideraciones Finales Para la Junta Directiva

En tiempos de cambio es necesario transformar la forma de pensar y entender que,
evaluar la forma en la que la empresa se mueve con miras a sus horizontes
econdmicos se vuelve sumamente necesario. Como grupo de asesores
entendemos las necesidades de subsistencia que tiene la compaiiia, especialmente
en estos tiempos dificiles, y por ello decidimos plasmar este documento y de esta
manera dar a conocer el diagndstico realizado a los estados financieros de los afios
2015 a 2019 y con base en lo analizado, las estrategias planteadas para alcanzar
nuevos y mejores horizontes.
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Para empezar, es importante tener en cuenta que a pesar de que la empresa
presenta margenes de rentabilidad reducidos, tiene potencial de mejora. La
empresa puede crecer y mejorar sus rentabilidades si empieza a fortalecer y
formalizar sus procesos internos. El llamado es a tomar decisiones, y vislumbrar la
manera en que la empresa se pueda empezar a mover en su sector y en otros
nuevos.

Una vez realizados los analisis podemos determinar que Cameleco es una empresa
que participa en un mercado muy competitivo y de gran movimiento, su campo de
accion puede llegar a ser muy amplio y rentable en la medida en la que se puedan
ir llevando a cabo la aplicacion de las estrategias a la que este documento hace
referencia.

Es asi como proponemos las estrategias desde dos oOpticas:

1. En el aspecto financiero, desarrollar una estrategia de analisis y
seguimiento al inventario, con un estudio juicioso sobre los costos
implicados y la aplicacion de andlisis periddicos que proporcione
informacion relevante.

2. La planificacidon presupuestal, que le permitird a la compafia estimar y
controlar las operaciones futuras alcanzando niveles Optimos de
rentabilidad.

3. Una mejora en la estructura procedimental del recaudo, que le permitira a
la empresa unir sus puntos algidos para que se encuentren nuevos
horizontes.

De otro lado, y para complementar la gestién, proponemos las siguientes acciones
desde el campo administrativo.

1. Mejoramiento de sus politicas de estructura de personal.

2. La aplicacion de nuevos mecanismos de mejoramiento empresarial que
cobije a todos sus miembros.

Lo anterior sin lugar a duda hara que Cameleco avance hacia el futuro con paso
firme.

Esperamos que esta informacion sea de valor para la compaiiia, por nuestra parte,
creemos en las capacidades de Cameleco y en las oportunidades que tiene tanto
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en su mercado como en la exploracion de nuevos caminos. Es el momento de
reinventarse y explorar el océano azul que el nuevo orden mundial esta trayendo
consigo.

8. Conclusiones y Apuestas Financieras Futuras

Como se cita en este documento, Garcia (2018) afirma que las variables aspectos
relacionadas con el valor de una entidad sirven de guia tomar decisiones. Estos analisis se
deben realizar con el suficiente equilibrio para que las decisiones se tomen como
consecuencia de un resultado conciliado con indicadores y se pueda mitigar la
incertidumbre empresarial. De esta manera podemos observar en el ejercicio realizado que
la objetividad debe estar encaminada a la reduccién de costos con el fin de alivianar la
coyuntura empresarial.

Se puede observar que Cameleco es una empresa que bajo los tratamientos de
valoracion realizados arroja un resultado de poca movilidad puesto que se
encuentra en los limites de operacion. La empresa no puede tener mayores
resultados en su utilidad ya que su naturaleza es netamente comercial, sus costos
siempre se van a mantener altos debido al nivel de inventarios que tiene que
manejar, si no los mantiene no vende o perderia participacion en el mercado.

Al aplicar las estrategias propuestas en este documento, el valor de la empresa no
se modifica en gran medida con respecto a la valoracion inicial realizada con los
datos histéricos. Aplicarle a la compafia unas expectativas de crecimiento mayores
a las planteadas en este trabajo podrian resultar ser contradictorias para el buen
funcionamiento de la compafiia.

Es preciso recalcar que el margen de la rentabilidad es limitado pero que la
compafia puede fortalecer sus procesos internos para potenciar su actividad. Sus
utilidades pueden percibir mejoras y buscar crecimiento en el sector enfocandose
en sus lineas de mayor rentabilidad. Es necesario que la compafiia entienda que
debe tomar decisiones adecuadas para tener un mejor desempefio en su sector.

De acuerdo con los resultados obtenidos en el diagnéstico financiero durante el
periodo observado. La compafia requiere aumentar los margenes de sus utilidades,
puesto que éstos se han visto afectados principalmente por los costos, los cuales
se han incrementado en gran proporcion por que hay menor o poca opcién en las
negociaciones de sus productos. A pesar que las ventas de la compafiia se han
mantenido, se evidencia que éstas deben crecer en mayor medida para poder
soportar la estructura de costos y que las utilidades no se vean afectadas.
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Cotejando el margen del sector de los materiales para la construccién, la compafiia
no se encuentra tan alejada de este margen, lo que implica que Cameleco a pesar
de tener una operacion ajustada cuenta con un flujo de caja competente para cubrir
deudas, obligaciones tributarias, obligaciones laborales y financieras e invertir en
KTNO.

Las estrategias propuestas en este documento deben ser entendidas, evaluadas y
aplicadas para buscar que Cameleco amplie su campo de accion y pueda percibir
mejores rentabilidades.
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10. Anexos

Tabla 10: Analisis de Razones financieras

Rentabilidad Bruta 15,59% 13,97% 13,70% 13,34% 13,19%
Rentabilidad Operacional 6,09% 5,52% 5,49% 4 97% 5,09%
Rentabilidad Neta 4.03% 4.04% 377% 4 65% 3,49%
ROE 34.68% 33.81% 38.16% 23.13% 17,44%
Liquidez 2015 2016 2017 2018 2019
Capital de Trabajo 4048 505 4472 168 4092118 4 659.190 6.647.355
Razon Caorriente 214 1,82 1,64 1,53 1,53
Prueba Acida 1,02 115 1,06 0,80 0,85

Endeudamiento

2015 2016 2017 2018 2019

Nivel de Endeudamiento 67,79% 71,61% 73,71% 49 80% 53,38%
Concentracion de Endeudamiento a Corto Plazo 46,47% 50,99% 5717% 97.81% 99,16%
Concentracion de Endeudamiento a Largo Plazo 53.53% 49.01% 42 83% 2.19% 0.84%
Actividad 2015 2016 2017 2018 2019
Rotacion del Patrimonio 8,61 8,37 10,13 498 5,00
Rotacion del Activo 277 238 266 250 233
Rotacion de Cartera 9,39 757 707 712 5,71
Periodo de Cobro 38,86 48,24 51,65 51,23 63,97
Rotacion de Inventarios 55,01 49 85 38,87 60,29 64,95
Ciclo Operacional 93,87 98,09 90,51 111,53 128,93
Periodo de Pago a Proveedores 41,64 44 22 53,65 67,41 80,33

Fuente: Elaboracién Propia
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