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RESUMEN

El presente documento ha sido elaborado con el fin de exponer la planeacion
financiera a 5 afios de la compafiia Empleamos S.A, en la que se evaluaron
estrategias o0 acciones concretas para mejorar la situacion financiera de la
empresa, con base en lo que se identificé en el diagnéstico durante el periodo
comprendido entre los afios 2009 y 2011; el andlisis de la informacién permitira
establecer las fortalezas y debilidades de la empresa en referencia.

Dado los hallazgos del ejercicio se estableci6 un modelo de planeacion
financiera en Excel el cual contempla una serie de variables macroeconémicas
gue impactan directamente en el negocio, asi como unas variables sectoriales
y unas politicas estratégicas definidas por el grupo de investigacion. En adicion
se contemplaron diferentes escenarios con caracteristicas particulares, los
cuales generaron distintas alternativas de proyeccion.

La parte final del trabajo contempla las conclusiones y recomendaciones
derivadas de los hallazgos obtenidos durante la investigacion y el adecuado
uso de la informacion; la tematica desarrollada contempla los lineamientos
académicos de la especializacion.

10



INTRODUCCION

La planificacion financiera es la proyeccion de las consecuencias futuras de las
decisiones presentes, y debe tener en cuenta el crecimiento esperado; las
interacciones entre financiacion e inversién; opciones sobre inversion,
financiacion y lineas de negocios; la prevencion de sorpresas definiendo lo que
puede suceder ante diferentes acontecimientos, la factibilidad ante objetivos y
metas.

Empleamos S.A es una compafiia que tiene como objeto social, contratar la
prestacion de servicios con terceros, para colaborar en el desarrollo de
actividades en las compafias clientes de la empresa. Su estructura financiera
estd disefiada para solventar el escenario cortoplacista y no cuenta en
definitiva con un ejercicio formal de planeacion financiera. Sus decisiones estan
encaminadas a solucionar el escenario inmediato, lo que impide una vision y
andlisis del mediano y largo plazo, generando incertidumbre y riesgo en la
operacion de la compafia. El objetivo de este trabajo es el disefio de una
planeacién financiera que contribuya a mejorar los resultados del ejercicio, a
través de la aplicacion de politicas en las areas identificadas como criticas en la
compainia.

Estableciendo los indicadores operativos (crecimiento en ventas, margen
ebitda, productividad del capital de trabajo), asi como la los indicadores de
riesgo ya sea ebitda / intereses o deuda financiera / ebitda. Ademas los
indicadores de inversion y rentabilidad. Formulando a la organizacion las
respectivas recomendaciones para el mejoramiento del area financiera, de tal
manera que tenga informacion mas fiable, de mayor calidad y seguridad. Las
fuerzas de mercado restringen los supuestos establecidos, ya que son
susceptibles a variaciones que pueden beneficiar las proyecciones o
desestimarlas, es por esto que se hace necesario establecer escenarios donde
se mida el impacto de los diferentes efectos econdémicos que traen los
mercados.

Para el desarrollo del mismo, se recopil6 informacion suministrada por la
compafiia como lo son los estados financieros, balance general, estado de
resultados y flujo de caja, con fecha de corte a 31 de diciembre del 2011, asi
como las cifras del sector y la participacion dentro de este de la organizacion;
para describir la compairiia objeto del estudio se analiz6 su tamafio, el mercado
que atiende, los clientes actuales, pasando después a realizar varios analisis a
los estados financieros, generando los diferentes indicadores y por ultimo
formular un modelo financiero que le permita a la empresa evaluar de mejor
manera la informacion financiera. La herramienta desarrollada, prob6 su
funcionalidad ante Empleamos S.A., quien dio su visto bueno a la misma y
entregd su aprobacion para ser sustentada ante los honorables jurados de la
facultad. Este trabajo en adicion nos permitio desarrollar las habilidades
necesarias para ostentar el titulo de Especialistas en Gerencia y Administracion
Financiera.
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1 DESCRIPCION DE LA EMPRESA

1.1 DESCRIPCION GENERAL

EMPLEAMOS S.A, es una Sociedad Andnima constituida el 12 de Marzo de
1980 por escritura publica Nro. 633 de la Notaria 8va de Medellin. Ultima
reforma segun escritura Nro.1781de junio de 2008 de Notaria 9a de Medellin.

El objeto social principal de la sociedad es el contratar la prestacion de
servicios con terceros, beneficiarios o usurarios para colaborar temporalmente
en el desarrollo de sus actividades, mediante la labor desarrollada por
personas naturales, contratadas directamente por la Empresa Empleamos S.A;
la cual tiene con respecto de estas el caracter de empleador.

1.1.1 Nombre de la empresa. Empleamos S.A.

1.1.2 Tipo de empresa. EMPLEAMOS S.A. Sociedad An6nima con mas de
30 afios de trayectoria dentro del segmento de la Contratacion en Colombia.
Con permanencia en el mercado laboral, industria y de servicios. Pertenece al
sector de otras actividades empresariales y al subsector obtencion y suministro
de personal.

1.1.3 Ubicacion. El domicilio principal de la sociedad es la ciudad de Medellin,
en la Carrera 14 No 75- 77 Oficina 501. Otras sedes: Bogota, Carrera 14 No.
75 — 770ficina 501, Manizales, Calle 22 No. 22 — 26 Oficina 100, Yopal
Casanare, Carrera 23 No. 7 — 580ficina 301.

1.1.4 Tamafio. Al 31 de diciembre de 201lposee cuatro agentes, 70
empleados administrativos vinculados directamente con la compafia, no
cuenta con sucursales ni con sociedades subordinadas o asociadas.

El tamafio de la sociedad, teniendo en cuenta las especificaciones de la ley 905
de 2004 y segun el articulo 2, EMPLEAMOS S.A; se encuentra en el grupo de
medianas empresas. “Articulo 2°. Definiciones. Para todos los efectos, se
entiende por micro incluidas las Famiempresas pequeiia y mediana empresa,
toda unidad de explotacion econémica, realizada por persona natural o juridica,
en actividades empresariales, agropecuarias, industriales, comerciales o de
servicio, rural o urbano, que responda a los siguientes parametros:
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Mediana empresa:
Planta de personal entre cincuenta y uno (51) y doscientos (200) trabajadores.

Activos totales por valor entre cinco mil uno a treinta mil (30.000) salarios
minimos mensuales legales vigentes.”

1.1.5 Visién. Ser reconocida como una de las mejores empresas de servicio
temporal en el pais. En el departamento de Antioquia posicionarse dentro de
las primeras.

1.1.6 Mision. Ofrecer a nuestros clientes soluciones integrales a sus
necesidades de talento humano bajo las diferentes formas que permita la
legislacién laboral nacional e internacional.

1.1.7 Objetivos estratégicos. Profundizar en el conocimiento de clientes,
competencia, empleados y entorno.

— Fortalecer el conocimiento técnico de nuestro negocio.

— Trabajar con los mejores proveedores y asegurar que los acuerdos
establecidos maximizan el valor que estos nos entregan.

— Garantizar que el talento humano de la Organizacién cuenta con las
competencias requeridas y potencializar su desarrollo.

— Optimizar los procesos garantizando innovacion y acompafiamiento efectivo
a la dinamica del negocio.

— Asegurar que la organizacion cuenta con soluciones tecnoldgicas acordes a
la dinamica del negocio, garantizando la integracion y articulacion de los
procesos.

— Aumentar el reconocimiento de nuestro modelo de negocio en clientes,
empleados y el mercado.

— Maximizar los beneficios econdémicos para clientes, empleados y accionistas.

1.1.8 Ventajas Competitivas. EMPLEAMOS S.A, pone a disposiciéon de las
empresas multiples servicios destinados a mejorar la calidad de vida de todos
sus empleados y sus familias. Algunos servicios en conjunto con sus aliados
estratégicos mostraran beneficios diferenciados y con alto impacto en el
mercado:

13



— Fondo de empleados.

— Acceso a créditos (bajo condiciones favorables).

— Convenio de prevision exequial.

— Acompafiamiento en salud ocupacional y manejo de riesgos profesionales.
— Consultas en linea para trabajadores y usuarios a través de internet.

— Asignacion de coordinador de servicio de alto perfil.

— Contratacion y atencién al personal en su zona de influencia o actividades
economicas.

1.1.9 Andlisis del sector. Las principales empresas de Servicios Temporales,
presentaron un crecimiento del 13% (487 a 552), durante los afios 2009 y
2010. Situacién que obedece en gran parte a las Cooperativas de Trabajo
Asociado que se transformaron en EST. En el afio 2010, se reducen a 527
Empresas de Servicios Temporales, comportamiento que obedece a los
estrictos controles, regulacion del mercado laboral y principalmente a los
compromisos adquiridos dentro del marco de las negociaciones del tratado de
libre comercio con USA; esto dado que el congreso de dicho pais exigia un
mayor control para este tipo de intermediacion laboral.

Los afios donde mas Empresas de Servicios Temporales se autorizaron fueron
2005,2006 y 2007, con un promedio de 45 compaiiias. Durante los afios 2010 y
2011, se volvio a un nivel de autorizaciones de 35 y 39 empresas, en la
proporcidn que muestra la Figura.

Figura 1. Numero de EST autorizadas por afio desde 2000
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Fuente: Registro de ESTMPS-DGPT

De acuerdo con la GEIH (gran encuesta integrada de hogares) las personas
ocupadas a través de ESTs muestran una tendencia siempre creciente durante
los ultimos afos. Es por esto que se pasa de 401.700 personas ocupadas en
2009 a 464.400 personas ocupadas en 2010, situacibn que se espera
sobrepase las expectativas de 2011 y que en el primer trimestre exhibe
481.800 personas ocupadas tal como lo refleja la figura 2.
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Figura 2. Personas ocupadas en Empresas de Servicios Temporales.
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La Figura que presentamos a continuacion describe los siguientes conceptos:

Oferta: es decir las personas que se acercan a la empresa de servicios
temporales y ofrecen su mano de obra y su fuerza de trabajo; se puede
observar una leve disminucion durante el afio 2010, exhibiendo en los afios
2008 y 2009, ofertas superiores a 1.300.000.

Demanda: este formato registra los requerimientos de las empresas de acuerdo
a su actividad econoémica, es decir el nUmero de empresas que solicitan un
trabajador temporal a la empresa de servicios temporales y cuyos valores han
sobrepasado las 800.000 solicitudes durante los afios 2008,2009 y 2010.

Colocaciones: estan constituidas por el nimero de contratos que efectivamente
son realizados a través de las EST. Aunque es levemente inferior al nimero de
colocaciones con respecto a las demandas durante los afios 2008 y 2009,
practicamente se igualan las colocaciones con las demandas en el afio 2010.

Figura 3. Registro de las ESTs: oferta, demanda y colocaciones.
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En la siguiente tabla, se aprecia el crecimiento de la demanda de personal a
travées de de las Empresas de Servicios Temporales, por parte de las
companiias en el pais, siendo notoria la participacion que ostentan la Industria
Manufacturera con 30,7% de demanda, durante el afo 2011, seguida por
Servicios Comerciales con 13,5% de demanda.

Tabla 1. Demanda de servicios temporales de empleo distribucion % por
sectores.

| ACTIVIDADECONOMICA | 2010 | 2011 |
Industria Manufacturera 24,9 30,7
Actividades no bien especificadas 10,9 14,1
Servicios Comerciales 14,9 13,5
Comercio al por mayor y al por menor 11,6 13,2
Establecimientos Fin, Seg, Bienes Inmuebles y Ss. 14,1 9,9
Agricul, Ganad, Silvicul, Caza y Pesca 7,6 5,4
Transporte y Comunicaciones 6,2 5,4
Construccién 3,0 2,9
Electricidad, Agua, Gas y Vapor 3,0 25
Exnlotacion de Minas v Canteras 35 20

Fuente: Registro de ESTMPS-DGPT

La tabla que mostramos a continuacion nos evidencia el nimero de contratos
que efectivamente son realizados a través de las EST, muestra una importante
relevancia en las empresas de Industria Manufacturera con una participacion
del 30,1% del total de contratos y del 14,6% para las empresas de Servicios
Comerciales.

Tabla 2. Colocacion de servicios temporales de empleo distribucion % por
sectores.

Industria Manufacturera 21,4 30,1
Serviclos Comerciales 13,7 14,6
Actividades no bien especificadas, 8,4 13,5
Comercio al por mayor y al por menor 10,6 53,2
Establecimientos Fin, Seg, Bienes Inmuebles y Ss, 14,1 9,6
Agricul, Ganad, Silvicul, Caza y Pesca 6,8 5,6
Transportes y Comunicaciones 13,2 - -
Construcciéon 4,3 3,3
Electricidad, Agua, Gas y Vapor 4,0 2,3
Explotacién de Minas v Canteras 3.9 - -

Fuente: Registro de ESTMPS-DGPT
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A través del numero de contratos que efectivamente son realizados por las EST
y su distribucién por ocupaciones, se evidencia una mayor contribucion de
ocupaciones elementales en ventas y servicios, con un 14%. Con igual
participacion de ayudantes de procesamiento y fabricacion. Como se evidencia
en la siguiente tabla.

Tabla 3. Colocaciones de servicios temporales de empleo distribucion %
ocupaciones.

___ Ocupaciones | 2010 2011
Elementales en ventas y servicios 16% 14%
Ayudantes de procesamiento y fabricacion. 11% 14%
Oficinistas y auxiliares 17% 12%
Administrativas 8% 8%
Gerencia 5% 7%
Intermedias en ventas y servicios 6% 7%
Operadores de maquinas de procesamiento y fabricacion

y ensambladores 5% 6%
Oficios y operadores de equipos y transporte 5% 6%
Obreros y ayudantes de la construccion y de otros oficios 3% 5%
Técnicas en ventas y servicios 6% 4%
En ventas y servicios 3% 3%
Otras 15% 15%

Fuente: Registro de ESTMPS-DGPT

En relacién al nUumero de personas empleadas con contrato, que trabajan en
una empresa diferente a la que los contrata, es notorio el crecimiento presente
durante los afios 2009-2010, reflejando un 21,28% y que en valor absoluto es
de 913.801 personas a 1.108.300 personas respectivamente. Situacion que se
esperaba fuera ampliamente superada durante el afio 2011 y que apenas en el
primer trimestre del mismo periodo super6 el 3,10%, con relacién a todo el afio
2010. Los siguientes son los resultados:

Figura 4. Numero de personas empleadas, con contrato, que trabajan en una
empresa diferente a la que los contrata.
Numero de personas

2011 empleadas, con contrato, que
2010 . 1.142.607 trabajan en una empresa

2009 1@ @ 1.108.300 diferente a la que los contrata.
913.801
2008 o .
2z 805,501 Crecimiento
2007«
797.101 2011-2010* 3,10%
2010-2009 21,28% J

2009-2008 13,45% |

2008-2007 1,05% I—m*

Fuente: GEIH-DANE — Célculos: DGPT * | trimestre

17



1.1.10 Productos o Servicios. Empleamos S.A, es proveedora de Talento
Humano en los sectores mas importantes de la economia nacional, para ello
ofrece todos los servicios que le garanticen a sus clientes el poder contar con el
Recurso Humano que se requiere. El negocio consiste en el suministro de
personal temporales Colombia a todas aquellas empresas que requieran
contratar personal bajo la figura de trabajadores en misién, es decir el que es
enviado a la usuaria a desarrollar la tarea o servicio de colaboracion contratado
por ésta con la EST, (Art. 74, Ley 50/90), la cual delega la subordinacion en
cuanto a modo, tiempo y lugar para la mision, conservando el caracter de
verdadero empleador. (Art. 71, Ley 50/90).

Ademas de proveer, seleccionar y prestar induccion al personal, asesoria e
implementacion de programas de salud ocupacional, implementacion de planes
de capacitacion, administracion de ndmina y administracion de personal.

1.2 EL MERCADO

La imperante necesidad de las empresas de mantener los costos laborales
competitivos en un escenario globalizado y de apertura, ha generado una
amplia utilizacion del empleo temporal.

1.2.1 Tamafo del Mercado. A lo largo de la vinculacion de las compafiias de
servicios temporales en el mercado laboral se han atendido diversos sectores
y actividades asi:

— Produccién de alimentos y bebidas, textiles, confecciones.
— Sector metalmecanica y de generaciéon de energia.

— Sector transporte.

— Mercadercitos, impulsadoras.

— Distribucion de productos masivos.

— Distribucion de correspondencia.

— Vigilancia sin armamento.

— Personal de tele operadores, call center.

18



1.2.2 Clientes actuales.

Tabla 4.Clientes actuales.

Sector Comercio y Servicios Alimentos y Bebidas Metalmecnica Sector Pdblico Otrog

Comfenalen Antoquia Cooperativa Golanta ForresaSA Presidencia & la Republca, Programa Accion Social ~ {Teles y Confecciones:
Caprecom. Comestiles DAN. Celsa Corpoica, Grupo Crystal

Impleseg SAS. Productos AlmenticiosCASTIPAN, Industras Vera, Empresa de Desarrollo Uroano (EDU), Sector Construccion:

Certr Unio, Procctos Almentios DORALUCHA. | Dynay CIA Metroparques, AIMLTDA

Escusla Empresarial de Educacion Colgates SAS. Sefe colombiana E S EMefrosalu Imperconcreto

Araujo Iarra & Asociaoos S A Food and Drink Defivery Center SAS. | Auteco Benefiencia de Anfioguia [BENEDAN). Sector Harocarburos y Energia
Colmedicos SA Matee Logistca, Metioplus SA SarEnergy SA

Bost Deals Del Carbe SA Dismerca SA Municpio e Segovia, XM Compafia s Expertos EnMercados SAE SP.
Cooperativa de Anorro y CrecitoColanta Amerinda SA Hidroglectica tuango SA ESP.
InsiteGontac Center, Colauto Hidocarburos del Casanare S A
New Stefic Colvex LTDA, Sector Minero

Titani Xra Suelas Colombia SA C.J. Metals y dervados SA

Fuente: Empleamos S.A.
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1.2.3 Clientes potenciales. Dentro de los planes de expansion de la compafia y
con el objeto de captar un mayor segmento del mercado, Empleamos S.A ha
realizado acercamientos con las compafias que describimos a continuacion:

— Pacific rubiales company
— Servicios integrales para la movilidad
— 4/72 la red postal de Colombia (antigua adpostal)

1.2.4 Descripcién de la Competencia. Para Empleamos S.A los principales
competidores en el sector son los siguientes:

- Serdan S.A.

- Addeco.

- Activos S.A.

- E hunters.

- Somos suministro temporal.
- Sertempo.

Ademas de las grandes empresas mencionadas anteriormente existen otras
Empresas de Servicios Temporales. Para el afio 2010 se registré6 un aumento en
el nimero de EST que obedece a la transformacion de muchas Cooperativas de
Trabajo Asociado en ESTs, debido a la legislacion que las inhabilita para el envié
de trabajadores en misién (Decreto 4369 de 2006), unido a las exigencias del TLC
las cuales fueron descritas anteriormente.

Figura 5. Evolucion del numero de EST.

ANO | PRINCIPALES SUCURSALES| TOTALES

716 2009 | 487 168 655
699 | 2010 552 164 716
2011° 527 172, 699
655
610 I
2008 2009 010 PN

* Con corte al 4 de noviembre de 2011
Fuente: ACOSET

En la siguiente tabla, se observa el porcentaje de personas que son ocupados con
contrato, pero que son contratados por medio de una empresa de servicios
temporales. Se evidencia una leve reduccion de la participacion de las Empresas
de Servicios Temporales pasando del 43,9% en 2009 al 41,9% en 2010. Asi
mismo la contribucion de las Cooperativas de Trabajo Asociado, alcanza el 27%
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en 2009 y en 2010 decae al 23,1%. Es preciso resaltar la importancia que toman
las contrataciones de Otro Tipo de Empresas y que en 2010 alcanzan el 30,8%.

Tabla 5. Porcentaje de personas ocupadas con contrato, que son vinculadas a
través de una EST por tipo de empresa.

Empresa servicios
temporales
Cooperativa de trabajo
Asociado

Empresa Asociativa de 6.4 6,7 a,2 2.5
Trabajo

Otro Tipo cde Empresas 20,7 22,4 20,8 40,1

4a,a 43,9 41,9 4a,2

28,5 27,0 23,1 13,2

Tl trimestre 22011

Fuente: GEIH-DANE — Céalculos: DGPT

1.2.5 Participacién de la empresa y de su competencia en el mercado.
Durante el afio 2011, el nUmero total de contratos que tuvieron las empresas de
servicios temporales (EST) con trabajadores en mision fue de 1.462.586,
pudiendo una persona tener dos o tres vinculaciones en ese mismo afio.

Al analizar la evolucién del nimero de contratos desde el afio 2008, se observo
gue éste respecto al 2009 incrementd el 5,23%; el 16,73% entre 2009 y 2010; y
un 28% entre 2010 y 2011.

Estos crecimientos reflejan un clima de confianza de los diferentes sectores de la
economia nacional en el servicio de colaboracion temporal de Colombia.

Figura 6.Evolucion de contratos durante los afios 2008, 2009 y 2010.

1.600.000

1.462.586
1.400.000
1.200.000 1.142.646
978.913

1.000.000 930.281
800.000
600.000
400.000
200.000

0

Afo 2008 Afio 2009 Afio 2010 Afio 2011
Fuente: ACOSET
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1.3 PROCESO DE PRESTACION DE SERVICIO

1.3.1 Descripcion del proceso. La gestiobn estratégica, busca definir el
direccionamiento corporativo de la organizacion, mediante un analisis
macroecondémico del entorno y un seguimiento al desempefio general de una
manera critica, consistente y objetiva. Esto con el fin de ajustarlos servicios
prestados, garantizando la proyeccion futura del negocio y la permanencia del
mismo.

El proceso de gestion de ventas y servicio al cliente, tiene como objetivo presentar
propuestas que den solucion a las necesidades de talento humano, buscando
vincular nuevos clientes a través de un plan estructurado de mercadeo y un
servicio personalizado, tanto a la empresa usuaria como a los empleados en
mision, logrando asi posicionamiento, incremento en los niveles de ventas y
rentabilidad para la empresa.

La gestidn del talento humano, garantiza el suministro del personal ajustandolo a
los requerimientos del cliente, realiza todas las actividades de contratacion,
administracion y retiro del personal; vincula procesos de seleccion, adecuaciones
tecnoldgicas especializadas que garanticen confiabilidad, oportunidad y calidad en
el servicio, para asegurar satisfaccion y fidelizacion del cliente, asi como la
competitividad y permanencia en el mercado.
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1.3.2 Diagrama del proceso.

Diagrama 1. Mapa de procesos.

PROCESOS ESTRATEGICOS

HERRAMIENTAS ESTRATEGICAS

Fuente: Empleamos S.A.
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1.4

1.4.1 Organigrama Empleamos S.A. Es una empresa que cuenta con
certificacion ICONTEC, por lo tanto presenta un organigrama en donde se ven
cada uno de los niveles jerarquicos con los que cuenta la compafia; en él se
evidencia la posicion que ocupan los 70 empleados de planta con los que cuenta

ESTRUCTURA ORGANIZACIONAL

y que van desde la alta gerencia hasta los niveles operativos:

Diagrama 2. Organigrama Empleamos S.A.

JUNTA DIRECTIVA

GERENTE

COORDINADOR
TECNOLOGICO

Ingeniero de
soporte

Fuente: Empleamos S.A

DIRECTOR DE
RECURSOS
HUMANOS

Psicologo
profesional
Ingeniero SISO

Auxiliar
de nomna

DIRECTOR
COMERCIAL

Ejecutivos de
cuenta
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ADMINISTRATIVO

DIRECTOR

FINANCIERO

Jefe de
Contabilidad

Jefe
de impuestos

Tesorero

Servicios
generales

Mensajeros

Auxiliar

contable


http://www.monografias.com/trabajos11/organig/organig.shtml
http://www.monografias.com/trabajos3/gerenylider/gerenylider.shtml

1.4.2 Estructura de sueldos y salarios.

Tabla 6. Sueldos y salarios a 31 de Diciembre de 2011.

No. DE SUELDO CARGA PRESTACIONAL (SALARIO TOTAL SALARIO
CARGO SUEDO BASICO | AUX. TRANSP
PERSONAS VARIABLE o MENSUAL ANUAL
% VALOR
GERENTE 1 S 7.367.100 | S = S 2.632.900 23,08%| S 1.700.327 [ S 10.000.000 | $ 120.000.000
DIRECTOR RECURSOS HUMANOS 1 S 7.367.100 | $ = S = 23,08%| S 1.700.327 | S  7.367.100 | S 88.405.200
DIRECTOR COMERCIAL 1 S 7.367.100 | $ = S = 23,08%| S 1.700.327 [ S 7.367.100 | S 88.405.200
DIRECTOR ADMINISTRATIVO 1 S 7.367.100 | $ = S = 23,08%| S 1.700.327 | S 7.367.100 | S 88.405.200
DIRECTOR FINANCIERO 1 S 7.367.100 | $ = S = 23,08%| S 1.700.327 | S 7.367.100 | S 88.405.200
COORDINADOR TECNOLOGICO 1 S 4.000.000 | $ = S = 53,60%| S 2.144.000 | S 4.000.000 [ S 48.000.000
INGENIEROS DE SOPORTE 5 S 2.500.000 | $ = S = 53,60%| S 1.340.000 | $ 2.500.000 | S 30.000.000
PROFESIONAL PSICOLOGIA 6 S 4.000.000 | $ = S = 53,60%| S 2.144.000 | S 4.000.000 | S 48.000.000
INGENIERO SISO 4 S 3.000.000 | S = S = 53,60%| S 1.608.000 [ S  3.000.000 | S 36.000.000
AUXILIAR DE NOMINA 8 S 1.100.000 | $ 67.800 | S = 53,60%| S 589.600 | S 1.167.800 | S 14.013.600
EJECUTIVOS DE CUENTA 10 S 2.000.000 | $ = S 1.500.000 53,60%| S 1.072.000 | S  3.500.000 | S 42.000.000
SECRETARIAS 5 S 950.000 | $ 67.800 | $ = 53,60%| S 509.200 | S 1.017.800 [ S 12.213.600
RECEPCIONISTA 1 S 800.000 | $ 67.800 | S = 53,60%| S 428.800 | S 867.800 [ S 10.413.600
MENSAJERO 3 S 566.700 | S 67.800 | $ 400.000 53,60%| S 303.751 | S 1.034.500 [ S 12.414.000
SOPORTE DOCUMENTAL 5 S 800.000 | $ 67.800 | S = 53,60%| S 428.800 | S 867.800 [ S 10.413.600
TESORERO 1 S 2.500.000 | $ = S = 53,60%| S 1.340.000 | S  2.500.000 | S 30.000.000
AUXILIAR CONTABLE 10 S 1.250.000 | $ = S = 53,60%| S 670.000 | S 1.250.000 [ S 15.000.000
JEFE DE CONTABILIDAD 1 S 3.500.000 | $ = S = 53,60%| S 1.876.000 | S  3.500.000 | S 42.000.000
JEFE DE IMPUESTOS S 2.500.000 | $ = S = 53,60%| S 1.340.000 | S  2.500.000 | S 30.000.000
SERVICIOS GENERALES S 566.700 | S 67.800 | $ 120.000 53,60%| S 303.751 | S 754.500 | S 9.054.000

Fuente: Empleamos S.A
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2. EL PROBLEMA

2.1 ANTECEDENTES

La compafiia Empleamos S.A es una empresa dedicada a la industria de la
contratacion en Colombia, con mas de 30 aflos de experiencia en el mercado
nacional. Tiene una sucursal ubicada en la ciudad de Bogota, la cual cuenta con
buena parte de los contratos que actualmente maneja la compafia y presenta los
mas altos indices de rendimiento y rentabilidad dados los resultados comparativos
frente a las demas oficinas del pais; a pesar de los resultados que ha tenido la
compafiia a lo largo de su trayectoria en el sector, la gerencia tiene serias dudas
acerca de la planeacion financiera que esta llevando a cabo y de la determinacion
de variables tan importantes dentro del negocio, como lo son las comisiones a
cobrar y los resultados globales de la compafia frente al desempefio de las
sucursales como entes individuales. De hecho se estima que gran parte del
apalancamiento de otras unidades de negocio se debe a los buenos resultados
obtenidos en la capital, los cuales en cierto modo mitigan los malos resultados de
otras ciudades.

La gerencia no cuenta con un modelo financiero dindmico que le permita calcular
y analizar a mediano y largo plazo, el impacto de las decisiones que en materia de
apalancamiento se tomaron en el pasado y los resultados obtenidos frente a las
diferentes variables macroeconémicas que afectan el funcionamiento del negocio
y como tal es en cierto grado incapaz de proyectar estados financieros para la
Optima toma de decisiones. De cierta manera se estima que esta toma de
decisiones tal y como esta planteada en el presente, esta determinada mas por el
corto plazo y obedece realmente al momento que vive el negocio, olvidando asi
una estructurada planeacién financiera previa que contrarreste el riesgo frente a
variables externas e internas de desempefio.

Dentro de las preocupaciones mas importantes que tiene la gerencia se destacan
la adecuada determinacion de precios a clientes, el impacto de variables
macroecondémicas como la inflacién y las tasas de interés, el adecuado control de
cartera y proveedores, la liguidez de la compafiia y la planeaciéon financiera
requerida para actividades de financiacion e inversion. La gerencia considera
fundamental, contar con un modelo financiero estructurado que le permita evaluar
escenarios a mediano y largo plazo, con el fin de establecer planes de accién que
redunden en beneficios reales para la compafiia en términos de rentabilidad y
productividad y que permitan una clara diferenciacion en lo que se refiere a cada
una de las unidades de negocio.
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2.1.1 Diagnostico financiero

2111 Anédlisis vertical

Tabla 7. Andlisis vertical estado de resultados y balance general

EMPLEAMOS S.A
ESTADO DE RESULTADOS
ANALISIS VERTICAL
Valores en miles de pesos
2009 2010 2011

41 Ingresos Operacionales 70.227.237 100%: 73.902.978 100%: 80.141.702 100%
61 MENOS: Costos De Ventas y De Prestacion De Servicios 65.290.367 93%: 69.231.947 94% 75.620.693 94%
UTILIDAD BRUTA 4.936.870 7% 4,671.031 6% 4.521.009 6%
51 MENOS: Gastos Operacionales De Administracion 3.057.386 4%  2.744.668 4%  2.863.819 4%
UTILIDAD OPERACIONAL 1.879.484 3% 1.926.363 3% 1.657.190 2%
42 MAS: Ingresos No Operacionales 645.147 1% 409.692 1%  1.094.590 1%
53 MENOS: Gastos No Operacionales 1.039.311 1% 870.453 1% 1.036.271 1%
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS Y AJUSTE POR INFLACION 1.485.320 2% 1.465.602 2% 1.715.509 2%
54 MENOS: Impuestos De Renta y Complementarios 639.000 1% 572.000 1% 649.998 1%
59 GANANCIAS Y PERDIDAS 846.320 1% 893.602 1% 1.065.511 1%
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Tabla 7. (Continuacion)

Valores en miles de pesos

EMPLEAMOS S.A
BALANCE GENERAL
ANALISIS VERTICAL

2009 2010 2011
1105 Caja 3.100 0,03% 2.696 0,02% 4.842 0,03%
1110 Bancos 50.353 0,44% 5.032.036 30,82% 1.728.276 10,74%
1120 Cuentas de Ahorro o 0,00% 350.031 2,14% 3.747 0,02%
11 SUBTOTAL DISPONIBLE 53.453 0,46% 5.384.763 32,98% 1.736.865 10,79%
12 INVERSIONES CP 59451 0,52% 217.701 1,33% 61.347 0,38%
1305 Clientes 5.208.593 45,26% 5.062.931 31,00% 7.605.809 a47,27%
1310 Cuentas Corrientes Comerciales 877.044 7,62% 0,00% 0,00%
1325 Cuentas por Cobrar a Socios y Accionistas 19.213 0,17% 187.195 1,15% 354.575 2,20%
1330 Anticipos y Avances 49.683 0,43% 8.804 0,05% 1.550 0,01%
1340 Promesas de Compraventa 800.200 6,95% 400.000 2,45% 400.000 2,49%
1355 Antic Imptos y Contrib o Saldos a Favor 840.684 7,30% 803.087 4,92% 449.867 2,80%
1365 Cuentas x Cobrar a Trabajadores (CP) 49.874 0,43% 60.954 0,37% 27.425 0,17%
1370 Prestamos a Particulares CP o 0,00% o 0,00% (o] 0,00%
1380 Deudores Varios (CP) 248.399 2,16% 699.933 4,29% 1.293.853 8,04%
1390 Deudas de Dificil Cobro (CP) 189.160 1,64% 191.587 1,17% 305.202 1,90%
1399 Provisiones (CP) 251.349 2,18% 4.977 0,03% 0,00%
13 SUBTOTAL DEUDORES CORTO PLAZO 8.031.501 69,79% 7.409.514 45,38% 10.438.281 64,87%
1705 Gastos Pagados x Anticipado CP o 0,00% o 0,00% (0] 0,00%
1710 Cargos Diferidos CP o 0,00% o 0,00% (0] 0,00%
17 SUBTOTAL DIFERIDO (0] 0,00% (0] 0,00% (] 0,00%
O TOTAL ACTIVO CORRIENTE 8.144.405 70,77% 13.011.978 79,68% 12.236.493 76,04%
15 PROPIEDADES PLANTA Y EQUIPO NETO 1.851.610 16,09% 1.691.806 10,36% 1.610.117 10,01%
1635 Licencias o 0,00% 27.689 0,17% 32.265 0,20%
1698 Amortizacion Acumulada o 0,00% 1.329 0,01% 7.677 0,05%
16 SUBTOTAL INTANGIBLES o 0,002% 26.360 0,16% 24.588 0,15%
1705 Gastos Pagados x Anticipado LP o 0,00% 85.269 0,52% 218.051 1,36%
1710 Cargos Diferidos LP o 0,00% 1.542 0,01% 38.860 0,24%
17 SUBTOTAL DIFERIDOS o 0,00% 86.811 0,53% 256.911 1,60%
1910 De Propiedades Planta y Equipo 1.512.493 13,14% 1.512.493 9,26% 1.963.351 12,20%
19 SUBTOTAL VALORIZACIONES 1.512.493 13,14% 1.512.493 9,26% 1.963.351 12,20%
O TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 3.364.103 29,23% 3.317.470 20,32% 3.854.967 23,96%
O TOTAL ACTIVO 11.508.508 100,002 16.329.448 100,00% 16.091.460 100,00%
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Tabla 7. (Continuacion)

21 OBLIGACIONES FINANCIERAS (CP) 1.300.445 11,30% 1.166.864 7,15% 130.131 0,81%
2335 Costos y Gastos x Pagar CP 89.820 0,78% 110.619 0,68% 153.718 0,96%
2360 Dividendos o Partic. x Pagar (0} 0,00% 200.000 1,22% 0,00%
2365 Retencion en la Fuente (0] 0,00% 15.086 0,09% 15.409 0,10%
2367 Impuesto a las Ventas Retenido 0 0,00% 6.355 0,04% 5.527 0,03%
2368 Impuesto de Industria y Comercio Retenido (0] 0,00% (] 0,00% 378 0,00%
2370 Retenciones y Aportes de Nomina 933.028 8,11% 903.058 5,53% 1.165.457 7,24%
2380 Acreedores Varios (CP) 703.371 6,11% 614.074 3,76% 811.406 5,04%
23 SUBTOTAL CUENTAS POR PAGAR CORTO PLAZO 1.726.219 15,00% 1.849.192 11,32% 2.151.895 13,37%
24 IMPUESTOS GRAVAMENES Y TASAS 971.650 8,44% 943.379 5,78% 343.620 2,14%
25 OBLIGACIONES LABORALES CORTO PLAZO 1.257.415 10,93% 1.452.971 8,90% 2.638.359 16,40%
2805 Anticipos y Avances Recibidos (CP) (0} 0,00% 4.600.832 28,18% 7.801 0,05%
28 SUBTOTAL OTROS PASIVOS CORTO PLAZO 0 0,00% 4.600.832 28,18% 7.801 0,05%
O TOTAL PASIVO CORRIENTE 5.255.729 45,67% 10.013.238 61,32% 5.271.806 32,76%
21 OBLIGACIONES FINANCIERAS (LP) 1.225.000 10,64% 1.394.828 8,54% 4.381.903 27,23%
0 TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 1.225.000 10,64% 1.394.828 8,54% 4.381.903 27,23%
0 TOTAL PASIVO 6.480.729 56,31% 11.408.066 69,86% 9.653.709 59,99%
3105 Capital Suscrito y Pagado 996.030 8,65% 996.030 6,10% 996.030 6,19%
31 SUBTOTAL CAPITAL SOCIAL 996.030 8,65% 996.030 6,10% 996.030 6,19%
33 RESERVAS 402.322 3,50% 486.954 2,98% 576.314 3,58%
34 REVALORIZACION DEL PATRIMONIO 135 0,00% 135 0,00% 135 0,00%
36 RESULTADOS DEL EJERCICIO 846.320 7,35% 893.602 5,47% 1.065.511 6,62%
3705 UTILIDADES ACUMULADAS 1.270.479 11,04% 1.032.168 6,32% 1.836.410 11,41%
37 RESULTADOS DE EJERCICIOS ANTERIORES 1.270.479 11,04% 1.032.168 6,32% 1.836.410 11,41%
38 SUPERAVIT POR VALORIZACIONES 1.512.493 13,14% 1.512.493 9,26% 1.963.351 12,20%
O TOTAL PATRIMONIO 5.027.779 43,69% 4.921.382 30,14% 6.437.751 40,01%
O TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 11.508.508 100,00% 16.329.448 100,00% 16.091.460 100,00%
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Se observa en el estado de resultados que gran parte de los ingresos obtenidos
en los diferentes periodos, son absorbidos por los costos de ventas (94% para
2011) lo cual genera un gran detrimento en el margen bruto generado, el cual
apenas alcanza a ser un 6% y maximo el 7% en los afios analizados. Dado esto
se evidencia que la compafia esta obteniendo resultados ligeramente superiores
a su punto de equilibrio y estd generando una utilidad de apenas el 1% afio tras
afo, a pesar de su esfuerzo en ventas. Adicionalmente se observa que gran parte
de este margen bruto es absorbido por los gastos administrativos generados los
cuales representan un 4% de los ingresos netos en todos los periodos evaluados.

Dados los balances evaluados para los periodos comprendidos entre 2007 y 2011
se puede establecer que la compafiia presenta un patrén de comportamiento casi
lineal afio tras afio, dado el peso porcentual de ciertas cuentas dentro de sus
informes. En primera instancia se destaca el impacto que tiene sobre las cuentas
del activo el rubro de clientes, el cual obtiene una participacion de un 47,27%
sobre el total de los activos al cierre de 2011. Esto puede traducirse en una
inadecuada gestion de cobro pues la compafila no cuenta a primera vista, con
una liquidez importante representada en sus cuentas de caja y bancos y la mayor
parte del activo corriente esta involucrado en la cuenta de deudores. En adicion
cabe resaltar el peso del pasivo corriente dentro del balance general el cual al
cierre de 2011 representa un total del 32.76% respecto al total de activos; esto
teniendo en cuenta un disponible del 10.79% vy el peso relevante de las cuentas
gue componen los deudores a corto plazo (64.87%), genera un alto grado de
incertidumbre en cuanto a la capacidad de la empresa para cumplir con sus
obligaciones inmediatas, pues depende en buen grado a la luz de los resultados
obtenidos de una Optima gestion de recaudo.

El peso de los pasivos dentro del balance general alcanza casi un 60% para el
cierre del 2011, lo cual permite establecer que el negocio tiene un apalancamiento
financiero externo considerable mas aun cuando el capital propio apenas alcanza
un 6.19% de participacion para 2011. Dentro de las cuentas del patrimonio es
importante destacar el rubro de superavit por valorizaciones el cual comprende un
12.20% sobre el total; esta cuenta deberia ser profundamente analizada para
determinar la realidad de dichas valorizaciones.
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2.1.1.2

Analisis Horizontal

Tabla 8. Andlisis horizontal Estado de resultados y balance general

EMPLEAMOS S.A
ESTADO DE RESULTADOS
ANALISIS HORIZONTAL
Valores en miles de pesos
2009 2010 2011
41 Ingresos Operacionales 70.227.237 -14,47% 73.902.978 5,23%! 80.141.702 8,44%
61 MENOS: Costos De Ventas y De Prestacion De Servicios | 65.290.367 -14,65%  69.231.947 6,04% 75.620.693 9,23%
UTILIDAD BRUTA 4.936.870 -12,02%:  4.671.031 -5,38%  4.521.009 -3,21%
51 MENOS: Gastos Operacionales De Administracion 3.057.386 1,53% 2.744.668 -10,23%  2.863.819 4,34%
UTILIDAD OPERACIONAL 1.879.484 -27,71%:  1.926.363 2,49%, 1.657.190 -13,97%
42 MAS: Ingresos No Operacionales 645.147 58,47% 409.692 -36,50%  1.094.590 167,17%
53 MENOS: Gastos No Operacionales 1.039.311 -19,13% 870.453 -16,25%  1.036.271 19,05%
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS Y AJUSTE POR INFLACION 1.485.320 -13,74%  1.465.602 -1,33%  1.715.509 17,05%
54 MENOS: Impuestos De Renta y Complementarios 639.000 -4,63% 572.000 -10,49% 649.998 13,64%
59 GANANCIAS Y PERDIDAS 846.320 -19,54% 893.602 559%: 1.065.511 19,24%
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Tabla 8. (Continuacion)

Valores en miles de pesos

EMPLEAMOS S.A
BALANCE GENERAL
ANALISIS HORIZONTAL

2009 2010 2011

1105 Caja 3.100 82,35% 2.696 -13,03% 4.842 79,60%
1110 Bancos 50.353 6,31% 5.032.036 9893,52% 1.728.276 -65,65%
1120 Cuentas de Ahorro o -100,00% 350.031 3.747 -98,93%
11 SUBTOTAL DISPONIBLE 53.453 -6,26% 5.384.763 9973,83% 1.736.865 -67,74%
12 INVERSIONES CP 59.451 1,67% 217.701 266,19% 61.347 -71,82%
1305 Clientes 5.208.593 40,52% 5.062.931 -2,80% 7.605.809 50,23%
1310 Cuentas Corrientes Comerciales 877.044 -27,73% (o] -100,00% o

1325 Cuentas por Cobrar a Socios y Accionistas 19.213 -94,18% 187.195 874,31% 354.575 89,41%
1330 Anticipos y Avances 49.683 1415,19% 8.804 -82,28% 1.550 -82,39%
1340 Promesas de Compraventa 800.200 100,05% 400.000 -50,01% 400.000 0,00%
1355 Antic Imptos y Contrib o Saldos a Favor 840.684 -12,08% 803.087 -4,47% 449.867 -43,98%
1365 Cuentas x Cobrar a Trabajadores (CP) 49.874 31,43% 60.954 22,22% 27.425 -55,01%
1370 Prestamos a Particulares CP (o] (o] (o]

1380 Deudores Varios (CP) 248.399 279,41% 699.933 181,78% 1.293.853 84,85%
1390 Deudas de Dificil Cobro (CP) 189.160 -12,68% 191.587 1,28% 305.202 59,30%
1399 Provisiones (CP) 251.349 -29,34% 4977 -98,02% o -100,00%
13 SUBTOTAL DEUDORES CORTO PLAZO 8.031.501 22,17% 7.409.514 -7,74% 10.438.281 40,88%
1705 Gastos Pagados x Anticipado CP (o] (o] (o]

1710 Cargos Diferidos CP (o] (o] (o]

17 SUBTOTAL DIFERIDO O (0] (]

O TOTAL ACTIVO CORRIENTE 8.144.405 21,75% 13.011.978 59,77% 12.236.493 -5,96%
15 PROPIEDADES PLANTA Y EQUIPO NETO 1.851.610 151,57% 1.691.806 -8,63% 1.610.117 -4,83%
1635 Licencias (e] 27.689 32.265 16,53%
1698 Amortizacion Acumulada (o] 1.329 7.677 a477,65%
16 SUBTOTAL INTANGIBLES o 26.360 24.588 -6,72%
1705 Gastos Pagados x Anticipado LP (0] 85.269 218.051 155,72%
1710 Cargos Diferidos LP o 1.542 38.860 2420,10%
17 SUBTOTAL DIFERIDOS (o] 86.811 256.911 195,94%
1910 De Propiedades Planta y Equipo 1.512.493 0,00% 1.512.493 0,00% 1.963.351 29,81%
19 SUBTOTAL VALORIZACIONES 1.512.493 0,00% 1.512.493 0,00% 1.963.351 29,81%
O TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 3.364.103 49,61% 3.317.470 -1,39% 3.854.967 16,20%
O TOTAL ACTIVO 11.508.508 28,76% 16.329.448 41,89% 16.091.460 -1,46%
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Tabla 8. (Continuacion)

21 OBLIGACIONES FINANCIERAS (CP) 1.300.445 ‘ 1.166.864 -10,27% 130.131 -88,85%
2335 Costos y Gastos x Pagar CP 89.820 -87,10% 110.619 23,16% 153.718 38,96%
2360 Dividendos o Partic. x Pagar 0 -100,00% | 200.000 -100,00%
2365 Retencion en la Fuente 0 -100,00% 15.086 15.409 2,14%
2367 Impuesto a las Ventas Retenido 0] ‘ 6.355 5.527 -13,03%
2368 Impuesto de Industria y Comercio Retenido 0 -100,00%‘ 0 378

2370 Retenciones y Aportes de Nomina 933.028 40,74% 903.058 -3,21% 1.165.457 29,06%
2380 Acreedores Varios (CP) 703.371 12,23% 614.074 -12,70% 811.406 32,13%
23 SUBTOTAL CUENTAS POR PAGAR CORTO PLAZO 1.726.219 -45,99% 1.849.192 7,12% 2.151.895 16,37%
24 IMPUESTOS GRAVAMENES Y TASAS 971.650 ‘ 943.379 -2,91% 343.620 -63,58%
25 OBLIGACIONES LABORALES CORTO PLAZO 1.257.415 30,94%‘ 1.452.971 15,55% 2.638.359 81,58%
2805 Anticipos y Avances Recibidos (CP) 0 4.600.832 7.801 -99,83%
28 SUBTOTAL OTROS PASIVOS CORTO PLAZO 0 4.600.832 7.801 -99,83%
0 TOTAL PASIVO CORRIENTE 5.255.729 26,45% 10.013.238 90,52% 5.271.806 -47,35%
21 OBLIGACIONES FINANCIERAS (LP) 1.225.000 1.394.828 13,86% 4.381.903 214,15%
0 TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 1.225.000 1.394.828 13,86% 4.381.903 214,15%
0 TOTAL PASIVO 6.480.729 55,92% 11.408.066 76,03% 9.653.709 -15,38%
3105 Capital Suscrito y Pagado 996.030 0,00% 996.030 0,00% 996.030 0,00%
31 SUBTOTAL CAPITAL SOCIAL 996.030 0,00% 996.030 0,00% 996.030 0,00%
33 RESERVAS 402.322 35,40%‘ 486.954 21,04% 576.314 18,35%
34 REVALORIZACION DEL PATRIMONIO 135 0,00% 135 0,00% 135 0,00%
36 RESULTADOS DEL EJERCICIO 846.320 -19,54% ‘ 893.602 5,59% 1.065.511 19,24%
3705 UTILIDADES ACUMULADAS 1.270.479 37,52% ‘ 1.032.168 -18,76% 1.836.410 77,92%
37 RESULTADOS DE EJERCICIOS ANTERIORES 1.270.479 37,52%‘ 1.032.168 -18,76% 1.836.410 77,92%
38 SUPERAVIT POR VALORIZACIONES 1.512.493 0,00% 1.512.493 0,00% 1.963.351 29,81%
0 TOTAL PATRIMONIO 5.027.779 5,15% 4.921.382 -2,12% 6.437.751 30,81%
0 TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 11.508.508 28,76% 16.329.448 41,89% 16.091.460 -1,46%
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En cuanto al estado de resultados, se hace evidente nuevamente el bajo margen
bruto que obtiene la empresa al cubrir sus costos de ventas; estos costos tienen
un crecimiento mayor que las ventas en los ultimos afios lo que genera un
detrimento en la utilidad bruta obtenida. Mientras que las ventas crecen un 5.23%
para el aio 2010 y un 8.44% para el 2011, los costos lo hacen a un ritmo del
6.04% y 9.23% respectivamente. El crecimiento en la utilidad neta del dltimo afio
(19.24%) obedece mas al crecimiento de los ingresos no operacionales que a una
mejoria en el costo de ventas respecto a los ingresos.

En concordancia con lo evidenciado mediante el analisis vertical de los estados
financieros de Empleamos S.A, se puede determinar que las cuentas con mayor
peso al final del ejercicio en 2011 son justamente las que tienen una variacion
mas acentuada periodo tras periodo. Es asi como dentro del rubro de deudores a
corto plazo se destacan las variaciones de las cuentas clientes, cuentas por
cobrar a socios y deudores varios las cuales son del orden del 50.23%, 89.41% y
84.85% respectivamente. Dentro de este analisis es de considerable importancia
el impacto que tienen las cuentas por cobrar a socios las cuales tienen un
aumento significativo durante los dos ultimos periodos, especialmente en el afio
2010 donde se alcanza un incremento del 874.31% respecto a 2009; Es evidente
que la compafiia tiene una gran acumulacion de cuentas por pagar afio tras afio lo
cual evidencia problemas serios referentes a politicas de crédito tanto externas
como internas y dificultades en cuanto a gestibn de cobro se refiere. Lo
anteriormente expuesto puede relacionarse a su vez con el aumento de deudas
de dificil cobro entre los afios 2010 y 2011, ya que estas tienen un aumento del
59.30%, comportamiento no tan acentuado en los periodos anteriores. En cuanto
a la liquidez de la compafiia se evidencia un detrimento en el disponible para el
afio 2011, puesto que la disminucion corresponde a un 67.74% respecto al afio
inmediatamente anterior.

Respecto al pasivo, se observa que la compafia afio tras afio ha venido
disminuyendo sus obligaciones financieras en el corto plazo, logrando asi tener un
porcentaje no representativo frente al total de activos al cierre de 2011. Sin
embargo esta misma tendencia no se ve reflejada en cuentas como acreedores
varios, Obligaciones laborales y obligaciones financieras a largo plazo, las cuales
tienen crecimientos importantes para el Gltimo afio. Es notable el apalancamiento
financiero externo a largo plazo que obtuvo la compafia en 2011, ya que dichas
obligaciones tienen un crecimiento del 214.15% lo cual es acorde con el
porcentaje del 60% hallado para el pasivo mediante el andlisis vertical.

La finalidad de este endeudamiento no esta claramente definida ya que no hay
aumentos significativos en el activo a excepciéon de algunas cuentas de diferidos y
licencias; se puede deducir que el endeudamiento obedece mas a una necesidad
de liguidez dada la alta concentracion de cartera que a una inversién en activos
no corrientes.
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2.1.1.3 Indicadores financieros

- Indicadores de liquidez. Para el andlisis de los indicadores de liquidez se
tuvieron en cuenta los ultimos tres periodos; se debe especificar que la compafia
Empleamos S.A no posee inventarios dada su actividad comercial por lo que no
se tiene en cuenta el calculo de la prueba acida. A continuacion se presentan los
resultados numéricos obtenidos:

Tabla 9. Indicadores de liquidez

2011 2010 2009
Activo corriente 12.236.493,00 13.011.978,00 8.144.405,00
Pasivo corriente 5.271.806,00 10.013.238,00 5.255.729,00
Razon corriente 2,32 1,30 1,55
Capital neto de trabajo 6.964.687,00 2.998.740,00 2.888.676,00

Teniendo en cuenta estos resultados, se puede establecer que la compafia
presenta unos indicadores de liquidez razonables dada una razén corriente del
2.32 para el afo 2011 y un capital de trabajo de 6.964.687; sin embargo es
importante resaltar nuevamente el peso que tienen dentro del activo corriente las
cuentas por cobrar tal como se determino en los dos andlisis previos. Estos
indicadores estan estrechamente relacionados con la gestiéon de cobro que
adelanta la compainiia, y el hecho de no tener un recaudo Optimo puede como
consecuencia disminuir el resultado obtenido. Para obtener una vision mas
efectiva de tal efecto, se considerd6 el mismo calculo omitiendo el valor de
deudores a corto plazo:

Tablal0. Indicadores de liquidez sin tener en cuenta deudores

2011 2010 2009
Activo corriente 1,736,865.00 5,032,036.00 50,353.00
Pasivo corriente 5,271,806.00 10,013,238.00 5,255,729.00
Razdn corriente 0.33 0.50 0.01
Capital neto de trabajo - 3,534,941.00 - 4,981,202.00 -5,205,376.00

Al calcular nuevamente los indicadores de liquidez omitiendo el valor de deudores
se hace evidente el impacto que podria tener en la compafiia una deficiente
gestion de recaudo.

- Indicadores de actividad. Al igual que en el ejercicio anterior, se tiene en
cuenta la no existencia de inventarios para el calculo de indicadores de actividad:
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Tabla 11. Indicadores de actividad

2011 2010 2009
Cuentas por cobrar 7,605,809.00 5,062,931.00 5,208,593.00
Promedio de cuentas por cobrar 6,334,370.00 5,135,762.00 4,457,582.00
Ventas 80,141,702.00 73,902,978.00 70,227,237.00
Ventas a crédito 90% 72,127,531.80 66,512,680.20 63,204,513.30
Costo de ventas 75,620,693.00 69,231,947.00 65,290,367.00
Cuentas por pagar 153,718.00 110,619.00 89,820.00
Promedio de cuentas por pagar 132,168.50 100,219.50 44,910.00
Compras a credito 90% 68,058,623.70 62,308,752.30 58,761,330.30
Periodo a analizar 360
PLAZO Y ROTACION DE CARTERA
Periodo promedio de cobro de las CxC 32 28 25.39 dias
Rotacién de cartera 11.39 12.95 14.18 veces
ROTACION DE PROVEEDORES
Promedio de pago a proveedores 1 1 0.28 dias
Rotacion de proveedores 514.94 621.72 1,308.42 veces
Ciclo de efectivo 31 27 25 dias
Activo total 16,091,460.00 16,329,448.00 11,508,508.00
Promedio 16,210,454.00 13,918,978.00 10,223,177.50
Rotacion del activo total 4.94 5.31 6.87 veces

Dados los resultados anteriores, se evidencia un deterioro en el periodo promedio
de cobro de las cuentas por cobrar de la compafia afio tras afio. Para el afio 2011
la compaiia requiere de siete dias adicionales de cobro respecto a 2009 lo cual
se refleja en una rotacion de cartera de apenas 11.39 veces al afio; en contraste,
el promedio de pago a proveedores es de apenas 1 dia lo que origina una
rotacion de 514,9 veces por afio, siendo esto significativamente alto para
cualquier empresa. Teniendo en cuenta estos resultados y el ciclo de efectivo
calculado, se concluye gque la compafiia paga con demasiada frecuencia y rapidez
a sus proveedores y por el contrario le cuesta demasiado esfuerzo y tiempo el
cobro de sus facturas a los clientes.

En cuanto a la rotacion del activo se observa un claro deterioro en la
productividad, ya que afio tras afio el indicador presenta considerables
disminuciones; mientras que para el afio 2009 los activos alcanzaban una rotacion
de casi 7 veces al afio, para 2011 el indicador desciende a 4.94 veces. Se
entiende esto como la incapacidad del activo para generar productividad y
eficiencia al negocio dado un comportamiento méas estético.
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- Indicadores de endeudamiento

Tabla 12. Indicadores de endeudamiento

2011 2010 2009
Activo total 16,091,460.00 16,329,448.00 11,508,508.00
Pasivo total 9,653,709.00 11,408,066.00 6,480,729.00
Nivel de endeudamiento 59.99% 69.86% 56.31%
Obligaciones financieras 5,401,937.00 2,561,692.00 2,525,445.00
Endeudamiento financiero 6.74% 3.47% 3.60%
Gasto financiero 1,036,271.00 870,453.00 1,039,311.00
Impacto de la carga financiera 1.3% 1.2% 1.5%
Utilidad operacional 1,657,190.00 1,926,363.00 1,879,484.00
Cobertura de intereses 1.60 221 1.81

Tal como se menciono en analisis anteriores, la compafia presenta un alto indice
de apalancamiento externo dado un nivel de endeudamiento del 60% para el
cierre de 2011; sin embargo la cobertura de dichas obligaciones no representa
mayor carga para la empresa teniendo en cuenta el impacto de la carga financiera
y la capacidad de cobertura de intereses. Se estima sin embargo que de continuar
esta tendencia, la empresa Empleamos S.A estara en dificultades para cumplir
con sus obligaciones financieras en el corto plazo pues la deuda a largo plazo
aumenta alrededor del 300% en el afio 2011 lo cual incidird notoriamente en los
resultados de los siguientes afos.

— Indicadores de rentabilidad

Tabla 13. Indicadores de rentabilidad

2011 2010 2009
Utilidad bruta 4,521,009.00 4,671,031.00 4,936,870.00
Ventas 80,141,702.00 73,902,978.00 70,227,237.00
Margen bruto 5.6% 6.3% 7.0%
Utilidad operacional 1,657,190.00 1,926,363.00 1,879,484.00
Margen operacional 2.1% 2.6% 2.7%
Utilidad neta despues de impuestos 1,065,511.00 893,602.00 846,320.00
Margen neto 1.3% 1.2% 1.2%
Patrimonio 6,437,751.00 4,921,382.00 5,027,779.00
Rendimiento del patrimonio 16.6% 18.2% 16.8%
Activo total 16,091,460.00 16,329,448.00 11,508,508.00
Rendimiento del activo total 6.6% 5.5% 7.4%
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Al calcular los indicadores de rentabilidad para los dltimos tres afios, se hace
nuevamente evidente el impacto que generan los costos de ventas en los
resultados finales de cada ejercicio; tal como se planted en los analisis vertical y
horizontal, los margenes bruto y operacional son considerablemente afectados
por el efecto de estos costos y los gastos de administracion, ya que generan un
porcentaje de apenas el 5.6% y el 2.1% respectivamente para el afio 2011. La
mayor preocupacion radica en el hecho de que la tendencia es claramente a la
baja periodo tras periodo puesto que en ambos casos hay una disminucién
constante; dado este comportamiento el margen neto al final de cada ejercicio es
considerablemente bajo puesto que en todos los afios no supera el 1.5%.

A pesar de los resultados expuestos anteriormente, es de resaltar el hecho de que
la compafia obtiene un rendimiento del patrimonio de aproximadamente el 17%
en los tres afos. Sin embargo estos resultados pueden estar claramente
influenciados por el peso del superavit por valorizaciones, cuenta que
anteriormente se habia referenciado y la cual requeriria de un andlisis mas
detallado para determinar su validez. El hecho de que esta cuenta tenga un peso
respecto al activo total del 12.20% en 2011, ratifica la necesidad de una
evaluacion profunda acerca de su determinacion y calculo.

2.2 FORMULACION

Teniendo en cuenta los resultados generados a partir del diagnéstico financiero
presentado anteriormente y los antecedentes descritos en paginas anteriores,
se puede determinar que la compafiia Empleamos S.A en efecto presenta serios
problemas de planeacion financiera, dado un franco deterioro de sus indicadores
afo tras afio. Es evidente que la compafia requiere de manera inmediata un
modelo financiero estructurado y confiable, que le permita evaluar distintos
escenarios de riesgo para una toma de decisiones mas acertada y una evaluacion
profunda del comportamiento que presentan varios rubros de sus estados
financieros. El diagnostico financiero permite evidenciar que las preocupaciones
de la gerencia no son infundadas, ya que demuestra con base en cifras reales
una problemética latente en cuanto a la gestién de cobro, liquidez y control de los
costos de ventas entre otros.

Respecto a estos puntos criticos mencionados por la gerencia como generadores
de incertidumbre, se puede concluir que el modelo financiero planteado mediante
este trabajo, puede ser de gran utilidad como herramienta de planeacion
financiera y en adicidbn puede ayudar a establecer metas a largo plazo que
generen mayores beneficios a la compania.

2.3 DESCRIPCION

La compafiia Empleamos S.A viene presentando durante los ultimos afios de
gestion un deterioro importante respecto a sus indicadores de gestidon financiera
se refiere, debido esencialmente a varios factores entre los que se destacan un
aumento proporcional de sus costos de ventas ligeramente superior al crecimiento
en ingresos, una desaceleracion en su gestion de cobro y una negociacion
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deficiente con sus proveedores en cuanto a términos de pago. Los resultados
obtenidos al cierre de cada afio fiscal no son completamente satisfactorios e
incluso se evidencia una alta exposicion al riesgo de iliquidez en el corto plazo; La
compafiia precisa de una revision de sus politicas internas para garantizar la
estabilidad del negocio tal como lo afirman sus directivas y requiere
adicionalmente, de una herramienta financiera que le permita evaluar diferentes
escenarios de riesgo para la determinacion de lineamientos que en el largo plazo
aseguren resultados mucho mas favorables.
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3. METODOLOGIA

3.1 RECOLECCION DE LA INFORMACION.

La recoleccion de informacion se llevé a cabo durante un tiempo de 20 dias, para
realizarla contamos con el permiso del lider de oficina, quien nos brindd el acceso
a los archivos que requerimos para realizar el levantamiento de la informacion que
analizamos. Se recolecto la informacién correspondiente a los estados financieros
para los afios terminados de 2010 y 2011, sobre los cuales se trabajaron las
diversas fases de la investigacion preliminar o consolidacion de la informacion
base para las proyecciones que realizamos en el modelo. Es importante destacar
también el acceso que se tuvo a las notas a los estados financieros y a la
impresion a nivel de detalle de algunas cuentas que requeridos para plantear la
ejecucion de la planeacién financiera que determinamos realizar. Esta fase es
una de las maéas importantes a desarrollar en nuestra investigacion. Es
importante destacar que los métodos de recoleccién de datos, se definen como el
medio a través del cual los investigadores se relacionan con los participantes para
obtener la informacion necesaria que le permita lograr los objetivos del trabajo o
la investigacion y a la postre formular las recomendaciones claras para la
realizacion del modelo. La recoleccion de informacion para nuestro trabajo la
realizaremos a través de las técnicas que describiremos a continuacion:

3.2  ANALISIS FINANCIERO

El diagnostico financiero es una herramienta que nos permite conocer de
manera precisa el estado de salud de las finanzas de una compafiia, es una
radiografia que nos permite analizar mediante la aplicacion de varios indicadores
financieros que agrupan una serie de formulaciones y relaciones que permiten
estandarizar e interpretar adecuadamente el comportamiento operativo de una
empresa, de acuerdo a diferentes circunstancias. Asi, se puede analizar la
liquidez a corto plazo, su estructura de capital y solvencia, la eficiencia en la
actividad y la rentabilidad producida con los recursos disponibles. En este caso
realizamos los analisis horizontal y vertical al Balance General y al Estado de
Resultados de la compafia tomando como base los afios 2010 y 2011 y posterior
a estos andlisis, se generamos las razones financieras de modo que pudimos
definir un escenario claro para la correcta generacién del modelo financiero que
recomendaremos a la compafia estudiada. La toma de decisiones en las
companfias, dependen de eventos futuros. Los estados financieros representan
principalmente registros de transacciones pasadas y los usuarios externos
estudian estos estados financieros como evidencia del funcionamiento de un
negocio en el pasado, lo cual puede ser util para predecir el comportamiento
futuro de éste. La administracion de una empresa es responsable de obtener las
mayores utilidades posibles para lograr el mayor rendimiento sobre los recursos
invertidos en la misma, del mismo modo es responsable de cumplir con sus
obligaciones y conducir a la empresa de acuerdo con los objetivos establecidos.
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3.3 ELABORACION DEL MODELO FINANCIERO.

La elaboracion del modelo financiero es el proceso mediante el cual la empresa
construye un representaciéon de algunos o todas las partidas financieras de la
empresa. El modelo se caracteriza generalmente por la realizacion de calculos y
permite que los autores puedan formular recomendaciones con base a los
resultados obtenidos de la informacién recaudada y procesada. El modelo
también puede resumir los acontecimientos particulares para el usuario final y
proporcionar orientacion sobre las posibles acciones o alternativas. EI modelo
también puede resumir acontecimientos particulares para el usuario final y
proporcionar orientacidon sobre las posibles acciones y alternativas. Para
construir Los modelos financieros se pueden de diversas formas, la mas utilizada
en esta época, es el uso de programas informaticos como el Excel, lo mas
importante en su construccion no es el programa informatico en si, sino la légica
que abarca el modelo a construir.

3.4 VALIDACION DEL MODELO FINANCIERO.

Una vez finalizado el modelo y probado por los autores, se deben realizar las
pruebas de validacion en la compafia asesorada, para consolidar el modelo y
generar la confianza del cliente sobre los resultados que arroja el mismo. Este
proceso de validacion debe surtirse con base a los protocolos de validacién que
se vayan fijando durante la creacién del modelo, esto con el fin de no permitir
saltos de informacién ni cualquier otra circunstancia que genere ningun manto de
dudas en la confiabilidad de este.

3.5 SUSTENTACION FINAL DEL MODELO.

Una vez superada la etapa de validacion del modelo y luego de haber surtido las
pruebas necesarias para determinar su total fiabilidad, se presentara el modelo
para su aprobacion por parte de Empleamos S.A. quien debera expresar si es asi
su conformidad con la herramienta desarrollada, y posteriormente con la carta de
aprobacion del mismo, presentaremos el modelo ante el honorable jurado que
designe la universidad.
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4. RESULTADOS

A continuacion  presentamos los resultados del modelo formulado y los
resultados que se obtuvieron después de aplicar las estrategias Yy
recomendaciones elaboradas con base a la informacién recolectada, los anélisis
realizados a la misma los que nos permitieron llegar a la formulacion de las
politicas y estrategias a través de un modelo desarrollado en Excel.

Se encuentran definidos los supuestos macro y micro econdmicos, los supuestos
de la empresa, un resumen de los escenarios, los flujos de caja generados, el
estado de resultados, balance general y por ultimos los indicadores financieros,
cada uno de los anteriores puntos mostrando el impacto de las politicas y
estrategias aplicadas en el mismo.

Las estrategias aplicadas en este modelo para la planeacién financiera incluyen:
La restructuracion general de las obligaciones financieras de corto y largo plazo,
la implementacién de una politica de supresion de los préstamos a socios y
recuperacion de los valores que se adeudan por ellos en un lapso no superior a
los 5 afios y la recuperacion de los valores de las cuentas que se encuentran
clasificadas como de dudoso recaudo mediante la negociacion de un factoring en
2013.

Supuestos Macroeconémicos.

Los supuestos macroeconomicos fueron tomados de las siguientes fuentes:

FMI, Interbolsa y Bancolombia; para efectos de calculo se promediaron vy
consolidaron las expectativas de las diversas entidades, lo que nos da como
resultado los indices correspondientes a inflacion, PIB, tasa de desempleo y DTF.

Tabla 14.Supuestos macroecondémicos

2012 i 2013 : 2014 i 2015 2016

inflacion 3,2%]3,3% ] 3,1%].2,9% 2,9%
Investigador 1: Bancolombia 3,4% : 3,2% : 3,1% : 3,0% : 2,8%
Inveé-t"i-g-j-ador 2: Interbolsa 32% ----- 3 ,5% : 3,2% ----- 3 ,020 : 3,0%0
investigador 3: EMI 29% : 3,19% : 2,9% : 2.8% : 2,8%

4,6% : 4,6% i 4,6%

58% : 57% : 5,5%

4,5% : 4,5% i 4,5%

Tasa de desempleo 9,4% { 9,3% : 9,2% i 9,0% ; 8,8%

DTF Promedio anual 4,7% : 5,3% : 5,4%0 ! 5,0%0 : 4,9%0

Fuente Proyecciones: Bancolombia, Interbolsa y Fondo Monetario Internacional
(Supuestos estables a partir del afio 2017)

Los supuestos de la empresa estan dados por una comision de ventas del 7%
para los afios 2012 a 2016 y no se incrementa debido al estandar del sector. El
impuesto de renta se mantiene estable durante los afios en evaluacion en 33%, a
espera de proyectos legislativos tendientes a disminuir dicha base.
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Las cuentas de ahorro generan rendimientos estables del 1% E.A para los afios
de evaluacion. El crecimiento en ventas esta dado por las veces que crece la
economia mas los puntos en que se reduzca la tasa de desempleo.

Los otros costos de ventas seran originados por los incentivos adicionales que se
les otorguen a los empleados. Las deudas de dificil cobro que se tenian al cierre
de 2011 seran recuperadas en un valor del 65%, mediante una politica de
factoring que implementariamos en 2013. De igual manera se plantea suspender
los préstamos a los accionistas y que el tiempo de recuperacion de los saldos de
las cuentas por cobrar por estos conceptos sea hasta 5 afios. La recuperacion de
las cuentas por cobrar a empleados se proyecta entre los afios 2012 a 2015.

Tabla 15.Supuestosdel modelo

INDICADOR 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Comision de ventas 5,64% | 7,00% | 7,00% | 7,00% | 7,00% | 8,00%
Impuesto de renta 33,00% | 33,00% | 33,00% | 33,00% | 33,00%
Rentabilidad cuenta de ahorro 1%

Crecimiento sector Respecto al PIB 1,5 veces

Otros costos de venta 1,00%

TIO, K 15,00%

Deudas de dificil cobro (venta de cartera 2013) 65,00%

Tiempo de recuperacidn cuentas socios y varios 5| afios

Tiempo de recuperacion cuentas empleados 4| afos

De acuerdo a las variables macroeconémicas presentadas anteriormente, se
estima que el comportamiento de las ventas, los costos y los gastos dado un
escenario normal, es el expuesto en los siguientes cuadros:

Tabla 16. Supuestos de ventas

2012 : 2013 2014 : 2015 2016
Wertas Foo6530.402 | 0321864 | F 100214760 | F 107 A42270 [ F 115072548
waadananual (5. 30% 7,80 TE% 7 5% 7 3% :

Tabla 17. Supuestos de costos y gastos

2012 H 20113 2014 H 2015 2016
Costodewentas [ e e
Costode Wentas ¥ 82515453 gaazhz284 | § Qs Aa0.452 | F 102 3385813 | § 110,746 942
......................................... R . S U= 0 3 SO N L. 7. SN A .2+ SO I .. S
Gastos b dministrativos k3 THET.380 | §F 74470 | F TEIEed4D | F TR:1933 | §F 3.005 F05 .
/aria i an anual % -E A% 2,5% | 31% 2 A% 2.9%
impiaesto’a’is Ferda (Sade D6 R [ L = R | EENL [ FEHpes T :
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Gracias a la reestructuracion de gastos administrativos planteada como parte de
las estrategias sugeridas para la mejora en los indicadores financieros de la
compainiia, se obtienen las siguientes cifras proyectadas para el afio 2012.

Tabla 18. Gastos operacionales

Gastos Operacionales Empleamos S.A Variacién
2009 2010 2011 2009-2010 I 2010-2011 2012 Proyeccion 2012
Gastos de Personal $ 1.245.369 | $ 1.237.998  $ 1.362.560 -1% ‘ 10% -16,12% $ 1.142.946
Honorarios $ 237239 | $ 338.601 | $ 490.459 43% 45% $ 490.459
Impuestos $ 289.105 | $ 294.033 | $ 100.326 2% -66% $ 100.326
Arrendamiento $ 31396 | $ 79.445 | $ 72.066 153% -9% $ 72.066
Contribuciones y Afiliaciones $ 15735 | $ 17.259 | $ 14.432 10% -16% $ 14.432
Estampillas $ - $ 64.245 | $ 126.431 97% -80,00% $ 25.286
Seguros $ 32395 | $ 26.002 | $ 56.088 -20% 116% $ 56.088
Servicios $ 189.451 | $ 205599 | $ 202.732 9% -1% 70,67% $ 346.012
Gastos Legales $ 11442 | $ 29.329 | $ 24.991 156% -15% $ 24.991
Mantenimiento y Reparacién $ 20.097 | $ 42425 | $ 25.540 111% -40% -50,00% $ 12.770
Adecuacion e Instalacién $ 53.784 | $ 33.627 | $ 11.601 -37% -66% -100,00% $ -
Gasto de Viaje $ 119.670 | $ 107.776 | $ 78.044 -10% \ -28% -60,00% $ 31.218
Depreciacién $ 124498 | $ 138512 | $ 125.562 11% -9% $ 125.562
Amortizacion $ 42.674 | $ 15.386 | $ 14577 -64% -5% $ 14577
Diversos $ 265.454 | $ 192.200 | $ 158.410 -28% ] -18% -24,21% $ 120.064
Provisiones $ 81.012 | $ - $ - -100% $ -
Total Gastos Operacionales $ 2.759.321 S 2.822.437 $ 2.863.819 2% 1% $ 2.667.389
Tabla 19. Ingresos no operacionales
________________________________________ | 201z : 203 : 2014 : 2015 2015 :
Firancierns . §o . ERANGCE AR 4807 % . G407 F . BOTE3
Amendamie ntos ¥ T33.990 ¥ TET Q55 | & T81.169 ¥ ao4033 % 2T 0845
Ltiidad en werta de actiwos F - i F - i L - % -
otrgs E 169382 1 § 174013 1 § 180270 + % 185546 % 190 A66
TOTAL §_ 025880 1%  BATAOZ§ 1011246 0§ 10E3TEL G 10987141

Las tablas de amortizacion generadas gracias a las politica de restructuracion
planteada por el modelo de planeacion financiera son las siguientes:

THAS LA DE BSO8R TEACNIN

PEFRMODO OUOTA ERES CARTAL SALDO
130131
2012 107414
a1 | 2% . MS@m s BEE 5 EE & 83593
2014 58,
2015 0% Nma§  FivE]
2016

Tabla 21. Amortizacién deuda a largo plazo

[Deuda largo plazo [ 4.381.903|
TABLA DE AMORTIZACION
PERIODO CUOTA INTERES CAPITAL SALDO

0 $ 4.381.903
2012 1'% 851.496 | $ 482.009 | $ 369.487 | $ 4.012.416
2013 2| $ 851.496 | $ 441.366 | $ 410.130 | $ 3.602.286
2014 3/ $ 851.496 | $ 396.251 | $ 455.245 | $ 3.147.042
2015 4/ $ 851.496 | $ 346.175 | $ 505.321 | $ 2.641.720
2016 5 $ 851.496 | $ 290.589 | $ 560.907 | $ 2.080.813
2017 6| $ 851.496 | $ 228.889 | $ 622.607 | $ 1.458.207
2018 7% 851.496 | $ 160.403 | $ 691.093 | $ 767.114
2019 8/ $ 851.496 | $ 84.382 | $ 767.114 | $ 0)

N
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4.1 ESCENARIOS

Para la evaluacion del modelo financiero elaborado en Excel se trabajaron tres
diferentes escenarios, los cuales buscaban evaluar el desempefio financiero de la
compafia bajo el efecto de sustanciales cambios en el comportamiento de las
ventas y de los costos asociados a las mismas. Para el escenario moderado o
realista se estipuld un crecimiento de las ventas de 1.5 respecto al sector, asi
como unos costos adicionales de ventas de apenas un 1%; el escenario optimista
planteaba por su parte un crecimiento de dos veces el reflejado por el sector de la
economia, asi como una adicion del costo de ventas en apenas un 1%.
Finalmente el escenario pesimista plantea un crecimiento homogéneo al que
presentase la economia, pero con un 1.5% adicional al costo de ventas.

Dadas las cifras anteriores se genero la informaciéon correspondiente al estado de
resultados para 3 de los afios evaluados, la cual se presenta a continuacion.

Tabla 22. Estado de resultados en los escenarios planteados 2012
Resumen de escenario

2012 REALISTA OPTIMISTA PESIMISTA

Celdas cambiantes:
CRECIMIENTO_SECTOR 1,5 2 1
OTROS_COSTOS_VTAS 1% 1% 1,5%

Celdas de resultado:
INGRESOS_OPERACIONALES S 86.530.198 $ 88.494.070 S  84.566.325
COSTO_VENTAS S 82515453 $ 84.383.208 S  81.065.530
UTILIDAD_BRUTA S 4.014.745 S 4.105.862 S 3.500.795
GASTOS_ADMON S 2.667.389 S 2.667.389 S 2.667.389
UTILIDAD_OPERACIONAL S 1.347.356 S 1.438.473 S 833.406
INGRESOS_NO_OPERACIONALES $ 925.889 $ 925.889 S 925.889
GASTOS_NO_OPERACIONALES S 492420 S 492,420 S 492.420
UTILIDAD_ANTES_IMPUESTOS S 1.780.824 S 1.871.942 S 1.266.875
IMPO_RENTA S 587.672 S 617.741 S 418.069
UTILIDAD_NETA S 1.193.152 $ 1.254.201 $ 848.806
EBITDA S 1.347.356  $ 1.438.473 S 833.406
PORCENTAJE_EBITDA 1,56% 1,63% 0,99%

Para el primer afio de proyeccion se espera que con el escenario realista se
alcance un Ebitda porcentual del 1,56% el cual es bastante inferior al de afios
anteriores, dado el impacto de la atencion a la deuda adquirida en 2011. Es
evidente que la deuda adquirida genera gran retroceso en el ebitda aun cuando
se diese un escenario optimista, ya que el mismo solo alcanzaria el 1,63%; en el
escenario pesimista las consecuencias sobre el indicador financiero son ain mas
preocupantes, pues no se alcanzaria en el primer afio ni siquiera un 1%.
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Tabla 23. Estado de resultados dados los escenarios planteados para el afio 2014

Resumen de escenario

2014 REALISTA OPTIMISTA PESIMISTA

Celdas cambiantes:
CRECIMIENTO_SECTOR 1,5 2 1
OTROS_COSTOS_VTAS 1% 1% 1,5%

Celdas de resultado:
INGRESOS_OPERACIONALES S 100.314.760 $§ 107.450.494 S  93.502.102
COSTO_VENTAS S 95.660.452 S 102.465.110 S  89.631.392
UTILIDAD_BRUTA S 4.654.307 S 4.985.384 S 3.870.710
GASTOS_ADMON S 2.838.840 S 2.838.840 S 2.838.840
UTILIDAD_OPERACIONAL S 1.815.468 $ 2.146.545 S 1.031.870
INGRESOS_NO_OPERACIONALES $ 1.011.245 §$ 1.010.805 $ 1.002.301
GASTOS_NO_OPERACIONALES S 402.971 S 402,971 §$ 402.971
UTILIDAD_ANTES_IMPUESTOS S 2.423.742 S 2.754.379 S 1.631.200
IMPO_RENTA S 799.835 S 908.945 S 538.296
UTILIDAD_NETA S 1.623.907 $ 1.845.434 S 1.092.904
EBITDA S 1.815.468 S 2.146.545 S 1.031.870
PORCENTAJE_EBITDA 1,81% 2,00% 1,10%

Luego de proyectar dos afios adicionales, la situacion de la compafia
evidentemente sigue en mejora dado un escenario realista, ya que el porcentaje
de Ebitda alcanzado es del 1,81% muy cercano a los indices presentados antes
de 2011; la compaiiia evidenciaria gracias a ello, signos de recuperacion y
fortalecimiento financiero. Dado un escenario optimista el Ebitda porcentual seria
de 2,00% mientras que en un escenario pesimista apenas se alcanzaria el 1,10%.
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Tabla 24. Estado de resultados dados los escenarios planteados para el afio 2016

Resumen de escenario

2016 REALISTA OPTIMISTA PESIMISTA

Celdas cambiantes:
CRECIMIENTO_SECTOR 1,5 2 1
OTROS_COSTOS_VTAS 1% 1% 1,5%

Celdas de resultado:
INGRESOS_OPERACIONALES S 115.978.548 $§ 129.930.011 S 103.252.042
COSTO_VENTAS S 110.746.992 S 124.069.133 S  99.110.813
UTILIDAD_BRUTA S 5.231.556 S 5.860.878 S 4.141.229
GASTOS_ADMON S 3.005.705 S 3.005.705 S 3.005.705
UTILIDAD_OPERACIONAL S 2.225.851 S 2.855.173 S 1.135.524
INGRESOS_NO_OPERACIONALES $ 1.098.714 § 1.101.265 §$ 1.078.034
GASTOS_NO_OPERACIONALES S 293.003 S 293.003 S 293.003
UTILIDAD_ANTES_IMPUESTOS S 3.031.562 S 3.663.435 S 1.920.555
IMPO_RENTA S 1.000.415 $ 1.208.933 $ 633.783
UTILIDAD_NETA S 2.031.146 S 2.454.501 S 1.286.772
EBITDA S 2.225.851 S 2.855.173 S 1.135.524
PORCENTAJE_EBITDA 1,92% 2,20% 1,10%

Finalmente dados los tres escenarios propuestos, se obtiene la informacion
relativa al 2016 el cual es el ultimo afio de proyeccion; para dicho periodo de
tiempo se observa una recuperacion notable en el Ebitda generado por la
companiia tanto en un escenario realista como uno optimista. Teniendo en cuenta
los resultados obtenidos, se puede evidenciar la importancia relativa que tiene el
costo de ventas para la compafia, ya que sus resultados se ven seriamente
afectados cuando los costos de ventas tienen un crecimiento ligeramente superior
a la esperanza de ventas en los distintos escenarios. Si la compafiia lograse
controlar satisfactoriamente sus costos de ventas, el crecimiento esperado sera
satisfactorio y se lograran indicadores de rentabilidad 6ptimos aun cuando el peso
de la deuda siga siendo determinante; cualquier cambio en el costo de ventas por
minimo que este sea, genera un alto impacto en el estado de resultados y por
ende en la rentabilidad esperada; tal como lo demuestran los resultados
generados, un escenario pesimista condicionado por un costo de ventas alto,
genera un Ebitda inferior en todos los afios al 1,5%.
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4.2 FLUJOS DE CAJA

Tabla 25. Flujo de caja mensualizado afio 2012

PERIODOS

Ingresos ordinarios
TOTAL INGRESO ORDINARIO

Otros ingresos
Recuperaciones
TOTAL INGRESO EXTAORDINARIO

TOTAL ENTRADAS

Costo ventas

Costos generales

Impuestos

TOTAL SALIDAS ORDINARIAS

Dividendos

Inversiones estrategicas

Intereses

Amortizacion Credito

TOTAL SALIDAS EXTRAORDINARIAS
TOTAL SALIDAS

FLUJO DE CAJA MEENSUAL

FLUJO ACUMULADO

| FLUJO DE CAJA MENSUALIZADO PARA 2012
ENERO | FEBRERO | mAarRzo | ABriL | mavo | sunio | uuo [Acosto]| sept. | oct. | nNov. DIC.
4,12 4,12 4,12 4,12 4,12 4,12 4,12 4,12 4,12 4,12 4,12 4,12
4,12 4,12 4,12 4,12 4,12 4,12 4,12 4,12 4,12 4,12 4,12 4,12
167,67 167,67 167,67 167,67 167,67 167,67 167,67 167,67 167,67 167,67 167,67 167,67
167,67 167,67 167,67 167,67 167,67 167,67 167,67 167,67 167,67 167,67 167,67 167,67
335,33 335,33 335,33 335,33 335,33 335,33 335,33 335,33 335,33 335,33 335,33 335,33
| 339,45 339,45 339,45 339,45 339,45 339,45 339,45 339,45 339,45 339,45 339,45 339,45 |
(626,00) (626,00)  (626,00) (626,00) (626,00)  (626,00) (626,00) (626,00) (626,00) (626,00) (626,00) (626,00)
460,58 460,58 460,58 460,58 460,58 460,58 460,58 460,58 460,58 460,58 460,58 460,58
-165,41 -165,41 -165,41 -165,41 -165,41 -165,41 -165,41 -165,41 -165,41 -165,41  -165,41 -165,41
| (1e5,41) (165,41) _ (165,41) (165,41) (165,41)  (165,41) (165,41) (165,41)  (165,41) (165,41)  (165,41) (165,41)]
| 504,86 504,86 504,86 504,86 504,86 504,86 504,86 504,86 504,86 504,86 504,86 504,86]
| 504,86 1009,73 1514,59 2019,46 2524,32  3029,18 3534,05 4038,91 __ 4543,78 5048,64 __ 5553,50 _ 6058,37]|

El flujo de caja mensualizado nos permite ver una evolucién a nivel positivo de los saldos que arroja de manera mensual, esto esta
ligado a los resultados de la implementacién de las politicas de recuperacién de saldos de las cuentas por cobrara a socios y
trabajadores, los cuales generan un aumento en los ingresos y a la restructuraciéon de las obligaciones financieras, la cual
demanda un menor esfuerzo en materia de salidas de efectivo para atencion a la deuda.
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El siguiente es el flujo de caja operacional proyectado, con base en los resultados
generados en un escenario realista

Tabla 26. Flujo de caja proyectado.

Informacién en miles de pesos

Ingresos ordinarios
TOTAL INGRESO ORDINARIO

Otros ingresos
Recuperaciones
TOTAL INGRESO EXTAORDINARIO

TOTAL ENTRADAS

Costo ventas

Costos generales
Impuestos

TOTAL SALIDAS ORDINARIAS

Dividendos

Inversiones estrategicas
Intereses

Amortizacion Credito

TOTAL SALIDAS EXTRAORDINARIAS

TOTAL SALIDAS

FLUJO DE CAJA ANUAL
FLUJO DE CAJA ACUMULADO

2011 2012 2013 2014 2015 2016
$ 85963710 $  92.617.040| $  99.647.708|$ 107131437 $  115.210.132
$ 85963710 $ 92617.040|$  99.647.708|$ 107131437 | $  115.210.132
$ 925.889 | $ 967.802 | $ 1.011.245 | $ 1.053.781 | $ 1.098.714
$ 336.542 | $ 534.923 | $ 336.542 | $ 336.542 | $ 329,686
$  1262431|$  1502.725]$ 1.347.787 | $ 1.390.323 | $ 1.428.399
|'s 87.226141|$ 94.119.765|$ 100.995.495|$ 108521761 $  116.638.531
$ 82375252 $ 88747204 ¢  95.473363[$  102639.414[$  110.527.320
$  2667.389|$ 2754479 $ 2.838.840 | $ 2.921.933| $ 3.005.705
$ 343.620 | $ 587.672 | $ 689.677 | $ 799.835 | $ 918.915
$ 85386.261|$ 92.089.355|$  99.001.880 [ $ 106361181 [ $  114.451.940
$ $ $ $ $
$ - s - s -1 - s -
$ 492420 $ 450,002 | $ 402,971 | ¢ 350.824 | $ 293.003
$ 391.668 | $ 434,086 | $ 481.117 | $ 533.264 | $ 591.085
$ 884.088 | $ 884.088 | $ 884.088 | $ 884.088 | $ 884.088
|s 86.270349|$ 92.973.443|$  90.885.969|$ 107.245.269| $  115.336.028
$ 955791 [$ 1146322 $ 1.109.527 | $ 1.276.491 | $ 1.302.503

S 1736.865|S$  2.692.656|S  3.838.978 | $ 4.948.505 | $ 6.224.996 | $ 7.527.499

Dadas unas condiciones normales y aplicando las estrategias planteadas, se
puede observar que el flujo de caja para los cinco afios proyectados es
superavitario, lo que ayuda notablemente con el cubrimiento de los compromisos
financieros adquiridos. Empleamos S.A dada esta proyeccion, genera la caja
suficiente para hacer frente a sus diversas obligaciones, lo cual esta fuerte ligado
a la aplicacion de las politicas de restructuracién de las obligaciones financieras,
lo cual demanda menores recursos en atencion a la deuda y de paso, libera los
mismos recursos para fortalecimiento del capital de trabajo. También notamos el
efecto de la recuperacion de valores de las cuentas de deudores que se tenian
poco en cuenta en el desarrollo de los ejercicios anteriores.
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4.3 ESTADO DE RESULTADOS Y BALANCE GENERAL PROYECTADOS

Tabla 27. Estado de resultados proyectado

Informacion en miles de pesos

Afios [ 2012 [ 2013 [ 2014 [ 2015 [ 2016
41 Ingresos Operacionales $ 86.530.198 S 93.251.864 $ 100.314.760 $ 107.842.379 $ 115.978.548
61 MENOS: Costos De Ventas y De Prestacion De Servicios $ 82.515.453 $ 88.925.254 S 95.660.452 S 102.838.813 $ 110.746.992
UTILIDAD BRUTA S 4.014.745 S 4326610 $ 4.654.307 S 5.003.567 $ 5.231.556
51 MENOS: Gastos Operacionales De Administracion $ 2.667.389 $ 2.754.479 $ 2.838.840 $ 2921933 $ 3.005.705
UTILIDAD OPERACIONAL S 1347356 S 1.572.131 $ 1.815.468 $ 2.081.634 S 2.225.851
42 MAS: Ingresos No Operacionales* $ 925.889 S 967.802 $ 1.011.245 $ 1.053.781 $ 1.098.714
53 MENOS: Gastos No Operacionales $ 492420 S 450.002 $ 402971 S 350.824 $ 293.003
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS Y AJUSTE POR INFLACION S 1.780.824 S 2.089.931 S 2423742 S 2.784.591 $ 3.031.562
54 MENOS: Impuestos De Renta y Complementarios $ 587.672 $ 689.677 S 799.835 §$ 918915 $ 1.000.415
59 GANANCIAS Y PERDIDAS $ 1.193.152 § 1.400.254 $ 1.623.907 $ 1.865.676 $ 2.031.146
Ebitda S 1347356 $ 1.572.131 $ 1.815.468 S 2.081.634 S 2.225.851
% Ebitda 1,56% 1,69% 1,81% 1,93% 1,92%

En el escenario realista los estados de resultados de la compafia para los afios
de analisis reflejan utilidades favorables y un comportamiento en el porcentaje de
Ebitda final sobre las ventas superiores al 1%. La utilidad neta tiene un
comportamiento similar al Ebitda ya que muestra una tendencia creciente afo tras
afo. Los margenes brutos se muestran con un comportamiento estable del 7%
cada afo, mientras que los margenes operacionales absorben un 5.5% vy los
gastos no operacionales se ubican alrededor del 0.5%. Si bien el resultado neto
de la compafiia es apenas el 1,92%, este no es despreciable si se considera que
en valor se aproxima a los 2.031 Millones al final del ejercicio de 2016.

A continuacion se presenta el balance general en un escenario normal:

Tabla 28. Balance general proyectado

| iy | e N4 e | P
ACTIVO

1195 Caja g 3 5 FET g P - 12450 % 1
1110 B v e g 2ETADI 5 1. E19. 783 % 1923762 5% E.193871 5 Fa4
1120 Cusmtas e Alworra g o7 5 11.51F % La.846 5 18 &7
11 SUBTOTAL DIE PO MIBLE 5 2 &3 E5E 5 R 7 5 104 il S 6224 £ 5 F527.4
12 INVERSIONES CF g £4.243 % EF.654 % 71273 % 74 BEE
1 305 Ol st 5 B.AFZI0E 5 BREOT.120 % A74172 5 10185114 5 1055353
1310 Cusrtas Coanrientes Comercia la
1325 Cusmitai gor Cabrar a Sociad y wka 5 283 660 5 212745 5 141830 & DOLE 5
1330 At pei y & 5 B 5 ie5i & 1702 5 1752 S5 i
1 3400 P e i & 5 412 653 5 426,126 5 439177 =5 452032 5 46432
1 355 Antie lmp 1 Fave 5 A6 M8 5 4TRI51 5 493 928 5 3 36 ] 522 |
1 365 Cusrtas x Oo |} 5 205 E 5 13.713 % .8 5 5
L350 Praata meas
1 380 Dirisd 1ci| 5 1035082 S 7?6331 5 517541 5 ISR TFFL S
1 300 Doireiscd ificil Cabra (CF 5 W5 20T 5 < 5 5
1 30 e wih i (CF |
13 SUBTOTAL DELUDDRES CORTO PLAZO 5. 10695160 5 10.716.918 5 11075207 5 114765969 S 11943 284
1 705 Gaatos Pagados = Anbicipads O
L 710 Carges D Faridas O
L7 SUBTOTAL DIFERIDD
O TOTAL ACTIWD CORRIENTE g 134520 2 14623550 %5 1. (rad t 17.776 830 51 158, 340
15 PROPIEDADES PLANTA Y EOLIFO METO g 1453 5 1377 T - 1261331 5 1.145 0 I
1635 Licancia g 13286 5 11,372 5 1542 g 6 A6 2
1 Asvvear i zacion Asumulada : Fa10 5 17 : 1.2 : 76 % 24
L& SUBTOTAL INTANGIBLES : SE 366 5 36 10 4 4 &
L P05 Gaalos Pagados Ao e U g 224 .94 - 232,293 % 239 40 g 2496 A1l - 253,480
1710 Carggeas D Faricdas 0F g 10 5 114 g 12 EEE & ER 5 15,174
L7 SUBTOTAL DIFERIDOS g 5 273691 % B2 OF4 % 290,330 5 2 £54
110 D Pr o piercda Plamta v Bguipa g 13351 5 1L963.351 5 1363351 5 1.963.351 5 1963351
L9 SUBTOTAL wALDRIZACIONES g L4335 1 5 1963 351 g ik 3.35 1 £ 1443 351 5 1963351
O TOTAL ACTIVD MO CORRIENTE 5 3} FAFELD & 3 G0, B2 5 3533352 & 3426536 5 331
OTOTAL AL D & iF.id%66d S LH.264.370 % 16638737 4 21203 .367F S 22A6H.FIS
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Tabla 28. (Continuacion)

Afios | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 |

PASIVO
21 OBLIGACIONES FINANCIERAS (CP) $ 107.949 $ 83993 $ 58.120 $ 30178 $ (0)
2335 Costos y Gastos x Pagar CP $ 160447 $ 172810 $ 186.006 $ 199.964 $ 215341

2360 Dividendos o Partic. x Pagar

2365 Retencion en la Fuente S 22921 § 24701 §$ 26572 § 28.566 $ 30.763
2367 Impuesto a las Ventas S 16.045 $ 17.291 $ 18.601 $ 19.996 $ 21.534
2368 Impuesto de Industria y Comercio Retenido S 6.876 S 7410 S 7972 $ 8570 S 9.229
2370 Retenciones y Aportes de Nomina S 1.237.732  $ 1.333.879 S 1.434907 $ 1.542.582 S 1.661.205
2380 Acreedores Varios (CP) S 848.075 $ 913.954 $ 983.177 $ 1.056.954 $ 1.138.233
23 SUBTOTAL CUENTAS POR PAGAR CORTO PLAZO S 2.292.096 S 2.470.146 S 2.657.235 S 2.856.634 S 3.076.305
24 IMPUESTOS GRAVAMENES Y TASAS S 587.672 $ 689.677 S 799.835 S 918915 S 1.000.415
25 OBLIGACIONES LABORALES CORTO PLAZO S 2.560.781 $ 2.486.038 $ 2410309 $ 2.333.998 $ 2.258.082
2805 Anticipos y Avances Recibidos (CP) S 7.850 S 7902 S 7953 $ 8.003 S 8.053
28 SUBTOTAL OTROS PASIVOS CORTO PLAZO S 7.850 S 7902 S 7953 $ 8.003 S 8.053
0 TOTAL PASIVO CORRIENTE S 5.556.349 $ 5.737.757 $ 5.933.452 $ 6.147.727 $ 6.342.856
21 OBLIGACIONES FINANCIERAS (LP) S 4.012.416 S 3.602.286 $ 3.147.042 $ 2.641.720 $ 2.080.813
0 TOTAL PASIVO NO CORRIENTE S 4012416 S 3.602.286 $ 3.147.042 $ 2.641.720 $ 2.080.813
0 TOTAL PASIVO $ 9.568.765 $ 9.340.043 $ 9.080.493 $ 8.789.447 $ 8.423.669
PATRIMONIO
3105 Capital Suscritoy Pagado S 996.030 S 996.030 $ 996.030 $ 996.030 $ 996.030
31 SUBTOTAL CAPITAL SOCIAL S 996.030 S 996.030 $ 996.030 $ 996.030 $ 996.030
33 RESERVAS S 576.314 $ 576.314 $ 576314 $ 576.314 $ 576.314
34 REVALORIZACION DEL PATRIMONIO S 135 S 135 $ 135 S 135 S 135
36 RESULTADOS DEL EJERCICIO S 1.193.152 $ 1.400.254 S 1.623.907 $ 1.865.676 $ 2.031.146
3705 UTILIDADES ACUMULADAS S 2.901.921 $ 3.988.253 $ 5.388.506 $ 7.012.413 §$ 8.878.089
37 RESULTADOS DE EJERCICIOS ANTERIORES S 2.901.921 $ 3.988.253 $ 5.388.506 $ 7.012.413 §$ 8.878.089
38 SUPERAVIT POR VALORIZACIONES S 1963351 $ 1.963.351 $ 1963351 § 1963351 $ 1.963.351
0 TOTAL PATRIMONIO S 7.630.903 $ 8.924.336 $ 10.548.243 $ 12.413919 $ 14.445.066
0 TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO $ 17.199.669 $ 18.264.379 $ 19.628.737 $ 21.203.367 $ 22.868.735

Al revisar los efectos de la  aplicacion de las politicas estrategias y
recomendaciones formuladas en los estados financieros, encontramos en el
balance el impacto en las cuentas del activo, se logra la reduccion a cero de las
cuentas por cobrar a socios representadas en la cuenta 1325, al final del ejercicio
de 2016, también las cuentas por cobrar a trabajadores llegan a su recuperacion
total al 3 afio de implementacién de las estrategias (cuenta 1365), y la
negociacion del factoring en 2013 nos permitiria generar un ingreso adicional para
la compafiia. En los pasivos y producto de la restructuracion planteada, se
evidencia un impacto positivo en cuanto a la disminucién de las obligaciones
financieras a corto y largo plazo, lo cual a su vez incide en una mayor cantidad de
utilidades retenidas las cuales pueden ser usadas para apalancar la operacién sin
necesidad de recurrir a entidades financieras, fortaleciendo el patrimonio.
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4.4 INDICADORES FINANCIEROS

Tabla 29. Capital de trabajo proyectado

| 2012 { 2013 | 2014 § 2015 3 2016 2
KTNO |$ 5880201 |$ 6.336.975 |$ 6.816937 | $ 7.328480 | $  7.877.224 |
Variacién KTNO | $ 426.287 | $ 456.774 | $ 479.962 | $ 511.543 | $ 548.744 |
KTNO / Ventas (PKT) | 7%| 7%)| 7%| 7%| 7%

Dado un escenario normal y teniendo en cuenta las mejoras planteadas, se puede
observar un aumento sostenido del capital de trabajo de la compafia afio tras
afo, lo que representa una mayor disponibilidad de recursos para el desarrollo del
objeto social de la compaiiia. El capital de trabajo representa un 7% de las ventas
en los cinco afios proyectados, lo cual es una mejora importante teniendo en
cuenta un promedio del 5% anual para afios anteriores.

Figura 7. Evolucion indicadores operativos

Histérico Proyectado
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Crecimiento Ventas 7,20% 5,2% 8,4% 8,0% 7,8% 7,6% 7,5% 7,5%
Margen Ebitda 3% 3% 2% 1,2% 1,4% 1,5% 1,6% 1,6%
Productividad del Capital de Trabajo 5,0% 4,3% 6,8% 6,8% 6,8% 6,8% 6,8% 6,8%
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El capital de trabajo guarda una estrecha relacion con el crecimiento en ventas de
la compafiia por lo que el comportamiento de ambas variables sigue un curso casi
homogéneo. La disminucién en el margen ebitda obedece al aumento de
alrededor del 300% en las obligaciones financieras que la compafiia adquiere
para 2011; sin embargo dada una adecuada politica de cobro y una gestién futura
que busca no generar nueva deuda, se observa una recuperacion en el indicador
para los siguientes afios y una estabilidad en el largo plazo.
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Figura 8. Evolucion indicadores de riesgo de insolvencia
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El riesgo de solvencia de Empleamos S.A aumenta considerablemente en 2012
debido nuevamente a la deuda adquirida el afio inmediatamente anterior; sin
embargo este riesgo se ve disminuido en los siguientes afios gracias a la politica
de restructuracion y por ende la no adquisicion de nueva deuda, lo que implica
que el Ebitda cubra el 110% de la carga financiera para 2016 tal como se puede
observar en la gréafica anterior.

Figura 9. Destinacion del flujo de caja libre

Histérico Proyectado
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

FCB $ 207.320 | $ 321.602 | $ 415513 | $ 875.945 | $ 998.715 | $ 1.131.895 | $ 1.278.981
INVERSIONES ESTRATEGICAS | $ = $ =) $ s $ - $ - $ - $ -
ATENCION DEUDA $ 1.039.311 | $ 870.453 | $ 1.036.271 | $ 884.088 | $ 884.088 | $ 884.088 | $ 884.088
PAGO DIVIDENDOS $ o $ =) $ S $ - $ - $ - $ -
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La atencion a la deuda supera considerablemente el flujo de caja bruto en los
aflos anteriores, lo cual se ve mitigado gracias a la incorporacién de politicas
tendientes a la disminucion de la deuda, la disminucién de gastos operativos y la
no adquisicion de nuevas obligaciones financieras; para los afios proyectados, se
puede observar como el flujo de caja cubre gran parte de la atencién a la deuda e
incluso sobrepasa a la misma en los tres ultimos afios, generando un alivio en la
liquidez de la compafiia. Esto permitira en el largo plazo no adquirir nueva deuda
y financiar la operacion de Empleamos S.A con recursos propios dado un flujo de
caja superavitario; en su defecto la compafiia podra adquirir nueva deuda en
montos no tan elevados lo cual permitira una disminucién en el riesgo de
solvencia y mayor capacidad de pago.
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5. CONCLUSIONES

Las empresas de suministro de personal en Colombia han venido experimentando
un importante crecimiento durante la Ultima década, el cual viene siendo
fomentado por el gobierno nacional a través de las politicas econémicas como la
firma de tratados de libre comercio y demas acuerdos comerciales estipulados a
nivel internacional; esta tendencia se puede evidenciar especialmente en el sector
de la infraestructura, el cual esta siendo jalonado durante los ultimos periodos
presidenciales a través de las politicas de inversion y las locomotoras de
crecimiento econdémico del pais. En atencibn a los motivos expuestos
anteriormente y dados las grados de participacion que alcanza empleamos S.A,
se puede concluir que la compariia posiblemente podra optimizar sus ingresos
operacionales y por ende los resultados en Ebitda en el mediano plazo,
contemplando un escenario de crecimiento en ingresos de 1.5 veces el PIB a lo
cual se ata correlacionalmente un descenso de la tasa de desempleo del pais.
Este escenario podria llegar a generarle un Ebitda que se presenta creciente
desde el 1,23% en 2012 hasta llegar al 1,64% en 2016 en oposicion a la
tendencia decreciente mostrada en los estados financieros de la compafia de los
dltimos 3 afios.

Finalizada nuestra investigacién y en concordancia con el diagnéstico financiero
realizado inicialmente, se evidencian tres puntos claves sobre los cuales la
compafiia debe hacer especial énfasis para aprovechar el buen momento de la
economia colombiana y las expectativas de crecimiento a largo plazo. En primer
lugar se pudo evidenciar que la compafia adquirié una obligacion financiera en el
2011 que ascendi6 a los $2000 millones a largo plazo cuya finalidad especifica
fue financiar la puesta en marcha de oficinas en varios puntos del pais, con el
objetivo de atender un contrato con el estado, el cual exigia en una de sus
clausulas presencia en dichas ciudades para atender a los funcionarios que por
ahi ingresaran; esta deuda gener6 un fuerte impacto en los resultados de 2011 los
cuales podemos evidenciar por el aumento de los gastos no operacionales (19%)
y por ende la disminucion en la utilidad neta del ejercicio (19,23%). Se estima que
al realizar la reestructuracion de esta deuda la compafiia estaria en capacidad de
liberar buena parte de su flujo de efectivo, el cual estd destinado casi que
especificamente al servicio de la deuda; lo anteriormente expuesto permitird que
parte de la caja generada sea colocada en funcién del aumento del capital de
trabajo y blindando a la compafiia de adquisicion de pasivos financieros nuevos
gue vayan en detrimento de sus resultados operativos y financieros.

Analizados los escenarios se puede corroborar que la variable interna mas
sensible para la estructura de Empleamos S.A es el componente de costos,
debido a que el foco de negocio se encuentra directamente relacionado con el
area de prestacion de servicios y suministro de personal a diferentes compafias.
Es por ello que los costos y gastos laborales absorben hasta un 94,5% de los
ingresos totales generando finalmente una utilidad neta de apenas el 1% en todos
los afios evaluados. Dado lo anterior es evidente que cualquier cambio en el costo
de ventas generaria resultados bastante desfavorables para Empleamos S.A,
llegando incluso a colocarla en un alto riesgo de insolvencia; la tendencia del
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costo de ventas para los tres ultimos afios ha sido creciente, lo cual indica que se
debe trabajar esencialmente en este rubro para evitar un escenario de pérdidas.
En menor escala se pudo también determinar que el aumento significativo en las
cuentas por cobrar a socios y empleados de la compaiiia afio tras afio (de 19 a
354 millones), genera un leve aumento en el nivel de cartera en el activo y por
ende un impacto en el capital de trabajo; estas cuentas aunque poco significativas
influyen en el flujo de caja disponible y también en la capacidad de la empresa
para el pago de sus obligaciones en el mediano y largo plazo.
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6. RECOMENDACIONES

Debido al efecto generado por la atencion a la deuda y el impacto que esta
causando sobre la utilidad neta el aumento sostenido de los costos de ventas, se
recomienda a la compafia empleamos S.A en primera instancia, implementar un
plan de reestructuracion de deuda que le permita una amortizacion con unas
tasas de interés mas favorables; esto facilitara una mejor posicion de caja en el
mediano plazo y generara un mejor indicador de capital de trabajo.

De igual forma se recomienda a la compafia, realizar un ajuste representativo en
sus gastos operacionales tal como se estipula en el modelo financiero elaborado,
esto con el fin de que los resultados en el corto plazo sean mucho mas favorables
gracias a la disminucion de estos gastos asi como de la atencién a la deuda; tal
accion le permite a la compafia aliviar considerablemente su carga financiera y
obtener resultados inmediatos en cuanto a su gestion financiera se refiere.

En cuanto al costo de ventas cabe resaltar que es la variable més sensible para la
compafia, dado que cualquier cambio en la misma genera una importante
disminucién en el Ebitda; mientras Empleamos S.A no esté en la capacidad de
disminuir y controlar sus costos de ventas, no podra competir en términos de
precios ya que su margen de utilidad operacional esta fuertemente vinculado a
esta variable y por ende no tiene capacidad de negociacion. La recomendacion en
este sentido establece un plan de mejora orientado a la disminucién del costo de
ventas y su control posterior; sin establecer una estrategia clara respecto a lo
anterior es imposible sugerir cambios en los precios establecidos como
comisiones, ya que el impacto final de los costos de ventas supera ampliamente
cualquier resultado obtenido por el aumento de precios; en esa misma perspectiva
cabe resaltar que la rotacién de cuentas por cobrar y por pagar corresponden al
general de la industria y por lo tanto cualquier esfuerzo en ese sentido, puede no
generar mayores cambios y por ende pocos resultados reales.

La correcta implementacién de estas estrategias le permitiria a Empleamos S.A,
superar el escenario de riesgo al cual esta expuesto debido a una alta carga de
deuda y un elevado costo de ventas con tendencia creciente; la compaiiia puede
aprovechar el buen momento de la economia colombiana y las expectativas de
crecimiento del pais, siempre que realice los controles necesarios sobre estas dos
variables criticas de gestion.
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MODELO DE PLANEACION FINANCIERA EMPLEAMOS S.A

ESTADO DE RESULTADOS
DATOS HISTORICOS

FLUJO DE CAJA

TABLAS

BALANCE

PROYECCIONES

INDICADORES




J DATOS

BALANCE GENERAL

Informacién en miles de pesos

Afios | 31/12/2009 | 31/12/2000 | 31/12/2011 |
ACTIVO

1105 Caja S 3.100 $ 2696 $ 4.842
1110 Bancos S 50.353 §$ 5.032.036 $ 1.728.276
1120 Cuentas de Ahorro S 350.031 S 3.747
11 SUBTOTAL DISPONIBLE S 53.453 S 5.384.763 S 1.736.865
12 INVERSIONES CP S 59.451 §$ 217.701  §$ 61.347
1305 Clientes S 5.208.593 $ 5.062.931 $ 7.605.809
1310 Cuentas Corrientes Comerciales S 877.044
1325 Cuentas por Cobrar a Socios y Accionistas S 19.213 S 187.195 S 354.575
1330 Anticipos y Avances S 49683 S 8.804 S 1.550
1340 Promesas de Compraventa S 800.200 S 400.000 $ 400.000
1355 Antic Imptos y Contrib o Saldos a Favor S 840.684 S 803.087 S 449.867
1365 Cuentas x Cobrar a Trabajadores (CP) S 49874 S 60.954 S 27.425
1370 Prestamos a Particulares CP
1380 Deudores Varios (CP) S 248399 S 699.933 S 1.293.853
1390 Deudas de Dificil Cobro (CP) S 189.160 $ 191.587 S 305.202
1399 Provisiones (CP) S 251.349 § 4977
13 SUBTOTAL DEUDORES CORTO PLAZO S 8.031.501 S 7.409.514 $ 10.438.281
1705 Gastos Pagados x Anticipado CP
1710 Cargos Diferidos CP
17 SUBTOTAL DIFERIDO
0 TOTAL ACTIVO CORRIENTE S 8.144.405 S 13.011.978 S 12.236.493
15 PROPIEDADES PLANTA Y EQUIPO NETO $ 1.851.610 $ 1.691.806 $ 1.610.117
1635 Licencias S 27.689 S 32.265
1698 Amortizacion Acumulada S 1.329 § 7.677
16 SUBTOTAL INTANGIBLES S 26.360 S 24.588
1705 Gastos Pagados x Anticipado LP S 85.269 S 218.051
1710 Cargos Diferidos LP S 1.542 § 38.860
17 SUBTOTAL DIFERIDOS S 86.811 S 256.911
1910 De Propiedades Planta y Equipo S 1.512.493 S 1.512.493 S 1.963.351
19 SUBTOTAL VALORIZACIONES S 1.512.493 S 1.512.493 S 1.963.351
0 TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE S 3.364.103 $ 3.317.470 $ 3.854.967
0 TOTAL ACTIVO S 11.508.508 $ 16.329.448 S 16.091.460

Afios | 31/12/2009 | 31/12/2000 | 31/12/2011 |
PASIVO

21 OBLIGACIONES FINANCIERAS (CP) S 1.300.445 $ 1.166.864 S 130.131
2335 Costos y Gastos x Pagar CP S 89.820 S 110.619 S 153.718
2360 Dividendos o Partic. x Pagar S 200.000

2365 Retencion en la Fuente S 15.086 S 15.409
2367 Impuesto a las Ventas Retenido S 6.355 S 5.527
2368 Impuesto de Industria y Comercio Retenido S 378
2370 Retenciones y Aportes de Nomina S 933.028 $ 903.058 S 1.165.457
2380 Acreedores Varios (CP) S 703.371 S 614.074 S 811.406
23 SUBTOTAL CUENTAS POR PAGAR CORTO PLAZO S 1.726.219 S 1.849.192 S 2.151.895
24 IMPUESTOS GRAVAMENES Y TASAS S 971.650 $ 943.379 §$ 343.620
25 OBLIGACIONES LABORALES CORTO PLAZO S 1.257.415 S 1.452971 S 2.638.359
2805 Anticipos y Avances Recibidos (CP) S 4.600.832 S 7.801
28 SUBTOTAL OTROS PASIVOS CORTO PLAZO S 4.600.832 S 7.801
0 TOTAL PASIVO CORRIENTE S 5.255.729 § 10.013.238 S 5.271.806
21 OBLIGACIONES FINANCIERAS (LP) S 1.225.000 S 1.394.828 S 4.381.903
0 TOTAL PASIVO NO CORRIENTE S 1.225.000 S 1.394.828 S 4.381.903
0 TOTAL PASIVO S 6.480.729 S 11.408.066 $ 9.653.709

PATRIMONIO

3105 Capital Suscrito y Pagado S 996.030 S 996.030 $ 996.030
31 SUBTOTAL CAPITAL SOCIAL S 996.030 $ 996.030 $ 996.030
33 RESERVAS $ 402322 S 486.954 S 576.314
34 REVALORIZACION DEL PATRIMONIO S 135 § 135 § 135
36 RESULTADOS DEL EJERCICIO S 846.320 $ 893.602 $ 1.065.511
3705 UTILIDADES ACUMULADAS S 1.270.479 $ 1.032.168 S 1.836.410
37 RESULTADOS DE EJERCICIOS ANTERIORES S 1.270.479 S 1.032.168 S 1.836.410
38 SUPERAVIT POR VALORIZACIONES S 1.512.493 S 1.512.493 S 1.963.351
0 TOTAL PATRIMONIO S 5.027.779 § 4921382 S 6.437.751
0 TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO S 11.508.508 $ 16.329.448 S 16.091.460

ESTADO DE RESULTADOS

Informacion en miles de pesos

Afios | 31/12/2009 | 31/12/2010 | 31/12/2011 |
41 Ingresos Operacionales S 70.227.237 S 73.902.978 S 80.141.702
61 MENOS: Costos De Ventas y De Prestacion De Servicios S 65.290.367 $ 69.231.947 §$ 75.620.693
UTILIDAD BRUTA S 4.936.870 $ 4.671.031 $ 4.521.009
51 MENOS: Gastos Operacionales De Administracion S 3.057.386 S 2.744.668 S 2.863.819
UTILIDAD OPERACIONAL S 1.879.484 S 1.926.363 S 1.657.190
42 MAS: Ingresos No Operacionales* S 645.147 S 409.692 S 1.094.590
53 MENOS: Gastos No Operacionales S 1.039.311 S 870.453 S 1.036.271
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS Y AJUSTE POR INFLACION S 1.485.320 S 1.465.602 S 1.715.509
54 MENOS: Impuestos De Renta y Complementarios S 639.000 $ 572.000 $ 649.998
[59 GANANCIAS Y PERDIDAS $ 846.320 S 893602 $  1.065.511 |

* INGRESOS NO OPERACIONALES

Financieros
Arrendamientos

Utilidad en venta de activos
Otros
TOTAL

31/12/2011

v un un n n

164.189
711.484

54.730
164.189
1.094.590

EBITDA

Ebitda Histérico
% Ebitda

31/12/2009

31/12/2010

31/12/2011

$

1.879.484 S

2,68%

1.926.363 $

2,61%

1.657.190
2,07%

CAPITAL DE TRABAJO NETO OPERACIONAL

Cuentas por Cobrar Clientes
Inventarios

Cuentas por pagar corto plazo
KTNO

Variacion KTNO

KTNO / Ventas (PKT)

v un n non

5.208.593

1.726.219

3.482.374
6.754
4,96%

v n n n

5.062.931
1.849.192
3.213.739

(268.635)

4,35%

v n unn

7.605.809
2.151.895
5.453.914
2.240.175
6,81%
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[ HISTORICOS J[ TABLAS J [ PROYECCIONES J [ EST. RESULTADOSJ [ FLUJO DE CAJA J [ BALANCE J [ INDICADORES J [

SUPUESTOS MACROECONOMICOS

Histérico Proyectado

: 2009 : 2010 : 2011 2012 : 2013 : 2014 : 2015 : 2016 :
Inflacion _______________________ l__..20% ___ . __32% ___ L 37% | ___ 32%_ __ | __.33%__ | __31%_ __ | ___: 29% | ___29%____
Investigador 1: Bancolombia ___ __________ O e R PR 34% _ _ _ ., ___ 32% _ _ _,___31%____, ____ 30% ____,___.28%____
Investigador 2: Interbolsa _ _ _ _ _ __________ 4 e — e DU DED 32% _ __ ' ___ 3 395% ___i____32%_________ 30% _ _ __,___30%___._
Investigador 3: FMI _ _ _ _ _ _ _ _ _ __________ o ___ o _____ DR DI 29% ___ v ¢ 31% v 29% ___ v ____ 28% ' ___28% ____
CrecimientodelPIB_ Vo 08% . 43% . 55% | .. 49% [ 51% ] __B50% | 49% [ __48%
Investigador 1: Bancolombia __ __ __ _______ o ] A B 49% . ___ A% __ . __ 48%___ . ____ 46% . ___ 48% __ __
Investigador 2: Interbolsa _ __ ___ _________ e o R N 54% ., ___¢ 60% ___,____58%____, ____ 57% __ _ _,___55%____
Investigador 3: FMI _ _ _ _ _ _ __ _ __________ el _ o ____ R R 45% ' ___A5% _ __ . ___ _45%_ _ ' ____ 45% o+ ___A5% __ __
Tasa de desempleo | | | 10,0% 9,4% i 9,3% i 9,2% | 9,0% i 8,8%
oTF Promedioanial 7] : : AT% T 53% T sa% T 50% T a%

INDICADOR 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Comision de ventas 5,64% 7,00% 7,00% 7,00% 7,00% 8,00%
Impuesto de renta 33,00% 33,00% 33,00% 33,00% 33,00%
Rentabilidad cuentade ahorro 1%

Crecimiento sector RespectoalPIB ___ ___ 15 veces

Qt[o_s _cgs_tc_Js_d_e_vgr_ltg _________________ 1,00%

ToK 15,00%

Deudas de dificil cobro (venta de cartera 2013) _ _ 65,00%

Tiempo de recuperacion cuentas socios y varios _ 5 afios

Tiempo de recuperacion cuentas empleados__ _ _ 4 afios

AMORTIZACION DEUDA CORTO PLAZO

Deuda corto plazo 130.131

1 2 3 4 5
Tasa de interes 8% 8% 8% 8% 8%
Plazo T 5 4 3 2 1
Cuota $32.592 $32.592 $32.592 $32.592 $32.592

AMORTIZACION DEUDA LARGO PLAZO

Deuda largo plazo 4.381.903 13,00% 8 afos

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
Tasa de interes 11% 11% 11% 11% 11% 11% 11% 11% 11% 11% 11% 11% 11% 11% 11%
Plazo T 8 7 6 5 4 3 2 1 0 -1 -2 3 4 5 -6
Cuota $ 851.496 $851.496 $851.496 $ 851.496 $851.496 $ 851.496 $851.496 $851.496 SO SO S0 $0 $0 SO SO

SUPUESTOS CAPITAL DE TRABAJO

Historico Proyectado

: 2009 : 2010 : 2011 | 2012 : 2013 : 2014 : 2015 : 2016 :
CxC (Dias de Ventas) ______________ Ao 27 . o 25 ____ M 34 ____ . 34 34 . 34 3. 34,
CxP (Dias de CMV) ! 10 ! 10 ! 10 g 10! 10 10! 10! 10

OTROS
| 2012 ! 2013 ! 2014 . 2015 ! 2016 !
Reposicion de activos fijos + Invers. Estrateg. _________________________________ . . . . . '
Dividendos | : i ! l :
Reservas I ! I ! I I
GASTOS OPERACIONALES

Gastos Operacionales Empleamos S.A Variacién

| 2009 | 2010 | 2011 2012 Proyeccion 2012 |
Gastos de Personal | 1245369 ' $ 1.237.998' $ 1.362.560 -16,12% $ 1.142946 'S 219.614 16%

$
______________________________ ' $ 237.239 ' $ 338.601 ' $ 490.459 $ 490.459 !
Impuestos ' $ 289.105 1 $ 294.033 1 $ 100.326 $ 100.326
$ 31.396 1 $ 79.445 1 $ 72.066 $ 72.066 |




Contribuciones y Afiliaciones '$ 15735 172597 $ 14432 $ 14432,
Estampillas ' $ - 1 $ 64.245 1 $ 126.431 -80,00% $ 25.286 | -80%
Seguros  $ 32.395 . $ 26.002 , $ 56.088 $ 56.088 |

Servicios L $ 189.451 ; $ 205599 ; $ 202.732 64,28% $  333.052,% (130.320) 64%
Gastos Legales 'S 11442 | $ 29.329 | $ 24.991 $ 24.991 |

Mantenimiento y Reparaciéon ' $ 20.097 ' $ 42.425' $ 25.540 -50,00% $ 12.770 ! -50%
Adecuacion e Instalacion ' $ 53.784 ' $ 33.627 + $ 11.601 -100,00% $ - ! -100%
Gasto de Viae ' $ 119.670 1 $  107.776 1 $ 78.044 -60,00% $ 31.218 1 $ 46.826 -60%
Depreciacion ' $ 124498 1 $ 138512 $ 125.562 $  125.562,

Amortizacion  $ 42.674 ' $ 15.386 . $ 14.577 $ 14.577

Diversos L $ 265.454 ; $  192.200 ; $ 158.410 -24,21% $  120.064 ;3 38.346 -32%
Provisiones LS 81.012 ! $ - 19 - $ -

Total Gastos Operacionales 3 2.759.321 $  2.822.437 $ 2.863.819 S 2.654.429 | $ 174.466

6,09%




COSTO DE VENTA Y PRESTACION DE SERVICIOS DESAGREGADOS

Informacion en miles de pesos 2012 2013 2014 2015 2016
Valor contratos totales S 86.530.197,77 | $ 93.251.863,54 | $ 100.314.759,68 | S 107.842.379,25 | $ 115.978.547,55
Salarios S 45.906.475,89 | S 49.472.490,93 | S 53.219.537,40 | $ 57.213.131,48 | $ 61.529.576,19
Factor prestacional S 10.021.383,69 | S 10.799.844,77 | $ 11.617.825,01 | $ 12.489.626,60 | S 13.431.906,48
DISTRIBUCION DE LAS VENTAS POR CONCEPTO Factor parafl‘scal ‘ S 4.131.582,83 | $ 4.452,524,18 | $ 4.789.758,37 | $ 5.149.181,83 | 5.537.661,86
Factor seguridad social S 9.655.509,07 | $ 10.405.549,02 | $ 11.193.665,30 | $ 12.033.637,94 | $§ 12.941.515,76
Comision servicios ) 4.880.046,60 | S 5.259.128,62 | S 5.657.455,03 | S 6.081.990,45 | S 7.475.252,82
S 11.935.199,69 | $ 12.862.326,00 | S 13.836.518,58 | $ 14.874.810,93 | $ 16.146.546,10
PRESTACIONES SOCIALES PORCENTAIJE 2012 2013 2014 2015 2016
CESANTIAS 8,33% S 3.824.009,44 | S 4.121.058,49 | $ 4.433.187,47 | $ 4.765.853,85 [ S 5.125.413,70
PRIMA DE SERVICIOS 8,33% S 3.824.009,44 | S 4.121.058,49 | $ 4.433.187,47 | S 4.765.853,85 | S 5.125.413,70
INTERES DE CESANTIAS 1,00% S 459.064,76 | S 494.72491 | S 532.195,37 | $§ 572.131,31 | $ 615.295,76
VACACIONES 4,17% S 1.914.300,04 | $ 2.063.002,87 | S 2.219.254,71 | S 2.385.787,58 | S 2.565.783,33
TOTAL PRESTACIONES 21,83% S 10.021.383,69 | S 10.799.844,77 | $ 11.617.825,01 | $ 12.489.626,60 | S 13.431.906,48
PARAFISCALES
CAJA DE COMPENSACION 4,00% S 1.836.259,04 | $ 1.978.899,64 | $ 2.128.781,50 | S 2.288.525,26 | S 2.461.183,05
ICBF 3,00% S 1.377.194,28 | $ 1.484.174,73 | $ 1.596.586,12 | $ 1.716.393,94 | $ 1.845.887,29
SENA 2,00% S 918.129,52 | $§ 989.449,82 | $§ 1.064.390,75 | $§ 1.144.262,63 | $ 1.230.591,52
TOTAL PARAFISCALES 9,00% S 4.131.582,83 | S 4.452.524,18 | $ 4.789.758,37 | $ 5.149.181,83 | $ 5.537.661,86
SEGURIDAD SOCIAL
SALUD 8,50% S 3.902.050,45 | S 4.205.161,73 | $ 4.523.660,68 | S 4.863.116,18 | S 5.230.013,98
PENSION 12,00% S 5.508.777,11 | S 5.936.698,91 | S 6.386.344,49 | S 6.865.575,78 | S 7.383.549,14
ARP 0,53% S 244.681,52 | S 263.688,38 | $ 283.660,13 | $ 304.945,99 | $§ 327.952,64
TOTAL SEGURIDAD SOCIAL 21,03% S 9.655.509,07 | S 10.405.549,02 | $ 11.193.665,30 | $ 12.033.637,94 | $ 12.941.515,76
ITOTAL CARGA LABORAL 51,86% S 23.808.475,59 $ 25.657.917,97 $ 27.601.248,68 $ 29.672.446,38 $ 31.911.084,10 I

IFONDO DE SOLIDARIDAD PENSIONAL

865.301,98

932.518,64

1.003.147,60

1.078.423,79

1.159.785,48 |

NOMINA PROYECTADA EMPLEAMOS S.A

FORMATO DE NOMINA A 31 DIC DE 2011 2.011 2012 2013 2014 2015 2016

CARGO No. EMPLEADOS SALARIO MES SALARIO TOTAL ANUAL SALARIO TOTAL ANUAL SALARIO TOTAL ANUAL SALARIO TOTAL ANUAL SALARIO TOTAL ANUAL SALARIO TOTAL ANUAL

GERENTE 1 S 5.000,00 | $ 60.000,00 | $ 63.480 | $ 65.488 | S 67.626 | S 69.697 | S 71.737
DIRECTOR DE RECURSOS HUMANOS 1 S 4.500,00 | S 54.000,00 | $ 57.132  $ 58.939 [ $ 60.864 | $ 62.728 | S 64.564
DIRECTOR COMERCIAL 1 S 4.500,00 | S 54.000,00 | $ 57.132  $ 58.939 [ $ 60.864 | $ 62.728 | S 64.564
DIRECTOR ADMINISTRATIVO 1 S 4.500,00 | S 54.000,00 | $ 57.132  $ 58.939 [ $ 60.864 | $ 62.728 | S 64.564
DIRECTOR FINANCIERO 1 S 4.500,00 | S 54.000,00 | $ 57.132  $ 58.939 [ $ 60.864 | $ 62.728 | S 64.564
COORDINADOR TECNOLOGICO 1 S 3.000,00 | $ 36.000,00 | S 38.088 | S 39.293 [ $ 40.576 | S 41.818 | S 43.042
INGENIERO DE SOPORTE 5 S 2.000,00 | $ 120.000,00 | $ 126.960 | S 130.976 | S 135.253 | $ 139.395 | $ 143.475
PROFESIONAL PSICOLOGIA 6 S 1.500,00 | S 108.000,00 | $ 114.264 | S 117.879 [ $ 121.727 | $ 125.455 [ $ 129.127
INGENIERO DE SISO 4 S 1.500,00 | $ 72.000,00 | $ 76.176 | S 78.586 | S 81.152 [ $ 83.637 | S 86.085
AUXILIAR DE NOMINA 8 S 900,00 | $ 86.400,00 | $ 91.411 | $ 94.303 | $ 97.382 | $ 100.364 | S 103.302
EJECUTIVOS DE CUENTA 10 S 1.800,00 | $ 216.000,00 | $ 228528 | $ 235.757 | $ 243.455 | $§ 250911 | S 258.255
SECRETARIAS 5 S 1.017,00 | $ 61.020,00 | S 64.559 | $ 66.601 | S 68.776 | S 70.882 | S 72.957
RECEPCIONISTAS 1 S 867,00 | S 10.404,00 | S 11.007 | S 11.356 | S 11.726 | S 12.086 | S 12.439
MENSAJERO 3 S 1.000,00 | S 36.000,00 | S 38.088 | S 39.293 [ $ 40.576 | S 41.818 | S 43.042
SOPORTE DOCUMENTAL 5 S 867,00 | S 52.020,00 | $ 55.037 | $ 56.778 | $ 58.632 [ S 60.428 | S 62.196
TESORERO 1 S 2.300,00 | S 27.600,00 | S 29.201 | S 30.125 | 31.108 | $ 32.061 | S 32.999
AUXILIAR CONTABLE 10 S 1.250,00 | $ 150.000,00 | $ 158.700 | S 163.720 | S 169.066 | S 174.244 | S 179.344
JEFE DE CONTABILIDAD 1 S 3.500,00 | $ 42.000,00 | $ 44.436 | S 45842 | S 47.338 | S 48.788 | S 50.216




JEFE DE IMPUESTOS 1 S 2.500,00 | S 30.000,00 | S 31.740 | S 32.744 | S 33.813 | S 34.849 | S 35.869
SERVICIOS GENERALES 4 S 814,92 | S 39.116,00 | S 41.385 [ S 42.694 | S 44.088 | S 45.438 | S 46.768
TOTALES DE NOMINA EMPLEADOS 70 S 1.362.560,00 $ 1.441.588,48 S 1.487.190,73 $ 1.535.747,51 $ 1.582.782,34 S 1.629.110,37
SALARIOS| $ 1.362.560 | $ 1.441.588 | $ 1.487.191 | $ 1.535.748 | $ 1.582.782 | $ 1.629.110
PRESTACIONES SOCIALES| $ 276.401 | S 292431 | $ 301.659 | $ 311.554 | $ 321.128 | $ 330.543
DISTRIBUCION DE LOS CONCEPTOS DE APROPIACIONES DE LA NOMINA APORTES PARAFISCAL| $ 122.630 | S 129.743 | $ 133.847 | $ 138.217 | $ 142.450 | $ 146.620
APORTES DE SEGURIDAD SOCIAL| $ 286.587 | $ 303.209 | $ 312.801 | $ 323.014 | $ 332.907 | $ 342.651
TOTAL GASTOS DE NOMINA| $ 2.048.179 | $ 2.166.972 | $ 2.235.498 | $ 2.308.533 | $ 2.379.268 | $ 2.448.924
PRESTACIONES SOCIALES PORCENTAIJE 2011 2012 2013 2014 2015 2016
CESANTIAS 8,33% S 105.470 | $ 111.587 | S 115.108 | S 118.885 | S 122.538 | $ 126.130
PRIMA DE SERVICIOS 8,33% S 105.470 | $ 111.587 | $ 115.108 | S 118.885 | S 122.538 | $ 126.130
INTERES DE CESANTIAS 1,00% S 12,662 | S 13.396 | S 13.819 | S 14.272 | S 14710 | S 15.142
VACACIONES 4,17% S 52.799 | $ 55.861 | S 57.623 | S 59.514 | $ 61.342 | S 63.141
TOTAL PRESTACIONES 21,83% S 276.401 | $ 294.443 | $ 303.672 | $ 313.568 | $ 323.143 | $ 332.559
S -
PARAFISCALES S -
CAJA DE COMPENSACION 4,00% S 54.502 | $ 57.664 | S 59.488 | $ 61.430 [ $ 63.311 | $ 65.164
ICBF 3,00% S 40.877 | S 43248 | S 44.616 | S 46.072 | S 47.483 | S 48.873
SENA 2,00% S 27.251 | S 28.832 | S 29.744 | S 30.715 | S 31.656 | S 32.582
TOTAL PARAFISCALES 9,00% S 122.630 | $ 129.743 | $ 133.847 | $ 138.217 | $ 142.450 | $ 146.620
S -
SEGURIDAD SOCIAL S -
SALUD 8,50% S 115.818 | S 122.535 | $ 126.411 | S 130.539 | S 134.536 | S 138.474
PENSION 12,00% S 163.507 | S 172.991 | $ 178.463 | S 184.290 | S 189.934 | S 195.493
ARP 0,53% S 7.262 | S 7.684 | S 7.927 | $ 8.186 | S 8.436 | S 8.683
TOTAL SEGURIDAD SOCIAL 21,03% S 286.587 | $ 303.209 | $ 312.801 | $ 323.014 | $ 332.907 | $ 342.651
S -
TOTAL CARGA LABORAL 51,86% S 685.619 | $ 727.395 | $ 750.320 | $ 774.800 | $ 798.501 | $ 821.829

RECUPERACIONES

2012 2013 2014 2015 2016
1380 Deudores Varios (CP) 258.771 258.771 258.771 258.771 258.771
1325 Cuentas por Cobrar a Socios y Accionistas 70.915 70.915 70.915 70.915 70.915
1365 Cuentas x Cobrar a Trabajadores (CP) 6.856 6.856 6.856 6.856 0
1390 Deudas de Dificil Cobro (CP) 198.381
336.542 534.923 336.542 336.542 329.686

GASTOS OPERACIONALES DIVERSOS

2011 Reduccion planteada 2012
Libros, suscripciones, periodicos y revistas 6.664,00
Transportes 15.866,00 920,00 14.946,00 5,80%
Elementos de aseo y cafeteria 25.213,00 2.200,00 23.013,00 8,73%
Utiles papeleria y fotocopias 43.527,00 7.000,00 36.527,00 16,08%
Microfilmacion 3.500,00 600,00 2.900,00 17,14%
Parqueaderos 8.670,00 8.670,00 - 100,00%
Casino y restaurante 36.587,00 5.667,00 30.920,00 15,49%
Taxis y buses 7.568,00 810,00 6.758,00 10,70%
Otros 10.815,00 5.815,00 5.000,00 53,77%
-12960
158.410,00 31.682,00 107.104,00 32,39%




GASTOS OPERACIONALES DE PERSONAL (SUSCEPTIBLES DE SER REDUCIDOS)

ANTES SELECCION Y MENSAJERIA

NOTA ACLARATORIA: Propuesta econdmica para una jornada laboral de 48 horas semanales (en jornada diurna, no incluye festivos ni dominicales laborados) para un mes de 30 dias

1 2 3 4 5 6 7 12 13
SALARIO BASICO SEGURIDAD SOCIAL PARAFISCALES PRESTACIONES SOCIALES
CARGO CELULAR AUXILIO DE RODAMIENTO TOTAL EMPLEADO MES TOTAL ANUALIZADO
MENSUAL 21,022% 9,000% 22,21%
6 PSICOLOGO 1 $ 1.500.000 $0 $0 $315.330 $ 135.000 $333.150 $2.283.480 $ 164.410.560
3 MENSAJERO 1 $ 1.000.000 $50.000 $ 300.000 $210.220 $ 90.000 $ 233.205 $1.533.425 $ 55.203.300
TOTAL GENERAL $ 2.500.000 $ 50.000 $ 300.000 $ 525.550 $ 225.000 $566.355 $3.816.905 $219.613.860,00
PROPUESTA PROCESOS DE SELECCION
PSICOLOGOS SERVICIO
TERCERIZADO SE CONTRATO
UNA EMPRESA QUE HACE
PROCESOS DE SELECCCION
(EMPRESA GENTE OK) COSTO POR PROCESO PROCESOS REALIZADOS AL MES TOTAL PROCESOS MENSUALES TOTAL ANUALIZADO
Ahorra costos, evita tener
psicologos inactivos y ahorro
de toda la carga
prestacional.
PROCESO DE SELECCION $ 30.000 300 $ 9.000.000,00 $ 108.000.000,00
AHORRO PROPUESTA DE SELECCION
NOTA ACLARATORIA: Propuesta econdmica para una jornada laboral de 48 horas semanales (en jornada diurna, no incluye festivos ni dominicales laborados) para un mes de 30 dias
1 2 3 4 5 6 7 12 13
SALARIO BASICO SEGURIDAD SOCIAL PARAFISCALES PRESTACIONES SOCIALES
CARGO CELULAR AUXILIO DE RODAMIENTO TOTAL EMPLEADO MES TOTAL ANUALIZADO
MENSUAL 21,022% 9,000% 22,21%
6 PSICOLOGO 1 $ 1.500.000 $0 $0 $315.330 $ 135.000 $333.150 $2.283.480 $ 164.410.560
3 MENSAJERO 1 $ 1.000.000 $50.000 $ 300.000 $210.220 $90.000 $233.205 $1.533.425 $ 55.203.300
TOTAL GENERAL $ 2.500.000 $ 50.000 $ 300.000 $ 525.550 $ 225.000 $ 566.355 $3.816.905 $219.613.860,00
s L (o)
Disminucion gastos de personal 16, 12%
PROPUESTA SERVICIO DE MENSAJERIA
CONTRATACION DE UNA
EMPRESA QUE PRESTA
SERVICIOS DE MENSAJERIA,
AHORRO EN COSTOS POR
QUE EVITA TENER
COSTO POR DILIGENCIA DILIGENCIAS REALIZADAS AL MES
MENSAJEROS INACTIVOS, TOTAL MENSUAL TOTAL ANUALIZADO
Ahorro de fodo el factor
prestacional, se eliminan el
aux de rodamiento y el
pago de servicio celular.
DILIGENCIA O SERVICIO $ 6.200 300 $1.860.000] $ 22.320.000

ALIANZA ESTRATEGICA CON ARL PARA MINIMIZAR EL COSTO DE LOS EXAMENES MEDICOS




CONVENIOS CON ENTIDAD
EPS COOMEVA

Los trabajdores que por
primera vez se dfilien a una

N . COSTO DEL EXAMEN MEDICO AFILIADOS NUEVOS PROMEDIO MES TOTAL MENSUAL TOTAL ANUALIZADO
EPS, se direccionan a EPS
COOMEVA, en retribucion
esta no cobra por el examen
medico de ingreso.
$ 30.000 36 $ 1.080.000 $ 12.960.000
S 130.320.000

Aumento en gastos de servicios

64,28%




J DATOS

SUPUESTOS EMPRESA

Cifras en miles de pesos

SUPUESTOS VENTAS

Costodeventas___ | ____________ o o .
Costode Ventas ___ _____________|_ $ ___82515453 | $ __88.925.254 | $ 95660452 |$ ___102.838.813 | $ __ 110.746.992
__________________________________ 95,4% | ____994%_ ___|_____994% ____|____954%_ ____|.____9595% ____|
(Gastos Administrativos __________ | $__ 2654429 |8 ¢ 2.741.096 | $ _____ 2.825.047 18 _ 2.907.736 | $ _____2.991.101 .
\Variacionanual (%) -7,3% 3,3% 3,1% 2,9% 2,9% .
[iImpuesto alaRenta (% de UAI) | "~ = 330% [ 330% | 33,000 [ 33,000 ||~ 73300

INGRESOS NO OPERACIONALES

____________________________ 2012 : 2013 . 2014 : 2015 : 2016 :
[Financieros_ ____________________ 'S 225161 % 35.103.% 50.095:% _______ 64.615 . $ _____ 81.306
Arrendamientos___ . 'S 733990 /% __ - 757955, % _____781169.% ______ 804.033 ., % _____ 827.085 |
Utilidad en venta de activos __________ S oS S S R
otros 'S 169.382 | $ 174.913 | $ 180.270 | $ 185.546 | $ 190.866 |
TOTAL o ___. S ____925889 % . 967970, $ _____ 1011534 |$__ 1.054.194 | $ _____1.099.256 |
AMORTIZACION DEUDA CORTO PLAZO
[Deuda corto plazo ___ ___ ___ ____________________t$_____130.131.

0! ! ! ''$ 130.131
2012 .. L$____325%2;s 104101 ______22182;$ __ 107.949
2018 | . 23 . 3259218 _______1 8.636 % _ ______23956 % ____ 83.993
20014 | . 38 ______. 325928 _______f 6.719:$ _______25873:8 ____ 28.120
2015 41 $ 32.592 1 $ 4.650 1 $ 27.943 1 $ 30.178
2006 | 5 325921 T 24147 77773017878 T T7(0)

[Deuda largo plazo _ _ _ _ _ __ ______________ . 4.381.903!
TABLA DE AMORTIZACION
PERIODO CUOTA INTERES CAPITAL SALDO

0, | | ' $ 4.381.903
2012 o _______Lis_ ___851496;$ _____ 482009 ,$___ ___369487.% __ 4012416
2013 | . 2,$ ______85149,% ______ 441366 ,$ - 410.130 , $ __ 3.602.286
2014 | . 3;$ _____851496 % ______ 396.251 | $ - 455.245 1 $ __ 3.147.042
2015 | . 4% ____.85149% % 346.175 1 ¢ _____° 505.321 1 $ _ 2.641.720
2016 | _______._ 5% . 8149% % 290589 18 ° 560907 1 $  2.080.813
2017 | ... 6:$ _____851496 % ______ 228.889 1% 622.607 1 $ __ 1.458.207
2018 | ... 7S 8514968 160403 ' $ ¢ 691.093:% _ _ 767.114
Z0 S 8% 851498 84.382:1$ 767114+ (0
2020 9, $ B S8 - 0% (0)
2021 s - iS L aS. -3 0
2022 | . L8 L L I S N (V)|
2023 | _____._ 1218 .- R I -8 - .8 .0
2024 | . 1338 S I oS a8 ...
2025 14'$ N N R )
2026 | 7 5% R - S B (0)

| 2012 ! 2013 ! 2014 ! 2015 ! 2016 !
Cuentas por Cobrar Clientes S 8.172.296 | $____ ¢ 8.807.120 } $ _____ 9.474.172 | $_____ 10.185.114 | $ 1 10.953.529 |
Inventarios _____________________ A R S S R T I o
Cuentas por pagar cortoplazo__ 'S 2.292.096 ' $____: 2470146 ' $ _____ 2.657.235'$__ 2.856.634 ' $ ____3.076.305!
KTINO o _____rS . 5.880.201:$ 6.336.975+% ____ 6.816.937 1% ___ 7.328.480 ' $ ____7.877.224 .
VariaciénkKTNO S 426.287 1 $ 4567741 % 479.962:% 511543.$ ! 548.744 .
KTNO /Ventas (PkT) - : 7% 7%, 7%, 7% 7%




L J DATOS

ESTADO DE RESULTADOS

Informacion en miles de pesos

Afios | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
41 Ingresos Operacionales S 86.530.198 $ 93.251.864 $ 100.314.760 S 107.842.379 S 115.978.548
61 MENOS: Costos De Ventas y De Prestacion De Servicios S 82.515.453 § 88.925.254 $ 95.660.452 $ 102.838.813 S 110.746.992
UTILIDAD BRUTA S 4.014.745 S 4.326.610 S 4.654.307 S 5.003.567 S 5.231.556
51 MENOS: Gastos Operacionales De Administracion S 2.654.429 S 2.741.096 $ 2.825.047 S 2.907.736 S 2.991.101
UTILIDAD OPERACIONAL S 1.360.316 S 1.585.514 $ 1.829.261 S 2.095.831 S 2.240.455
42 MAS: Ingresos No Operacionales* S 925.889 S 967.970 $ 1.011.534 S 1.054.194 S 1.099.256
53 MENOS: Gastos No Operacionales S 492.420 S 450.002 $ 402.971 S 350.824 S 293.003
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS Y AJUSTE POR INFLACION S 1.793.784 S 2.103.482 $ 2.437.823 S 2.799.201 S 3.046.708
54 MENOS: Impuestos De Renta y Complementarios S 591.949 S 694.149 S 804.482 S 923.736 § 1.005.414
|59 GANANCIAS Y PERDIDAS S 1.201.836 S 1.409.333 $ 1.633.342 $ 1.875.465 $ 2.041.294
Ebitda S 1.360.316 S 1.585.514 $ 1.829.261 S 2.095.831 S 2.240.455

% Ebitda 1,57% 1,70% 1,82% 1,94% 1,93%



|

J DATOS

FLUJO DE CAJA OPERATIVO

Informacion en miles de pesos

Ingresos ordinarios
TOTAL INGRESO ORDINARIO

Otros ingresos
Recuperaciones
TOTAL INGRESO EXTAORDINARIO

TOTAL ENTRADAS

Costo ventas

Costos generales

Impuestos

TOTAL SALIDAS ORDINARIAS

Dividendos

Inversiones estrategicas

Intereses

Amortizacion Credito

TOTAL SALIDAS EXTRAORDINARIAS

TOTAL SALIDAS

FLUJO DE CAJA ANUAL
FLUJO DE CAJA ACUMULADO

FLUJO DE CAJA LIBRE PROYECTADO

Informacion en miles de pesos

2011 2012 2013 2014 2015 2016 Proyectado

2012 2013 2014 i 2015 2016 |

$ 85963.710|$  92.617.040] $ 99.647.708 | $  107.131.437|$  115.210.132 = UTILIDAD OPERATIVA $ 1360316 |$ 1585514 [$ 1.829.261 [$ 2095831 |$  2.240.455,

$ 85963.710|S$  92.617.040|$ 99.647.708 | $  107.131.437|$  115.210.132| |[-Intereses | $  (492.420)[$  (450.002)[ $  (402.971)[$  (350.824)[ $  (293.003),

e $___867896|$ 1.135512|$ 1426290 |$ 1745007 |$ _ 1.947.452

$ 925.889 | $ 967.970 | $ 1.011.534 | $ 1.054.194 | $ 1.099.256 - Impuestos $  (591.949)[$  (694.149)[$  (804.482)[$  (923.736)[ $  (1.005.414)!

$ 336.542 | $ 534.923 | $ 336.542 | $ 336.542 | $ 329.686 = UTILIDAD NETA $ 275.947 | $ 441.363 | $ 621.808 | $ 821.270 | $ 942.038 |

S 1.262.431 ] $ 1.502.893 | $ 1.348.075 | $ 1.390.736 | S 1.428.942 + Depreciaciones y Amortizaciones $ 116.262 | $ 116.262 | $ 116.262 | $ 116.262 | $ 116.262 |

[+intereses ] $  492420[$ 450002 |[$ 402971 |$ 350824 |$  293.003,

[$ 87.226.141|$ 94.119.933|$  100.995.784 | $  108.522.174 | $  116.639.073| |=FLUJO DE CAJA BRUTO $ 884.629 |$  1.007.627 [$ 1.141.041$ 1.288.356 [$  1.351.303 |

[-ncremenodel kNG ______________] §___ 262878 (456774 (4799628 (5115438 (848.749)

S 82.375.252 | $ 88.747.204 | $ 95.473.363 | $ 102.639.414 | S 110.527.320 - Reposicion de activos fijos + Invers. Estrateg. | $ - $ - $ - $ - $ - !

$ 2.654.429 | $ 2.741.096 | $ 2.825.047 | $ 2.907.736 | $ 2.991.101 = FCL disponible para atencién Deuda $ 458.342 | $ 550.853 | $ 661.078 | $ 776.813 | $ 802.559 |

$ 343.620 | $ 591.949 | $ 694.149 | $ 804.482 | $ 923.736 - Atencion a la Deuda (Intereses+K) $  (884.088)|$  (884.088)| $  (884.088)| $  (884.088)| $ (884.088),

$ 85373.301|$  92.080.249$ 98.992.559 | $  106.351.631|$  114.442.157 = FCL disponible para Dividendos $  (425.746)|$  (333.235)[$  (223.010)[$  (107.275)[ $ (81.529),

cPwmemlee $ oy N gl KN g K2 i o

S - 15 - 1s - |5 - 1S - + Capitalizacion !

S - S - S - S - S - = Superavit (déficit) Caja ' $ (425.746) $ (333.235)1 $ (223.0100 $ (107.275)1 $ (81.529)
$ 492.420 | $ 450.002 | $ 402.971| $ 350.824 | $ 293.003
$ 391.668 | $ 434.086 | $ 481.117 | $ 533.264 | $ 591.085
$ 884.088 | $ 884.088 | $ 884.088 | $ 884.088 | $ 884.088

[$ 86.257.389|$ 92.964.337 | $ 99.876.648 | $  107.235.719 | $  115.326.245 |

$ 968.751 | $ 1.155.596 | $ 1.119.136 | $ 1.286.454 | $ 1.312.828
$ 1.736.865 | $ 2.705.616 | $ 3.861.213 | $ 4.980.349 [ $ 6.266.803 | $ 7.579.631




L J DATOS
BALANCE GENERAL

Informacion en miles de pesos

Afios | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | Afios | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 |
ACTIVO PASIVO

1105 Caja S 5411 §$ 7.722 S 9.961 S 12,534 S 15.159 21 OBLIGACIONES FINANCIERAS (CP) S 107.949 $ 83.993 S 58.120 $ 30.178 S (0)
1110 Bancos S 2.692.088 S 3.841.907 S 4955447 S 6.235.469 S 7.541.733 2335 Costos y Gastos x Pagar CP S 160.447 S 172.910 $ 186.006 S 199.964 S 215.341
1120 Cuentas de Ahorro S 8.117 S 11.584 S 14941 S 18.800 S 22.739 2360 Dividendos o Partic. x Pagar
11 SUBTOTAL DISPONIBLE S 2.705.616 S 3.861.213 S 4980349 S 6.266.803 S 7.579.631 2365 Retencion en la Fuente S 22921 S 24701 S 26.572 §$ 28.566 S 30.763
12 INVERSIONES CP S 64.243 S 67.654 $ 71.273 § 74.866 S 78.556 2367 Impuesto a las Ventas S 16.045 S 17.291 S 18.601 S 19.996 S 21.534
1305 Clientes S 8.172.296 S 8.807.120 S 9.474.172 S 10.185.114 $ 10.953.529 2368 Impuesto de Industria y Comercio Retenido S 6.876 S 7.410 S 7972 S 8570 S 9.229
1310 Cuentas Corrientes Comerciales 2370 Retenciones y Aportes de Nomina S 1.237.732 S 1.333.879 S 1.434.907 S 1.542.582 S 1.661.205
1325 Cuentas por Cobrar a Socios y Accionistas S 283.660 S 212.745 §$ 141.830 S 70.915 $ - 2380 Acreedores Varios (CP) S 848.075 S 913.954 §$ 983.177 $ 1.056.954 $ 1.138.233
1330 Anticipos y Avances S 1599 $ 1.651 S 1.702 S 1.752 $ 1.802 23 SUBTOTAL CUENTAS POR PAGAR CORTO PLAZO S 2.292.096 $ 2.470.146 S 2.657.235 S 2.856.634 §$ 3.076.305
1340 Promesas de Compraventa S 412,653 S 426.126 S 439.177 S 452.032 S 464.992 24 IMPUESTOS GRAVAMENES Y TASAS S 591.949 S 694.149 $ 804.482 S 923.736 S 1.005.414
1355 Antic Imptos y Contrib o Saldos a Favor S 464.098 S 479.251 S 493928 S 508.386 S 522.961 25 OBLIGACIONES LABORALES CORTO PLAZO S 2.560.781 S 2.486.038 S 2.410.309 S 2.333998 S 2.258.082
1365 Cuentas x Cobrar a Trabajadores (CP) S 20.569 S 13.713 S 6.856 S - S - 2805 Anticipos y Avances Recibidos (CP) S 7.850 §$ 7.902 S 7.953 § 8.003 § 8.053
1370 Prestamos a Particulares CP 28 SUBTOTAL OTROS PASIVOS CORTO PLAZO S 7.850 S 7902 §$ 7953 §$ 8.003 S 8.053
1380 Deudores Varios (CP) S 1.035.082 S 776312 S 517.541 §$ 258.771 § - 0 TOTAL PASIVO CORRIENTE S 5.560.626 S 5.742.229 S 5.938.099 S 6.152.548 S 6.347.854
1390 Deudas de Dificil Cobro (CP) S 305.202 $ - S - S - S - 21 OBLIGACIONES FINANCIERAS (LP) S 4.012.416 S 3.602.286 S 3.147.042 S 2.641.720 S 2.080.813
1399 Provisiones (CP) 0 TOTAL PASIVO NO CORRIENTE S 4.012.416 S 3.602.286 S 3.147.042 S 2.641.720 $ 2.080.813
13 SUBTOTAL DEUDORES CORTO PLAZO S 10.695.160 $ 10.716.918 $ 11.075.207 $ 11.476.969 S 11.943.284 0 TOTAL PASIVO S 9.573.042 $ 9.344.515 $ 9.085.140 $ 8.794.268 $ 8.428.667
1705 Gastos Pagados x Anticipado CP
1710 Cargos Diferidos CP
17 SUBTOTAL DIFERIDO $ - S - S - S - S -
O TOTAL ACTIVO CORRIENTE S 13.465.019 $ 14.645.784 §$ 16.126.829 $ 17.818.637 $ 19.601.472
15 PROPIEDADES PLANTA Y EQUIPO NETO $ 1.493.855 $ 1.377.593 $ 1.261.331 $ 1145069 $ 1.028.807 PATRIMONIO
1635 Licencias S 33.286 $ 34372 § 35425 $ 36.462 S 37.507 3105 Capital Suscrito y Pagado S 996.030 S 996.030 $ 996.030 S 996.030 S 996.030
1698 Amortizacion Acumulada S 7.920 S 8.178 S 8429 $ 8.676 $ 8.924 31 SUBTOTAL CAPITAL SOCIAL S 996.030 S 996.030 S 996.030 $ 996.030 S 996.030
16 SUBTOTAL INTANGIBLES S 25.366 S 26.194 $ 26.996 S 27.786 S 28.583 33 RESERVAS S 576.314 S 576.314 § 576.314 $ 576.314 S 576.314
1705 Gastos Pagados x Anticipado LP S 224949 S 232.293 § 239.408 $ 246.415 S 253.480 34 REVALORIZACION DEL PATRIMONIO S 135 S 135§ 135 §$ 135 § 135
1710 Cargos Diferidos LP S 40.089 $ 41398 S 42.666 S 43915 §$ 45.174 36 RESULTADOS DEL EJERCICIO S 1.201.836 $ 1.409.333 S 1.633.342 S 1.875.465 S 2.041.294
17 SUBTOTAL DIFERIDOS S 265.038 S 273.691 S 282.074 S 290.330 $ 298.654 3705 UTILIDADES ACUMULADAS S 2.901.921 S 3.996.936 S 5.406.269 S 7.039.611 S 8.915.075
1910 De Propiedades Planta y Equipo S 1.963.351 §$ 1.963.351 S 1.963.351 § 1.963.351 S 1.963.351 37 RESULTADOS DE EJERCICIOS ANTERIORES S 2.901.921 S 3.996.936 S 5.406.269 S 7.039.611 S 8.915.075
19 SUBTOTAL VALORIZACIONES S 1.963.351 S 1.963.351 § 1.963.351 § 1.963.351 S 1.963.351 38 SUPERAVIT POR VALORIZACIONES S 1.963.351 § 1.963.351 §$ 1.963.351 S 1.963.351 § 1.963.351
O TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE S 3.747.610 S 3.640.829 S 3.533.752 S 3.426.536 $ 3.319.395 0 TOTAL PATRIMONIO S 7.639.587 S 8.942.099 S 10.575.441 S 12.450.905 S 14.492.199
0 TOTAL ACTIVO S 17.212.629 $ 18.286.614 S 19.660.581 $ 21.245.174 $ 22.920.867 0 TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO S 17.212.629 $ 18.286.614 S 19.660.581 S 21.245.174 S 22.920.867




] DATOS

CAPITAL DE TRABAJO NETO OPERACIONAL (KTNO) PROYECTADO

| 2012 . 2013 . 2014 ! 2015 . 2016 .
KTNO . '$ . 5.880201:$ _ 6.336975:$ 6816937 1% __ 7.328480:$ _ 7.877.224 .
Variacién KTNO S 426.287 1 456.7741 $ 479.962 1 $ 511.543: $ 548.744 ,
[KTNO / Ventas (PkT) R 7% T 7%, 7 7% 7T 7%, T T 7%,

INDICADORES FINANCIEROS

INDICADORES Y GRAFICOS

FLUJO DE CAJA PERIODO TIO , K 15,00%
s (1.736.865), 0 VPN $ 2.103.416,45
s 968.751 , 1 TIR 56,51%
$  1.15559% | 2 CAUE $ 627.481,84
[ $_ 1119136 3 B/C 2.2
[ $_ _________1286454. g PR 2.9
$ 1.312.828 5 PERIODO DE RECUPERACION
$ 968.751,43 0,870( $ 842.392,55 21,94% 0,22
$ 1.155.596,14 0,756| $ 873.796,71 22,75% 0,46
$ 1.119.136,23 0,658| $ 735.850,24 19,16% 0,57
$ 1.286.454,29 0,572| $ 735.534,42 19,15% 0,77
$ 1.312.828,01 0,497| $ 652.707,55 17,00% 0,85
$ 3.840.281,45 2,87
Historico Proyectado
! 2009 ' 2010 ! 2011 2012 ' 2013 ! 2014 ! 2015 ! 2016 !
Crecimiento Ventas [ 720% ________52%_________ 84%| _______80% ________ 8% ___T8%_ 75%: ________15%
Margen Ebitda . 3% 3% 2% 1,6%: 1,7%: 1,8%: 1,9%: 1,9%:
Productividad del Capital de Trabajo 50 43% 68% 68w 68% 68% 68%]  6,8%
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________________________ : 2009 . 2010 : 2011 | 2012 : 2013 : 2014 : 2015 . 2016 .
FCB _ . W3 207.320 | $_____ 321.602,% ____415513 8 ____ 884.629 | $ __ 1007627 ,$ __ 1141041 ,$ _ __ 1288356 ,% __ 1.351.303,
INVERSIONES ESTRATEGICAS _|$ - __ LS S-S S SR T S A s
ATENCION DEUDA a5 10393118 __ 870453 1% 1036271 1% _ ___ 884.088 ' $ ____ 884.088 1 $__ ___ 884.088 ' $ _ 884088135 __ __ 884.088 !
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