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Resumen

Los estudios de prefactibilidad se utilizan para reducir la incertidumbre cuando se
quiere llegar a un mercado desconocido ya sea con una idea de negocio,
producto, servicio 0 empresa nueva, dicho estudio da una idea preliminar de como

sera el comportamiento del producto, servicio o empresa en términos de:



capacidad de penetracion del mercado (estudio de mercados), requerimientos
técnicos para soportar el servicio (estudio técnico) y viabilidad financiera (estudio
financiero). En el presente documento se realizé un estudio de prefactibilidad para
una idea de negocio en el sector salud, con la cual cualquier persona que cuente
con acceso a internet tendra la posibilidad de acceder a un portal donde podra
encontrar una gran oferta de servicios en salud, desde el mas sencillo tratamiento

hasta medicina naturista.

Adicional al estudio de prefactibilidad desarrollado en este documento, el autor
recomienda iniciar primero con un servicio que es bien conocido por los socios
fundadores y que dara una idea de cdmo se comportara el mercado ante este tipo

de oferta; el servicio que se ofrecera en primera instancia sera la odontologia.

Palabras clave: Estudio de prefactibilidad, Emprendimiento, entidades prestadoras

de servicios en salud.

Abstract

Prefeasibility studies are used to reduce uncertainty when is wanted to reach an
unknown market with either a business idea, product, service or new company, this
study gives a preliminary idea of how the behavior of the product, service or
company will be in terms of: market penetration capacity (market study), technical
requirements to support the service (technical study) and financial viability
(financial study). In the present document a pre-feasibility study was carried out for
a business idea in the healthcare sector, with which any person with access to
internet will have the possibility of accessing a portal where he can find a wide
range of health services, from the simplest treatment to naturopathic medicine.

In addition to the pre-feasibility study developed in this document, the author
recommends starting first with a service that is well known by the founding partners
and that will give an idea of how the market will behave with this type of offer; the

service that will be offered in the first instance will be dentistry.



Key words: Prefeasibility Study, Entrepreneurship, entities providing health service

1. INTRODUCCION

En Colombia es cada vez mas comun que las personas piensen en emprender en
vez de buscar trabajos en empresas tradicionales, y es que muchos colombianos
ven en esta opcion la forma mas apropiada para alcanzar sus suefios (“Crece
cultura del emprendimiento en Colombia”, 2016). En un estudio realizado por el
Global Entrepreneurship Monitor (GEM), el 80 % de los colombianos esta de
acuerdo con la creacion de empresa como algo positivo; y alrededor del 70 % de
los encuestados cree tener las capacidades para hacerlo, sin embargo, esto
también representa grandes desafios, pues en el ultimo afio el 7 % de los
colombianos ha fracasado en su emprendimiento. Muchos de estos cierres se
deben a la carencia de los estudios necesarios para afrontar las particularidades y

dificultades del mercado.

Con base en el contexto anterior, en este documento se realizé6 un estudio de
prefactibilidad para una idea de negocio, con el fin de maximizar las
probabilidades de supervivencia de la misma. De ahora en adelante nos

referiremos a dicha idea de negocio como Grid o Grid S. A. S.

Grid es una idea de negocio creada por cinco socios expertos en diferentes
sectores (tecnologia, salud, finanzas y operaciones) dedicada a Ila
comercializacién de servicios de salud a través de canales innovadores. La razén
central de la compafiia consiste en elaborar redes de entidades prestadoras de
servicios en salud, profesionales de la salud, proveedores de insumos de salud,
empresas de toda indole y usuarios. En dicha red los usuarios podran buscar
entre una amplia gama de posibilidades la satisfaccion de sus necesidades en
términos de salud y tendran plena garantia de calidad en el servicio que elijan,

pues la red de Grid esta constituida bajo el precepto de calidad en sus afiliados.



2. SITUACION DE ESTUDIO

Uno de los significados mas aceptados para definir a un emprendedor es el
propuesto por Peter Drucker: “El emprendedor es un empresario innovador, quien
busca el cambio, responde a él y lo explota como una oportunidad” (Crissien,
2009, p. 76). Con base en el enunciado anterior, podemos comenzar a ahondar en
nuestro tema teniendo claras dos premisas: el emprendedor es innovador y

creador de empresa.

Para entender un poco la primera caracteristica del emprendedor (innovador),
hemos hecho un analisis de la literatura para ver como la innovacion apunta a la
generacion y sostenibilidad de una empresa. Rangel y José (2014) mencionan, en
su estudio, que la innovacion permite potenciar el éxito y la sostenibilidad de una
empresa a través de una mayor participacion en el mercado, la competitividad y la
productividad; estos factores son cruciales para la subsistencia de cualquier
empresa en el corto, mediano y largo plazo y se logra teniendo en cuenta que
gracias a la innovacién las empresas pueden llevar a cabo acciones de
diferenciacion que se traducen en ventajas comparativas en un mercado
altamente competitivo (Ojeda y Auletta, 2014), es por esto que el emprendedor no

tiene otra salida a la de ser innovador.

Muchos estudiosos piensan que el emprendimiento es algo que se lleva en el
ADN; y es en este punto donde queremos dar respuesta a la segunda
caracteristica del emprendedor: creador de empresa. Barrera (2012) indica que
existen varios estudios que muestran que los emprendedores comparten ciertas
caracteristicas, en la mayoria de los casos cuando desean crear su propia
empresa; estas hacen referencia a experiencias vividas y son las siguientes: los
emprendedores son personas que tuvieron contacto con el entorno laboral antes

de los 25 afos, trabajaron previamente como empleados, no tienen ingresos



propios para financiar sus ideas, buscan el menor apalancamiento financiero
posible, no tuvieron formacion profesional, entre otros. Este estudio cobra
importancia si se tiene en cuenta que una de las caracteristicas encontradas es
que los emprendedores analizados no tienen formacién profesional, y esto es algo
que puede poner en riesgo la vida de la empresa debido a la informalidad en su

constitucion y administracion.

En el contexto colombiano, vemos que la importancia de la innovacion y desarrollo
empresarial se descubridé hace poco. Desde mediados de los setenta, y hasta
finales de los ochenta, las empresas grandes se diferenciaban de las pequefas
por la utilizacion de tecnologias de punta, de procesos innovadores, de “modas
administrativas” de ultima generacion, etcétera; sin embargo, a inicios de los
noventa este limite se comenzd a desdibujar y las pequefias empresas
comenzaron a migrar hacia la innovacion para poder ser competitivas ante las
grandes companiias del pais (Rodriguez, 2015). Es debido a lo anterior que las
empresas, hoy mas que nunca, deben tener un alto componente diferenciador,
pues esta es el arma mas efectiva contra la competencia. Es muy importante tener
en cuenta que la creatividad por si sola no logra nada; Levitt (2003) dice que las
ideas no bastan, una idea solo sera innovadora en el momento que se ponga en

practica y que sea aceptada por el mercado.

Cuando en Colombia se identificod la gran importancia del emprendimiento, a partir
del afo 2000, se determiné una politica publica que lo apoyara como factor
fundamental del desarrollo econémico del pais (Tarapuez, Osorio y Botero, 2013).

Esta politica tuvo muchos resultados, de los cuales se resaltan los siguientes:

1. Se paso6 de 6 a 20 incubadoras de empresas.

2. Entre el 2002 y el 2010 se crearon 399 unidades de emprendimiento en las
universidades y el Servicio Nacional de aprendizaje (SENA).

3. Se creo el fondo EMPRENDER, en el cual se asignaron cerca de 121.200

millones de pesos colombianos para fomentar la creacion de empresa.
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Si bien estas estrategias son importantes para incentivar la creacion de empresas,
aun estamos muy lejos de lograr que sean sostenibles y perduren en el tiempo,

como veremos mas adelante.

Los estudios del Registro Unico Empresarial indican que en Colombia hay una
tasa de nacimiento empresarial del 23,1 % y una tasa de salida del 19,5 %; asi, la
tasa de entrada neta es del 3,6 % (Confecamaras, 2016). Si bien la tendencia
empresarial en Colombia indica que cada vez hay mas empresas formales,
solamente el 30 % de las empresas vive por mas de cinco afnos (Confecamaras,
2016). El desarrollo econdmico sostenible de un pais tiene un fuerte fundamento
en el emprendimiento y es aqui donde se hace importante infundir conocimientos
a los emprendedores empiricos, pues como se mencioné anteriormente, los
empiricos constituyen la mayoria de la poblacion de emprendedores. Si en
Colombia se logra pasar de un emprendimiento empirico a un emprendimiento
basado en la teoria, se podra tener un verdadero generador de riqueza para la

nacion y la sociedad (Castillo, 2006).

La mortalidad temprana de los emprendimientos es un flagelo que no solo afecta a
Colombia, sino a muchas otras economias en el mundo; por ejemplo, en Espafa
solo el 8,74 % de las empresas sobrevive mas de cinco afios (Centro Internacional
Santander Emprendimiento, 2012), mientras que en otros paises de Latinoamérica
la tendencia es similar, la tasa de supervivencia de los emprendimientos (es decir,
que sobrevivan 3,5 anos o mas) esta dada asi: Ecuador 16 %, Argentina 14 %,
Brasil 12 %, Republica Dominicana 11 %, Peru 8 %, Chile 7 % y Panama 4 %
(Palma, Garcia y Santos, 2011).
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3. JUSTIFICACION

En Colombia, a pesar de la iniciativa empresarial, solo 30 de cada 100 empresas
logran vivir mas de cinco anos (Confecamaras, 2016); esta situacion pone en una
encrucijada a muchos emprendedores o duefios de negocios ya existentes, y
algunos desisten de sus suefios. Algunas de las razones mas comunes para el
derrumbe de las empresas son: no tienen suficiente flujo de caja, falta de
conocimiento, falta de recursos, inconvenientes con los proveedores, no pago
oportuno por parte de los clientes, tecnologia obsoleta, altisimos impuestos, falta
de estudios suficientes para determinar viabilidad, entre otros. Es por esta ultima
razon que se decide hacer un estudio de prefactibilidad para una iniciativa
empresarial impulsada por el autor de este documento y algunos socios, con el

cual se espera aumentar las probabilidades de supervivencia de la empresa.
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4. OBJETIVOS
4.1 OBJETIVO GENERAL

e Realizar el estudio de prefactibilidad de la empresa Grid S .A. S. para su

eventual lanzamiento al mercado.

4.2 OBJETIVOS ESPECIFICOS

e Validar la capacidad de penetracion de mercado de la compaiia
(estudio de mercado).
e Levantar las necesidades técnicas de la empresa (estudio técnico).

e Realizar el analisis de viabilidad financiera de la empresa (estudio

financiero).
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5. MARCO DE REFERENCIA CONCEPTUAL

5.1ESTUDIO DE PREFACTIBILIDAD

Segun Pimentel (2008), un estudio de prefactibilidad hace referencia a un analisis
sobre los factores macro que afectan a un proyecto. En este trabajo realizaremos
el estudio de prefactibilidad desde las tres opticas basicas y necesarias para el
desarrollo de un emprendimiento como proyecto, y su posterior lanzamiento al

mercado; estas son: estudio técnico, estudio de mercado y estudio financiero.

5.1.1 Estudio técnico

Morales y Morales (2010) indican que el estudio técnico se realiza con el fin de
responder a las preguntas: ¢cémo producir el bien o servicio que entregara el
proyecto? ;Cual debe ser la combinacion de factores productivos para que el
proyecto sea exitoso? ;Dénde se debe producir el bien o servicio? ; Qué materias
primas e insumos se requieren? Para dar respuesta a estos interrogantes el
estudio técnico se subdivide en el estudio del proceso y la ingenieria del proyecto.

A continuacion, explicaremos cdmo se realizan ambos estudios:

Descripcién del proceso productivo: existen diversas maneras de documentar
procesos; una de las mas utilizadas es la documentacién a través de diagramas
de flujos o BPMN (Business Process Model and Notation). Este tipo de diagramas
estan compuestos por un sistema que se basa en simbolos geométricos y que se
utilizan para diferenciar cada etapa del proceso, asi:

e Circulo asimétrico u 6valo: marca el inicio y fin del proceso.

14



e Rombo: representa una etapa del proceso donde hay dos caminos
dependientes de la decision que se tome.
e Rectangulo: representa cada actividad del proceso.

¢ Circulo: sirve como conector con otros procesos.

Al final de una documentacion, mediante esta técnica, debe quedar una figura

similar a la siguiente:

Figura 1. Ejemplo diagrama de flujo. Fuente: elaboracion propia.

Ingenieria del proyecto: Pimentel (2008) propone que la ingenieria del proyecto se
defina como todas aquellas necesidades técnicas y tecnoldgicas del proyecto, las
cuales tienen como objetivo primordial disefiar la funcidon de produccion 6ptima,

equilibrando calidad y costo lo mejor posible. Abarca las siguientes fases:
e Ensayos e investigaciones preliminares: hace referencia a la realizacion

de ensayos e investigaciones, los cuales van desde la consulta de

proyectos de caracteristicas similares ejecutados con anterioridad hasta

15



el analisis de datos, clientes, condiciones meteoroldgicas, proveedores,
entre otros.

Eleccion, seleccidn y descripcion del proceso: una vez se determinen las
condiciones técnicas requeridas para la elaboracion del servicio se debe
seleccionar la alternativa que mas se adecue a las condiciones sociales,
politicas y econdmicas del lugar donde se situara la empresa o el
proyecto. Existen varios factores que se deben considerar a la hora de

elegir el proceso productivo, estos son:

e Monto de la inversion requerida.

o Costos unitarios de la prestacion del servicio.
« Accesibilidad a la tecnologia.

e Mano de obra especializada.

« Mano de obra total requerida (capacidad instalada).

Seleccion de los equipos y tecnologia necesarios: en esta etapa se
deben tener en cuenta dos aspectos importantes: la seleccion del tipo
de equipo o tecnologia que se requiere para producir el servicio y la
eleccion de un equipo o tecnologia especifica de una oferta, con
condiciones similares, de diferentes marcas que estén en el mercado.
La escogencia del tipo de equipo o tecnologia requerido debe

considerar una serie de factores, entre los que se destacan:

o Naturaleza del proyecto.
o Escala de produccién.
« Grado de automatizacion que las fases del proyecto permiten.

« Alternativa tecnoldgica de produccién seleccionada.

Para la seleccion de la marca del tipo de equipo se deben considerar

las variables:

16



« Condiciones de venta: precios, calidad, condiciones de pago,
entrega, garantias.

e Conocimiento del equipo: validar qué experiencia han tenido las
empresas o proyectos similares que ya han interactuado con la
marca o el equipo, para tener una referencia mas acertada.

o Edificaciones requeridas: en este aspecto se deben analizar todas las
necesidades de infraestructura que requiere el proyecto, no solo las
caracteristicas necesarias para la operacién, sino otro tipo de
consideraciones, tales como: ingenieria municipal, ingenieria sanitaria,
plan de ordenamiento territorial, entre otros. También se debe preparar
un plan de necesidades de infraestructura, que normalmente se divide
en los siguientes cuatro grupos, teniendo siempre presente el lay-out o
distribucion de planta.

e Obras preliminares: demolicién o adecuacion de obras preexistentes en
el lugar donde se desarrollara el proyecto, nivelacion del terreno,
drenajes y conexidn a servicios publicos.

e Edificaciones: oficinas, almacenes y locales administrativos.

e Obras exteriores: cercado y porteria de acceso, casetas de vigilancia,
jardines y estacionamientos.

e Obras complementarias: obras para plantas de energia auxiliares, pozos

o tanques de agua.

5.1.2 Estudio de mercado

El objetivo de realizar un estudio de mercado es determinar si habra personas en

una poblacién dispuestas a comprar un bien o servicio a un determinado precio.

17



Un estudio de mercado comprende tres etapas: definicion de la cobertura,

recopilacion de informacion y analisis de dicha informacién. A continuacion, se

describe cada etapa (Pimentel, 2008):

Definicion de la cobertura: se refiere a la delimitacion del mercado que
se pretende penetrar; es importante definir claramente el alcance o el
tipo de clientes que se busca cubrir pues los esfuerzos de venta tienen
que tener enfoque para que sean efectivos (publicidad dirigida,
segmentacion de clientes, entre otros).

Recopilacion de la informacion: en esta etapa se debe obtener la
informacion que servira para cuantificar el mercado potencial o
disponible para el proyecto. Generalmente, esta recopilacion de datos se
hace a través de técnicas como encuestas, entrevistas, observacion de
la competencia, entre otros. La recoleccién de la informacién busca
minimizar la incertidumbre y dar un panorama mas claro acerca del
producto o servicio en términos de:

« Percepcion subjetiva del cliente (qué le gusta al cliente del
producto o servicio, qué no le gusta, qué le mejoraria, que
le cambiaria).

« Expectativas del cliente (qué espera el cliente del producto
0 servicio).

« Bienes sustitutos (qué otros productos o servicios puede
utilizar el cliente que satisfagan su necesidad).

« Estacionalidad (en qué épocas los clientes compran mas o

menos de ese tipo de productos o servicios).

Una vez se obtenga esta informacion es necesario pasar a la tercera

etapa:

Andlisis de la informacion: el analisis de la informaciéon debera

responder a cuatro preguntas basicas:

18



e ¢ Cuanto se podra vender del producto o servicio?

e ¢Cuadles son las condiciones de venta que deben tenerse en
cuenta?

e ¢ Qué problemas plantea el entorno social, politico y econdmico?

e ¢Cual seria la mejor manera de comercializar el producto o

servicio?

Los estudios de mercado son un componente muy relevante para la creacion de
nuevas empresas, pues permiten tener una vision mas clara del mercado que se
desea penetrar, de los posibles consumidores que hay en dicho mercado, su
entorno socioecondmico y politico, entre otros datos de alto valor; es por esto que
el texto Coémo realizar un estudio de mercado (2010) plantea varios tipos
diferentes de estudio de mercado, los cuales varian segun el objetivo del proyecto.

A continuacion, se describen los mas importantes, segun el texto citado:

e Lanzamiento de una nueva linea de actividad: este tipo de estudio se
hace cuando se desea conocer la demanda potencial de un nuevo
producto o servicio. Resulta determinante a la hora de disefar la oferta.

e Entrada en un nuevo mercado: es normal que las empresas deseen
ingresar a nuevos mercados, tanto a nivel nacional como internacional.
Es importante que se analice el mercado nuevo en términos politicos,
econdmicos, sociales, entre otros.

e Evaluacién en la causa de baja en ventas: es completamente normal
que las empresas, en alguno (o algunos) momentos de su historia,
deban enfrentarse a dificultades financieras; es por esto que algunas de
ellas deciden hacer estudios de mercado para identificar las causas de
la disminucion en ventas.

e Impacto en una campafa publicitaria: muchas empresas gastan grandes

sumas de dinero en campanas publicitarias, y es por esto que muchas
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de ellas deciden hacer estudios de mercado para determinar el impacto
que su publicidad estad causando en términos de recordacion de marca
(top of mind), aumento en ventas, fidelizacion, entre otros factores.

e Modificaciones de un producto o servicio: la constante innovacién en las
empresas hace que tenga sentido hacer este tipo de estudios de
mercado, pues es valido y necesario determinar como estan percibiendo
los clientes los nuevos productos o servicios que desarrolla una

empresa.

5.1.3 Estudio financiero

Para realizar el analisis financiero o validacién financiera del proyecto debemos
hacer primero un repaso de los componentes financieros de una empresa y sus
respectivos indicadores; también hablaremos de algunas técnicas, como la
reclasificacion de los estados financieros, que nos permitira calcular de una
manera mas sencilla la generacién de valor de la compania o EVA (Economic
Value Additioned).

A continuacién, se mencionan los componentes utilizados para determinar la

viabilidad financiera del proyecto.
Balance general

El balance general es una “foto instantanea” que permite determinar los activos de
una compania y sus fuentes de dinero utilizadas para adquirir dichos activos
(Myers, 2010). Las fuentes de dinero se clasifican en pasivos (financiacion

externa) y patrimonio (financiacion interna).

El balance general se ordena con base en la liquidez (facilidad de convertirse en
dinero en efectivo). Los activos que se convierten con facilidad en dinero en

efectivo se conocen como activos corrientes (ejemplo: dinero en efectivo, cuentas
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por cobrar, inventario de producto terminado), por su parte, los pasivos que
“absorben” efectivo rapidamente para la compafia se denominan pasivos
corrientes (ejemplo: préstamos bancarios, cuentas por pagar, impuestos a la

renta).
Estado de resultados

El estado de resultados es una herramienta que se utiliza en la contabilidad en
todo el mundo, y sirve para determinar qué tan rentable es una empresa durante
un periodo determinado, que generalmente se trata de un afio. La estructura mas
comunmente utilizada para generar el estado de resultados es la que se detalla en
la tabla 1.

Tabla 1.

Estructura del estado de resultados

Ventas +

Costos de ventas (CV) -

Utilidad Bruta Ventas - CV

Gastos operacionales -

Utilidad Operacional Utilidad Bruta - Gastos Operacionales
Gastos financieros -

Utilidad antes de impuestos U. Operacional - Gastos financieros
Impuestos -

Utilidad neta U. antes de impuestos - impuestos
Dividendos Lo determina la asamblea de accionistas
Ganancias retenidas Lo determina la asamblea de accionistas

Fuente: Myers (2010).

Reclasificacion del balance general y estado de resultados

Una técnica usada para calcular el Valor Econédmico Agregado (VEA o EVA por
sus siglas en inglés) es la reclasificacion del balance general y los estados de

resultados, reorganizandolos de tal manera que sea mas facil diferenciar las
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partidas operativas, no operativas y financieras; ademas de determinar, de manera

simple, los impuestos y escudos fiscales.

Determinar las partidas operativas, no operativas y financieras constituye un factor

fundamental para conseguir el EVA de la compafdia.

ESTADO DE PERDIDAS Y GANANCIAS

VENTAS
COSTO DE VENTAS

UTILIDAD BRUTA

GASTOS OPERACIONALES

UTILIDAD OPERACIONAL (UO)

OTROS INGRESOS (Ql)
OTROS EGRESOS (OE)
INGRESOS FINANCIEROS (IF)
GASTOS FINANCIEROS (GF)

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS

IMPUESTO DE RENTA (IR)

UTILIDAD NETA

0-NO-F

0
0

0
NO
NO
NO
F

COMBINADO

ESTADO DE PERDIDAS Y GANANCIAS

REORGANIZADO
VENTAS
COSTO DE VENTAS

UTILIDAD BRUTA

GASTOS OPERACIONALES

UTILIDAD OPERACIONAL (UQ)

IRO

UTILIDAD NETA OPERATIVA D.I. (UNODI)

+ | n

+ 4+

OTROS INGRESOS (O)

IRNO

OTROS EGRESOS (OE)
EFNO

INGRESOS FINANCIEROS (F)
IRNO

GASTOS FINANCIEROS (GF)
EFGF

nyp+

UTILIDAD NETA

Figura 2. Reclasificacién del estado de resultados. Fuente: adaptado de Hernandez (2017).

En el cuadro anterior tenemos:

e La columna O-NO-F donde definimos si la partida es Operativa, No

Operativa o Financiera.

e La separacidon de

determinando:

los

impuestos por

cada partida financiera,

e |IRO: Impuesto de Renta Operacional.

e IRNO: Impuesto de Renta No Operacional.

e EFNO: Escudo Fiscal No Operacional.

e EFGF: Escudo Fiscal Gastos Financieros.
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Al unificar los conceptos tenemos:

+ VENTAS ] Base para el
- COSTO DE VENTAS EVA OPERATIVO
= UTILIDAD BRUTA /

- GASTOS OPERACIONALES

= UTILIDAD OPERACIONAL (UO)

- IRO

= UTILIDAD NETA OPERATIVA D.I. (UNODI)
+ OTROS INGRESOS (OI) D.I.

- OTROS EGRESOS (OE) D.1.

INGRESOS FINANCIEROS (IF) D.l.
GASTOS FINANCIEROS (GF) D.I. Base para el
UTILIDAD NETA

+

Figura 3. Analisis de reclasificacion del estado de resultados. Fuente: adaptado de Hernandez
(2017).

Para reclasificar el balance general se utiliza una técnica similar, en la que se
clasifica cada una de las partidas contables en partida operativa, no operativa o

financiera. A continuacion, un ejemplo:
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CAJA'Y BANCOS O
INVERSIONES TEMPORALES NO
CUENTAS POR COBRAR O
INVENTARIOS O
ACTIVOS FIJOS O
OTROS ACTIVOS DE LPL NO
ACTIVOS TOTALES

CUENTAS X PAGAR @)

OTROS PASIVOS DE CPL NO
PASIVOS BANCARIOS C.PL. F

PASIVOS CORRIENTES

PENSIONES DE JUBILACION @)

OTROS PASIVOS DE LPL NO
PASIVOS BANCARIOS L.PL. F

TOTAL PASIVOS L.PL.

CAPITAL F

UTILIDADES F

PATRIMONIO

TOTAL PASIVO+PATRIMONIO

Figura 4. Reclasificacién del balance general. Fuente: adaptado de Hernandez (2017b).

Por convencion general, las partidas que no sean identificables como operativas o

no operativas se deben clasificar como financieras.

Calculo del Costo de capital o WACC

El WACC o costo de capital (por sus siglas en inglés que significan Weighted
Average Cost of Capital) se refiere al costo que representa para un inversionista
tener su dinero trabajando en determinado activo o empresa (Myers, 2010); este
costo, generalmente, se representa como el costo de oportunidad del dinero
invertido en la compania. La manera en que se calcula el WACC de una empresa

es a través de la siguiente formula matematica:
WACC = (Ke pais * %Patrimonio) + (Kd di * %deuda)
Donde:

WACC = Costo de capital promedio ponderado
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Ke = Costo de capital propio = TIr + ((rm — TIr) * f;) + RP + RT

Ke pais = ((1 + Ke) * (1 + devaluacion del COP frente al USD x 10 afios)) — 1
TIr = Rentabilidad de bonos del tesoro

Rm — TIr = Prima riesgo de mercado

RP = Prima riesgo pais Colombia

B; = beta de la empresa

RT = Prima riesgo por tamafio

Kd ai = Costo de la deuda antes de impuestos

t = Tasa de impuestos de renta

Kd di = Costo de la deuda después de impuestos = Kd ai * (1 —t)

% de la deuda = % de los activos que se encuentran sustentados en deuda

% de patrimonio = % de los activos que no se encuentran sustentados en deuda

Formulas adaptadas de Myers (2010)

Calculo del EVA

El Valor Econédmico Agregado (EVA por sus siglas en inglés) es el valor que le
queda a una empresa después de cubrir el total de sus gastos y la rentabilidad
minima esperada, ademas de los costos de oportunidad. Hoy en dia es
considerado como el método mas efectivo para calcular el verdadero valor creado
por una empresa para sus accionistas (“4Qué es el EVA y como se calcula?”,
2016).
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Para realizar el calculo del EVA se hace necesario primero reclasificar el balance
general y el estado de resultados de la comparia (véase este tema en parrafos
anteriores), esto con el fin de determinar el capital de trabajo requerido para
desarrollar las actividades operacionales y no operacionales; ademas, permite
identificar aquellas partidas netamente financieras. Una vez elaborada Ila

reclasificacion se debe utilizar la siguiente formula matematica (Hernandez, 2017):

EVA Operativo = UNODI — (WACC * COE)
EVA NO Operativo = INOP Neto — (WACC « ANOP)
EVA Total = EVA Operativo + EVA no operativo

Donde:

EVA: Valor Econ6mico Agregado

UNODI: Ingresos Operativos después de Impuestos
WACC: Costo de Capital Promedio Ponderado

COE: Capital Operativo Empleado

INOP: Ingresos No Operativos después de Impuestos

ANOP: Activos no Operativos

Indicadores financieros

Los indicadores financieros de una compafia permiten entender cdmo es el
comportamiento financiero de esta; se dividen en cuatro categorias: liquidez,

actividad, endeudamiento y rentabilidad (Myers, 2010).
Indicadores de liquidez

Nos permiten analizar la facilidad con la que la empresa es capaz de generar
dinero rapidamente; a continuacion, se describen los mas utilizados en la

contabilidad:
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Activos corrientes

Razoén corriente = - -
Pasivos corrientes

Activos corrientes — inventarios

Prueba acida = - -
Pasivos corrientes

Indicadores de actividad

Permiten identificar como esta la salud financiera propia de la operacion de la
empresa: como esta rotando su cartera, cuantos dias podria sobrevivir la empresa
si no vendiera ni un peso mas, como rotan sus inventarios, entre otros. A
continuacion, se detalla como se calcula cada uno de los indicadores financieros

de actividad de la compania:

Ventas

Rotacion cuentas x cobrar =
Cuentas x cobrar

360
Rotacion cuentas x cobrar

Dias cuentas por cobrar =

Costo de ventas

Rotacion Inventarios = -
Inventarios

360
Rotacion inventarios

Dias Inventarios =

Costo de ventas

Rotacion cuentas x pagar =
Cuentas x pagar

360
Rotacion cuentas x pagar

Dias Cuentas x pagar =

Ventas

Rotacién Capital de Trabajo = - - - -
(Activos corrientes — Pasivos corrientes)
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360
Rotacion de capital de trabajo

Dias Capital de Trabajo =

y ) Ventas
Rotacion Activos Totales = ————
Total activos

Indicadores de endeudamiento

Sirven para identificar qué tan comprometidos estan los recursos de la empresa
frente a las obligaciones con terceros. A continuacién, los indicadores mas

utilizados:

Pasivos totales

Nivel de endeudamiento = -
Activos totales

Pasivo corriente

Concentracion del endeudamiento a corto plazo = -
Activos totales

Utilidad operacional

Cubrimiento de intereses = - -
Gastos financieros

Pasivo corriente

Apalancamiento a corto plazo = . .
Patrimonio

Activo total

Apalancamiento total = , .
Patrimonio

Apalancamiento financiero total

_ (Obl.fin cto plazo + int. fin corto plazo + obl fin largo plazo + int fin largo plazo)

Patrimonio

Indicadores de rentabilidad

Permiten analizar la capacidad que tienen los recursos invertidos en la empresa

para multiplicarse; estos son:
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Utilidad Bruta
Ventas

Margen Bruto =

Utilidad operacional

Margen Operacional =
g p Ventas

Utildiad Neta
Ventas

Margen Neto =

Utilidad Neta
Total activos

ROI (ACTIVO) =

Utilidad Neta

ROE (PATRIMIONIO) = - ;
Patrimonio

EBITDA = Utilidad Operacional + Depreciaciéon

EBITDA

MARGEN EBITDA =
Ventas

Indicador Du Pont = Margen Neto * palancamiento total * Rotacién de activos

Calculo del Valor Presente Neto (VPN)

El principio basico de las finanzas es que un peso en el futuro costara menos de lo
que vale hoy; esto se debe a que dicho peso puede ser invertido hoy para
comenzar a generar intereses de manera inmediata. Para validar si una inversion
genera la rentabilidad esperada por el inversionista es necesario revisar cuanto le
retornara de ganancia dicha inversion, y para esto es necesario traer a valor
presente los ingresos proyectados a futuro, para esto utilizamos el método del
Valor Presente Neto (VPN). A continuacion, se define la formula matematica que

se utiliza para calcularlo (Myers, 2010):

VPN = inv

_F
(1+ D)k

Donde:
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K = Cantidad de periodos
Vr = Valor final
i = Tasa de interés

Inv = Inversion inicial

Si el VPN arroja un valor positivo significa que la inversion genera rentabilidad
para el inversionista, por lo que es valido invertir alli.

Esta técnica también es muy utilizada para evaluar la viabilidad de proyectos de
inversion. En el presente documento se utilizara para evaluar la viabilidad

financiera de la creacion de Grid.

6. METODOLOGIA

Se utilizaran los siguientes instrumentos, que daran respuesta a cada uno de los

objetivos:

Estudio de mercados: se recolectara la informacién necesaria para determinar el
mercado potencial a través de un estudio cuantitativo de mercados. El instrumento

utilizado sera la encuesta (véase Anexo B).

Adicional a determinar el mercado potencial se definira la estrategia de la marca.
Esta consiste en establecer la personalidad de la marca a través de asociaciones
(personas, animales, emociones, eslogan, entre otros), la segmentaciéon de los
clientes, la propuesta de valor, comunicacion, necesidades a satisfacer, entre

otros.

Posterior a la definicion de la estrategia de marca se utilizara el analisis DOFA
para identificar las Fortalezas, Oportunidades, Debilidades y Amenazas de la

empresa.
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Por ultimo, se construira el alma de la marca, lo cual consiste en definir la
“‘personalidad” de la marca GRID. Esta debe estar en completa sintonia con la

estrategia corporativa, los valores, la aspiracion y el propésito de la compaiia.

Estudio técnico: se usara la metodologia de documentacion de procesos BPMN;
con la cual se definiran los requerimientos técnicos y tecnolégicos en cada una de

las etapas del proceso de prestacién del servicio.

Estudio financiero: se calculan los indicadores de liquidez, actividad y rentabilidad
proyectados, asi como el WACC y el EVA; por ultimo el VPN. Con estos diferentes
indicadores podremos determinar el comportamiento financiero proyectado, y si se
cumplen los supuestos dados podremos establecer que la empresa es viable

desde el punto de vista financiero.

7. DESARROLLO DE TRABAJO DE CAMPO

7.1ESTUDIO DE MERCADO
Para Grid se utilizd el método de encuesta que permitié obtener informacion
acerca del mercado potencial que se podra atender (véase Anexo B). Para este

estudio se tuvieron en cuenta los siguientes parametros:
Universo: 49.291.609"

Poblacion: 40.814.772?

Nivel de confianza: 90 %

Muestra requerida: 96

Muestra recolectada: 110°

! Poblacion colombiana en el 2017. Fuente: Departamento Administrativo Nacional de Estadistica
gDANE) (2017).
Colombianos, hombres y mujeres mayores de 20 afios.
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Resultados:

e Composicion de género

= Femenino
= Masculino

Figura 5. Distribucion de encuestas por sexo. Fuente: elaboracion propia.

e Composicion por edad

= Entre 20 y 25 afios
= Entre 26 y 30 afios
= Entre 31 y 40 afios

Entre 40 y 50 afios
= Mas de 50 afios

Figura 6. Distribucion de encuestas por edad. Fuente: elaboracion propia.

® La encuesta fue realizada a personas de diversas ciudades, edades, estratos socioeconémicos y
nivel de estudios.

32



e Composicion por ubicacion geografica

1,08% .
2,15% .\
8% "\
1,08%  3,23% = Apartadé

= Bello

= Bogota

Buenaventura

\ 20.43% = Envigado
= Manizales
= Medellin
= Melbourne
= Mistrato
= Panama
= Sabaneta

1,08%
5,38% ) 1,08‘%)

56,99% N

Figura 7. Distribucién de encuestas por ciudad. Fuente: elaboracion propia.

e ;Qué es lo mas importante para el mercado potencial?

5,38% , 2.15%

5,38%
2,15% \ ’

= Amabilidad del
personal

= Calidad

= Costo

Higiene

= Ubicacion

Figura 8. Distribucién de encuestas por preferencia de servicio. Fuente: elaboracién propia.
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e Frecuencia de utilizacion del servicio

= Mas de una vez
al semestre

= Menos de una
vez en el
semestre

= Una vez al
semestre

Figura 9. Distribucién de encuestas por frecuencia en el uso del servicio. Fuente: elaboracion

propia.

e Personas que utilizan medios informaticos para solicitar servicios de salud

= Mo
= 5i

Figura 10. Distribucion por utilizacion de sistemas informaticos para solicitar servicios en salud.

Fuente: elaboracion propia.
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e Medio utilizado por las personas (sistemas informaticos) para solicitar

servicios de salud

= APP
= Pagina Web

Figura 11. Distribucién de encuestas por medio utilizado para solicitar servicios de salud.

Fuente: elaboracion propia.

e Empresas que ofrecen beneficios de servicios de salud a sus empleados

= Mo
le

Figura 12. Distribucién de encuestas por empresa que brindan beneficios para solicitar servicios en

salud. Fuente: elaboracién propia.

e Personas que utilizan los servicios de salud que las empresas les ofrecen

como beneficio laboral
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= Mo
lEf

Figura 13. Distribucién de encuestas por personas que utilizan beneficios para solicitar servicios de
salud que ofrece su empresa. Fuente: elaboracién propia.

e Tipo de servicios de salud que ofrecen las empresas como beneficio

= Odontologia
= Medicina General

= Medicina
especializada

Medicina
Naturista

= Otros
Figura 14. Distribucioén de encuestas por tipo de servicio en salud que ofrece su empresa como
beneficio. Fuente: elaboracion propia.

Con base en la informacion obtenida podemos extrapolar los resultados a la
poblacion calculada, y de esta manera obtener el mercado objetivo, asi como otra

informacion relevante.

Mercado potencial

Tabla 2.

Anélisis del mercado potencial

Valores Descripcion

40.814.772 Poblacion total

39,78 % Porcentaje de personas que utilizan medios informaticos para
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solicitar servicios de salud

Cantidad de personas que utilizan medios informaticos para solicitar

16.236.116 .~ o salud

Porcentaje de personas que utilizan servicios de salud por lo menos

68 %
una vez en el semestre

Cantidad de personas que utilizan servicios de salud por lo menos

10.998.345
una vez en el semestre

APP Pagina web

Porcentaje de distribucion del medio informatico

0 0,
62,16 % 37,84 % utilizado para solicitar servicios de salud

Cantidad distribuida por el medio informatico utilizado

6.836.571 4.161.774 - .
para solicitar servicios de salud

Fuente: elaboracion propia.

Con base en la informacidon calculada, podemos determinar que el mercado
objetivo sera de 10.998.345, compuesto por aquellas personas que utilizan
sistemas informaticos para solicitar servicios de salud (6,8 millones a través de

App y 4,1 millones a través de paginas web).
La informacion obtenida nos permite también concluir lo siguiente:

e Para los usuarios lo mas importante es la calidad en el servicio.

e Las aplicaciones y paginas web parecen no tener una gran acogida

hasta el momento; se requerira un trabajo importante de publicidad para

incrementar el mercado potencial.

e Medicina general, especializada y odontologia representan el Pareto de

servicios en salud que las empresas ofrecen a sus empleados como

beneficio; seran estos los primeros servicios que se ofreceran a través

de Grid.

Estudio de la competencia: para analizar como entraria la empresa a competir

en el mercado se realiz6 el siguiente analisis DOFA:

37



Tabla 3.
Matriz DOFA

Fortalezas

Experiencia de los socios

en el sector salud.

Los socios son los
mismos  desarrolladores
del software,

disminuyendo costos.

Debilidades

Los socios tienen oftras
ocupaciones por lo que el
desarrollo se ha demorado
mas de lo planeado en ser

ejecutado.

No contamos con suficientes
recursos economicos para
contratar personal que se
encargue de las ventas y
apoyo en el desarrollo del

software.

Escaso acceso de una parte
importante de la poblacion
(estratos bajos) a

plataformas virtuales

Temor a las transacciones

por este medio.
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Oportunidades
Poca competencia.

del

médico en Colombia.

Auge turismo

Al ser
emprendimiento

tecnologico es
candidato de

apalancamiento por
Ruta N.

Aprovechar la experiencia
de los socios en el sector
para  aprovechar las
falencias que hoy tiene el

sector salud en Colombia.

Debido a que los socios

son quienes estan
desarrollando el software
que soporta la empresa,
pueden salir mas rapido al

mercado y aprovechar por

mas tiempo la
competencia incipiente.
Se puede acceder a

recursos de impulsadores
de emprendimiento por
ser una empresa basada

en tecnologia.

Aprovechar los fondos que
ofrecen Ruta N y otro tipo de
del

privadas que fomentan el

entidades Estado o

emprendimiento tecnoldgico.

Buscar socios que paguen
su participacion accionaria

con horas de trabajo.
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Amenazas

Hay paginas en
internet que prestan

servicios similares.

Mientras el
desarrollo del
software no esté

listo, el cliente puede
ir directamente a la
entidad

de servicios de salud

prestadora

sin pasar por
nosotros.

Mientras el
desarrollo del

software no esté listo
entidades
de

servicios de salud

las

prestadoras

pueden no reportar
los tratamientos que
los usuarios estén
realizandose con

ellos.

El desarrollo tecnoldgico

exigira que los
tratamientos siempre se
hagan a través de nuestra

plataforma.

Con el software
reduciremos el riesgo que
las entidades prestadoras
de servicios de salud no
reporten los tratamientos
que los usuarios se estan
haciendo

en Sus

entidades.

Buscar angeles
inversionistas que aporten
capital para contratar apoyo
en ventas y desarrollo del
software para que este salga
mas rapido al mercado y
minimice las amenazas;
dada la baja competencia
que hay actualmente es el
momento justo para salir al

mercado.

Fuente: elaboracion propia.
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7.1.ESTUDIO TECNICO

Para la documentacion de los procesos de Grid se utilizé la técnica de BPMN
(Business Process Model and Notation), la cual ayuda a comprender facilmente la

estructura logica de los procesos a través de simbolos (véase la seccidén 5.1.1).
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Vinculacion de consultorios o entidades prestadoras de servicios de salud

s EIE-mail debe llevar
) ) documento de confidencialidad
Consultorios — ypropuesta de reunién para
Fotenciales Base de datos JEIl explicarmodelo de negodo
de consultorios consultorio .
: - esta - eReuniér; Firmar :El consuttorio

— Zonificacion y Contacto | "eres2de” Erviaegl) 'o°'dMdT documentos y estd interesado™

o ubicacion de consultoriogiof - mail al — gendarnueva > —

g - 7| consulterios erta comenial consultorio = cita para

£ | Inicio : Asistir a la documentos

o . reunién

o i

g D ) No

c
8 |5 i
g 3 Informaci No Si <El
= on dela consultorio
R ciudad de estd
5 interés Enviaremailde | 1 afio Lontactar interesado?
% agradecimiento [/ nuevamente al
b al consuttorio consultorio
5 ‘
3 v
32 No No
=
=

iPago
Enwiar cuenta confimado? Raoordar
de cobro o pago al

E factura de No | consultorio

a venta iPago

e . confirm

ic Si

]

o

G Entregar membresia,

5 stickeryeredenciales .

o de acceso

FIN
Figura 15. Proceso de vinculacion de entidades prestadoras de servicios en salud. Fuente: elaboracion propia.
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Proceso de usuarios

Proceso Usuarios

;Cita de

diagnostico?

Formato presupuesto

m
[
gl Registrar
S| Captar usuarios en
L Usuarios hase de
el datos
5 | Inicio ]
® :
A
]
2 Llamar al
g CAU
3 Base de
datos de
Y
s i Formato confirmacion
Gestion de |a de cita
— |
2 L1 #_)_" llamada -
x =
E ) No
: :
. \ [
Tﬂn ' Agendar cita Enviar Enviar
=" ara el confimnacion de formato
2 Base de b cita al paciente v gi | Presupuesto
% datos de Al consultorio al eonsiiitono
L usuarios — Fin
(=]
£
L
(%]
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Recordar
pago al

gestion con el
consultorio

Revisar
presupuesto

Gerencia comercial

Rtadecita ;Consultorio envid
de presupuesto?

diagndstico

iPresupuesto
cumple con el

formato requerido?

Si

g consultorio
3
5
£ N Enviar
= ( AN , factura a e
E. A\ consultorio
2 .
3 Dia de i Pal "
iPago
tratamiento confirmado? Si
general
H
.E g
§ 8 No
© &
° |3
® si
E -5 . Registrar
s g info en base —
T |5 de datos
T |8 Base de io solici
‘g o datos d iUsuario solicta
2 | 0s de tratamiento antes
g |3 ususiors de 20 dias?
c
=
S
Hacer debida Mo

Entrega de
memresia, stiker v

credenciales de
acceso

Figura 16. Proceso de atencién de usuarios. Fuente: elaboracién propia.
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Con la documentacion de los procesos se facilita la estandarizacion en la
prestacion del servicio y la capacitacidon de personal nuevo que ingrese a la

compaiia.

El estudio técnico también nos permite determinar las necesidades tecnoldgicas
que se requeriran en cada etapa del proyecto, por ejemplo, manejo de bases de
datos en el Centro de Atencion a Usuarios (CAU) y la gerencia general, y formatos
de confirmacion de citas en el CAU, los cuales se pueden hacer a través de CRM
web. Adicional a lo anterior, es importante resaltar que todas estas bases de datos
y CRM deben estar conectadas a la aplicacion moévil que soporta la empresa para

que el proceso sea lo mas integral posible.

7.2.ESTUDIO FINANCIERO

Debido a que en este documento se realizara el estudio de una empresa que aun

no existe, solo se utilizara informacion financiera proyectada.

7.21 Calculo proyectado y analisis de los indicadores financieros

principales

A continuacion, se presenta el calculo proyectado del balance general y estado de
resultados, y con base en dichas proyecciones se generan los indicadores
financieros de liquidez, actividad, endeudamiento y rentabilidad. La proyeccion se

hace con base en proyecciones de venta y el estudio de mercados.
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Balance general proyectado

Tabla 4.

Balance general proyectado

2018 2019 2020 2021 2022
ACTIVOS
Activo corriente
Disponible $28.800 $42.840 $48.686 $53.323 $56.723
Excedente de tesoreria $0 $13.509 $18.094 $15.676 $11.799
Deudores comerciales $5.400 $5.040 $7.535 $8.665 $16.097
Otros activos $1.800 $2.520 $1.739 $4.666  $3.833
Total activos corrientes $36.000 $50.400 $57.960 $66.654 $76.652
Activo no corriente
Plataforma tecnolégica y $124.41
APP $60.000 $72.000 $86.400 $103.680 6
$124.41
Total activo no corriente $60.000 $72.000 $86.400 $103.680 6
$135.90 $162.45 $212.86
Total activos $96.000 9 4 $186.010 7
PASIVOS
Pasivo corriente
Obligaciones financieras $2.550 $6.048 $12.606 $14.497 $15.139
Cuentas por pagar $450 $672 $1.884 $2.166 $4.024
Total pasivo corriente $3.000 $6.720 $14.490 $16.664 $19.163
Pasivos largo plazo
Obligaciones financieras $0
Otros pasivos $30.000 $32.400 $34.992 $37.791
Total pasivos a largo
plazo $30.000 $32.400 $34.992 $37.791
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Total pasivos $11.032 $36.720 $46.890 $51.656 $56.954

$115.56 $155.91

Total patrimonio $84.968 $99.189 4 $134.354 2
$135.90 $162.45 $212.86

Total pasivo + patrimonio  $96.000 9 4 $186.010 7

*Datos expresados en miles de pesos.
Fuente: elaboracion propia.

Estado de resultados proyectado

Tabla 5.

Estado de resultados proyectado

2018 2019 2020 2021 2022

Ventas netas $60.000 $84.000 $96.600 $111.090 $127.754

Gastos mercancia vendida $12.000 $16.800 $19.320 $22.218 $25.551

Total gasto mercancia vendida $12.000 $16.800 $19.320 $22.218 $25.551

Utilidad Bruta $48.000 $67.200 $77.280 $88.872 $102.203

Gastos operacionales 12.000 $16.800 $19.320 $22.218 $25.551

de administracion

Utilidad Operacional $36.000 $50.400 $57.960 $66.654 $76.652

Financieros -402 $391 $523 $453 $341

Utilidad antes de impuestos $35.598 $50.791 $58.483 $67.107 $76.993

Impuesto de renta $15.663 $22.348 $25.733 $29.527 $33.877

Utilidad Neta $19.935 $28.443 $32.751 $37.580 $43.116

*Datos expresados en miles de pesos.
Fuente: elaboracion propia.
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Reclasificacion del balance general y estado de resultados proyectado

Como hemos mencionado en los antecedentes conceptuales, para calcular el EVA
es necesario reclasificar el balance general y el estado de resultados. A

continuacion, se presenta dicha reclasificacion:

Balance general

Tabla 6.

Reclasificacion del balance general

2018 2019 2020 2021 2022
Activos
corrientes $36.000 $50.400 $57.960 $66.654 $76.652
Activos fijos $60.000 $72.000 $86.400 $103.680 $124.416
Pasivos Q
corrientes $3.000 $6.720 $14.490 $16.664 $19.163 -EU
Excedente de =
tesoreria 0 $13.509 $18.094 $15676 $11.799 8
Activos Netos
Operativos $93.000 $129.189 $147.964 $169.346 $193.704
(COE)
Activos No
Operativos 0 0 0 0 0 S
OTROS ©
PASIVOS LPL 0 $30.000 $32.400 $34.992 $37.791 g
Activos No O
Operativos 0 -30.000 -32.400 -34.992 -37.791 §
Neto
Activos totales
S R aoEes $93.000 $99.189 $115.564 $134.354 $155.912
Pasivos
financieros $8.032 0 0 0 0 @
requeridos )
Pasivos o
financieros Ipl 0 0 0 0 0 o
iniciales [
Patrimonio $84.968 $99.189 $115.564 $134.354 $155.912
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Total Pasivo +
e B $93.000 $99.189 $115.564 $134.354 $155.912

*Datos expresados en miles de pesos.
Fuente: elaboracion propia.

Estado de resultados

Tabla 7.

Reclasificacién del estado de resultados

2018 2019 2020 2021 2022

Ventas $60.000 $84.000 $96.600 $111.090 $127.754
CMV $12.000 $16.800 $19.320 $22.218 $25.551
Utilidad bruta $48.000 $67.200 $77.280 $88.872 $102.203
Gastos operativos $12.000 $16.800 $19.320 $22.218 $25.551
Ingresos o pérdidas

operacionales $36.000 $50.400 $57.960 $66.654 $76.652
IRO $15.840 $22.176 $25.502 $29.328 $33.727
Utilidad Neta Operativa D.I.

(UNODI) $20.160 $28.224 $32.458 $37.326 $42.925
+ Oftros Ingresos

Operacionales 0 0 0 0 0

- IRNO 0 0 0 0 0

- Otros egresos 0 0 0 0 0

+ EFNO 0 0 0 0 0

+ Ingresos financieros 0 0 0 0 0

- IRNO 0 0 0 0 0

- Gastos financieros $402 -391 -523 -453 -341

+ EFGF $177 -172 -230 -199 -150
Utilidad neta $19.935 $28.443 $32.751 $37.580 $43.116

*Datos expresados en miles de pesos.
Fuente: elaboracion propia.

Una vez determinados los rubros operativos, no operativos y financieros, debemos

calcular el WACC; ya con esta informacion se procede a calcular el EVA.
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Calculo del WACC proyectado

El WACC calculado para Grid es de 10,78 % y puede verse en la tabla 8:

Tabla 8.

Calculo del WACC

Rm 8,87 % Rentabilidad acciones o de mercado

Rentabilidad Bonos del Tesoro de EEUU

TIR 7,08 % (siempre se tiene este valor de base)
Rm-TIR 1,79 % Prima Riesgo de Mercado.

RP 1,05 % Prima Riesgo Pais Colombia

Beta para empresas de healthcare support
1,22 :

Beta (Bu) services

Beta (B.) 1,22 Beta de la empresa

RT 1,00 % Prima Riesgo por Tamano

Ke 11,31 % Costo del Capital Propio
Devaluacién -0,48 % Col$/US$ préximos 10 afos

Ke Col$ 10,78 % Ke en pesos colombianos

Kd ai 13,85 % Costo deuda ai (2006-2016)

t 44 .00 % Tasa impuesto de renta

Kd di 7,76 % Costo deuda di

% Deuda 0,00 % % participacién deuda

% Patrimonio 100,00 % % participacion patrimonio

% Activos 100,00 % Base de la participacion

WACC 10,78 % (Ke*%Patrimonio)+(Kd di*%Deuda)

Fuente: Damodaran (2017).

Nota importante: dada la alta incertidumbre econémica que hay para Colombia en
los proximos anos, por términos de practicidad se utilizara el mismo WACC para

todos los anos en el calculo del EVA.

50



Calculo del EVA proyectado

Tabla 9.
Calculo del EVA

2018 2019 2020 2021 2022
WACC 10,78 % 10,78 % 10,78 % 10,78 % 10,78 %
EVA operativo $10.135 $14.298 $16.508 $19.072 $22.045
EVA no operativo 0 $3.234 $3.493 $3.772 $4.074
EVA total $10.135 $17.532 $20.000 $22.844 $26.119

*Datos expresados en miles de pesos.
Fuente: elaboracion propia.

Como podemos observar, tanto el EVA Operativo como no operativo arrojan

resultados positivos para los primeros cinco afos, con base en los supuestos del

ejercicio; por esta razén, podemos concluir, en primera instancia, que el negocio

es viable si se cumplen las ventas y costos determinados en el balance general y

el estado de resultados.

Indicadores financieros
Tabla 10.

Calculo de los indicadores financieros proyectados

2018 2019 2020 2021 2022
Liquidez
Razon corriente 12,00 7,50 4,00 4,00 4,00
Prueba acida 12,00 7,50 4,00 4,00 4,00
Actividad
Rotacién cuentas por cobrar 11,11 16,67 12,82 12,82 7,94
Dias cuentas por cobrar 32,40 21,60 28,08 28,08 45,36
Rotacion inventarios NA NA NA NA NA
Dias inventarios NA NA NA NA NA
Rotacion cuentas por pagar 26,67 25,00 10,26 10,26 6,35
Dias cuentas por pagar 13,50 14,40 35,10 35,10 56,70
Rotacién capital de trabajo 1,82 1,92 2,22 2,22 2,22
Dias capital de trabajo 198,00 187,20 162,00 162,00 162,00
Rotacion activos fijos 1,00 1,17 1,12 1,07 1,03
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Rotacion activos totales 0,63 0,72 0,65 0,64 0,64
Endeudamiento

Nivel de endeudamiento 11,49 % 27,02% 28,86 % 27,77 % 26,76 %
Concentracion del 313% 4,94% 892% 896% 9,00 %
endeudamiento a corto plazo

Cubrimiento de intereses 89,64 129,00 110,76 147,02 224,64
Apalancamiento a corto plazo 3.5% 6,8 % 125% 124% 12,3%
Apalancamiento total 13% 137% 141% 138% 137 %
Apalancamiento financiero total 10,0% 0,7 % 1,6 % 1,6 % 2,6 %
Rentabilidad

Margen bruto 80,00 % 80,00 % 80,00 % 80,00 % 80,00 %
Margen operacional 60,00 % 60,00 % 60,00 % 60,00 % 60,00 %
Margen neto 33,23 % 33,86 % 33,90 % 33,83% 33,75 %
ROI (activo) 20,77 % 2453 % 21,95% 21,57 % 21,62 %
ROE (patrimonio) 23,46 % 30,89 % 30,50 % 30,07 % 29,71 %
EBITDA $ 36.099 $50.503 $58.086 $66.780 $ 76.759
Margen EBITDA 60,17 % 60,12 % 60,13 % 60,11 % 60,08 %
Du Pont Margen Neto X  Apalancam. X Rot. Activos

2022 0,3375 1,3653 0,6406 = 0,2952
2021 0,3383 1,3845 0,6376 = 0,2986
2020 0,3390 1,4057 0,6475 0,3086
2019 0,3386 1,3702 0,7244 = 0,3361
2018 0,3323 1,1298 0,6250 = 0,2346

*Datos expresados en miles de pesos.
Fuente: elaboracion propia.

En la tabla anterior podemos observar lo siguiente:

e Los dos indicadores de liquidez arrojan el mismo valor, esto se debe a

que la diferencia entre la razon corriente y la prueba acida es que la

prueba acida tiene en cuenta el nivel de inventarios, y al ser Grid una

empresa prestadora de servicios no cuenta con inventarios. Con estos

indicadores podemos determinar que la empresa tiene, para los
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primeros dos afios, un compromiso mas alto de los activos corrientes,
pues por cada 100 pesos de activos corrientes 12 estan comprometidos
para el pago de pasivos durante 2018, 7,5 en el 2019 y 4 del 2020 en
adelante, esto significa que la empresa tendra muy buena liquidez, algo
de vital importancia para que la empresa tenga un crecimiento saludable
durante sus primeros anos de vida.

En los indicadores de actividad podemos ver que los primeros afios la
rotacién de cuentas por cobrar y por pagar tienen un tiempo similar; sin
embargo, a partir del tercer afo las cuentas por pagar tienen una
rotacion mas baja que las cuentas por cobrar, algo que se debera
revisar detalladamente pues lo ideal es tener las cuentas por pagar al
maximo plazo posible y las cuentas por cobrar en el menor.

En los indicadores de endeudamiento vemos que la empresa mantiene
una politica de endeudamiento de aproximadamente el 30 %, lo que
significa que aproximadamente el 30 % de los activos se utilizan para
respaldar los pasivos de la compaiia; adicional a esto, la utilidad
operacional puede cubrir una importante cantidad de veces los intereses
financieros generados por los pasivos de la compania.

En los indicadores de rentabilidad podemos ver que el 20 % del valor del
servicio vendido se va en los costos de venta, y otro 20 % en los gastos
operacionales; finalmente, aproximadamente el 33 % de las ventas es lo
que queda después de descontar todos los gastos de la compania
(ventas, operacionales, financieros y tributarios). Otro dato relevante que
podemos observar de los indicadores de rentabilidad es que por cada
100 pesos de utilidad generados por la empresa 20 corresponden a los
activos

y 30 al patrimonio.
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7.21 Calculo y analisis del VPN
Tabla 11.

Calculo del VPN proyectado

FLUJO DE CAJA DEL PROYECTO

Flujo de caja libre 2018 2019 2020 2021 2022

Utilidad operativa $%%'0 $50.400 $57.960 $66.654 $76.652
(+) Depreciaciones $:)%'0 $14.400 $17.280 $20.736 $24.883

15.66 -22.348 -25.733 -29.527 -33.877

(-) Renta - CREE* 3
P2 42.452 $49.507 $57.863 $67.658
Flujo de caja libre 37 942 $49. $57. $67.

Flujo de caja financiacion

Intereses -402 -391 -523 -453 -341
Aporte capital $84.968
Flujo de financiacion $84.968 -402 -391 -523 -453 -341
$31.9
Flujo neto $84.968 35 $42.061 $48.984 $57.409 $67.317
0.00 $84.9 $116.90 $158.96 $207.94 $265.35
Caja inicial ’ 68 3 4 8 8
Saldo de caja a $84.968 $116. $158.96 $207.94 $265.35 $332.67
favor ’ 903 4 8 8 5
\ Inv. iniciaI| Valor presente flujos
Flujo de caja libre 2018 2019 2020 2021 2022
$31.9
Flujos - 35 $42.061 $48.984 $57.409 $67.317
$31.9
Valor presente flujos -84.968 35 $42.061 $48.984 $57.409 $67.317
VPN $162.739

TIR® 42,8 %

*Datos expresados en miles de pesos.
Fuente: elaboracion propia.

*El impuesto CREE fue reemplazado el 26 de enero de 2017 por el impuesto de autorretencion de
renta; no obstante, se menciona en este documento como referencia a la autorretencion tributaria
que deben realizar las empresas en Colombia (exceptuando algunos casos). Fuente: DIAN (2017).
® TIR: Tasa Interna de Retorno.
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Con base en los resultados obtenidos, se determina que el proyecto es viable, ya

que el Valor Presente Neto (VPN) fue positivo, y la TIR es superior a la tasa de

interés esperada por los accionistas (30 %).

8. CONCLUSIONES

El desarrollo de este estudio permitié aplicar muchos de los conocimientos

adquiridos en la maestria en administracion, asi como aquellos que se pudieron

conseguir en la experiencia profesional; esta combinacion dio como resultado un

analisis profundo de la idea de negocio que el autor, junto con sus socios, quiere

lanzar al mercado durante 2018. En dicho analisis se pudo determinar lo siguiente:

Con base en el andlisis DOFA realizado se puede observar que la
empresa contara con un alto componente innovador, pues la cantidad de
empresas que ofrecen este tipo de servicios en el mercado es muy
incipiente aun; esto hace que sea el momento idéneo para iniciar con la
operacion.

El estudio de mercado arroja un potencial muy interesante. Debido a que
la aplicacion en la cual se soporta la empresa permite buscar una gran
cantidad diferente de entidades prestadoras de servicio, el usuario
puede escoger aquella que se adapte a sus necesidades y su bolsillo,
motivo por el cual el mercado potencial es tan grande. Adicional a lo
anterior, cabe resaltar que el estudio se realizé con personas residentes
en Colombia, Panama y Australia; si se extrapolan los resultados a otros
paises el potencial de la compafiia podria ser aun mayor.

Con el estudio técnico se definen los procesos visionados, por lo que
sera facil implementarlos y entrenar a alguien para que los ejecute;
ademas se tiene plena identificacion de lo que debe ocurrir en actividad,
tanto para entidades prestadoras de servicios de salud como de

usuarios.
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e Los resultados financieros proyectados son satisfactorios, pues si se
cumplen los supuestos de ventas, costos y crecimiento la empresa es
rentable desde el mismo afo que se funde. Esto se debe
fundamentalmente a que los costos de operacion son bajos y el margen

que deja cada venta es alto (aproximadamente el 80%).

Con base en lo planteado, se concluye que la empresa es factible y se recomienda
el inicio de operaciones lo mas pronto posible, pues se debe aprovechar la baja
competencia que existe actualmente en este tipo de servicios; ademas, los
resultados financieros proyectados estan hechos con base en supuestos que
aplican hoy, sin embargo, estos pueden cambiar en cualquier momento por
factores externos como reformas tributarias, cambios en la tasa representativa del

mercado, entre otros.
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10. ANEXOS

Anexo A. indice global de competitividad para el periodo 2016-2017

GCl 2016-2017 GCl 2015-2016 6
Rank Seore Rank Score Rank Seore Rank Score
Country/Economy (out of 138) (1-7) (out of 140) (1-7) Country/Economy (out of 138) (1-7) (out of 140) (1-7)
Switzerland 1 5.81 1 5.76 Morocco 70 4.20 72 4.16

United States 3 5.61

Germany 5.53

United Kingdom 5.49 5.43

Hong Kong SAR

©

5

5.46

Norway 11 5.44 11 5.41
New Zealand 13 5.31 16 5.25
Canada 15 5.27 13 5.31

Belgium 5.20

Austria 5.12

France 513

Ireland 5.11

Malaysia 5.23

Iceland

Saudi Arabia 29

Czech Republic 31 4.72

Chile 4.64

Lithuania 4.60

Azerbaijan 37 4.55

India 4.52

Indonesia Ll 4.52

Russian Federation 4.51

Mauritius 4.49

South Africa a7 4.47

Latvia 4.45

Mexico 51 4.41

Kazakhstan 4.41

Turkey 4.39
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Philippines

Georgia 4.32

Colombia 61 4.30

Jordan

B8

Slovak Republic 4.28 67 4.22

Barbados 72 4.19 n/a n/a

Croatia 74 4.15 77 4.07

Iran, Islamic Rep. 76 4.12 74 4.09
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Cape Verde 110 3.76

Senegal 112 3.74

Ghana 114 3.68
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Zambia 118
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Madagascar 128
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g
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Malawi 134
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Figura 17. indice global de competitividad 2016-2017. Fuente: Schwab (2016).
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Anexo B. Encuesta realizada para estudio cuantitativo de mercado
a) Género
Hombre
Mujer__

b) Edad

Menor de 20 afios__
Entre 20y 25 afios_
Entre 26 y 30 afios___
Entre 31 y 40 afios__
Entre 40 y 50 afios__
Mas de 50 aflos_

c) Ciudad donde reside

d) Al buscar un servicio de salud qué es mas importante (escoja solamente

una opcion)
Elcosto

La calidad
La higiene
La ubicacion____

La amabilidad del personal
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e) ¢ Cada cuanto consume servicios de salud?

Menos de una vez al semestre

Una vez al semestre_

Mas de una vez al semestre_

f) ¢ Utiliza computador o las APP del celular para solicitar servicios de salud?
Si_

No

Q) En caso de que la respuesta a la anterior pregunta haya sido afirmativa, por

favor indicar el nombre del programa o APP utilizado

h) ¢, Su empresa cuenta con beneficios de salud?

Si

No

i) En caso de que la respuesta a la anterior pregunta haya sido afirmativa, por

favor indique si utiliza dichos servicios
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