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RESUMEN

El analisis financiero integral es un estudio que considera diferentes aspectos
relevantes para la toma de decisiones en el uso eficiente de los recursos, mediante
el andlisis de la situacion financiera en la que se encuentra la compaiia, la
proyeccion de escenarios estratégicos, la evaluacion de alternativas, el disefio de
politicas financieras y la minimizacion de los riesgos a través de la aplicacion de los

resultados obtenidos.

El presente trabajo tiene como finalidad realizar un analisis financiero integral de la
compafia LABS Transporte de Carga S. A. S., ubicada en Duitama (Boyaca),
puesto que la administracion durante el desarrollo de sus operaciones no lo ha
llevado a cabo.

El andlisis se llevo a cabo a partir del estudio de la situacion actual, mediante la
aplicacion de técnicas de analisis financiero e inductores de valor, para con
posterioridad estructurar un escenario de simulacion financiera por medio de la
proyeccion de los estados financieros a tres afios, a través de la definicion de
estrategias de administracion financiera que contribuyan a una adecuada toma de

decisiones.

Palabras clave: indicadores financieros, inductores de valor, gestion financiera,

proyeccion financiera.



ABSTRACT

Comprehensive financial analysis is a study that considers different aspects relevant
to decision making in the efficient use of resources, through the analysis of the
financial situation in which the company is located, the projection of strategic
scenarios, the evaluation of alternatives, the design of financial policies and the

minimization of risks through the application of the results obtained.

The purpose of this paper is to carry out a comprehensive financial analysis of the
company LABS Transporte de Carga S.A. S., located in Duitama (Boyaca), since

the administration during the development of its operations has not carried it out.

The analysis was carried out from the study of the current situation, through the
application of financial analysis techniques and value inductors, to subsequently
structure a financial simulation scenario through the projection of the financial
statements to three years, through the definition of financial management strategies

that contribute to an adequate decision making.

Keywords: Financial indicators, value drivers, financial management, financial

projection.
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1. Introduccién

El analisis financiero es una técnica para la toma de decisiones con el fin de
optimizar el uso de los recursos financieros, a través del disefio de estrategias que

sirvan de apoyo para la alta direccion.

Todas las decisiones administrativas, de produccion, de mercadeo y operativas
tienen impactos financieros. Las empresas deben tener visibn como un conjunto
porque ya no existen areas independientes, puesto que todas requieren recursos
para operar, algunas retribuyen mas que otras su inversion y el éxito de una
empresa es el resultado de la articulacion de las diferentes divisiones y sus

proyectos.

Este proyecto tiene como fin realizar un analisis financiero integral a la compafiia
LABS Transporte de Carga S. A. S. a través de la aplicacién de indicadores
financieros y de inductores de valor, la proyeccion de estados financieros y la
evaluacion de las necesidades de recursos en el proceso de financiacion, inversion
y operacion, por medio de la definicion de estrategias de administracion financiera

para la adecuada toma de decisiones.



2. Conocimiento de la empresa LABS Transporte de Carga S. A. S.

La empresa LABS tiene como objeto social el transporte de carga por carretera y
cuenta con habilitaciéon del Ministerio de Transporte para el desarrollo de su
actividad. Es una empresa de prestacion de servicios de carga seca y de

hidrocarburos. Fue constituida legalmente en el afio 2013.

Su mision esta orientada a brindar servicios de transporte terrestre de mercancias
seca en el pais, con el cumplimiento de estdndares de calidad, seguridad, salud
ocupacional y ambiente enmarcados en el mejoramiento continuo, la comunicacion
efectiva y la responsabilidad social con 6ptimos recursos tecnoldgicos, de

infraestructura y de talento humanao.

Es una empresa boyacense que tiene una importante trayectoria; ha logrado
consolidarse por medio del control especifico en cada uno de sus procesos, con
altos estandares de seguridad y con el cumplimiento de normas legales; ademas de
la implementacién de una serie de valores corporativos como: la responsabilidad, la
calidad, el compromiso, la honestidad, el liderazgo y el trabajo en equipo, entre

otros, que la ubican y la mantienen en su posicién con el pasar de los afios.

LABS Transporte de Carga S. A. S. se fij6 como mision para el afio 2025 ser
reconocida en el pais con los mas altos estandares de calidad, servicio y seguridad,

con un equipo de transporte a la vanguardia de la tecnologia ambiental.

Para la estructura organizacional, LABS cuenta con un equipo de trabajo altamente
calificado que fortalece y valida su continuidad en el mercado y presta servicios en
Colombia, especialmente en zonas del suroriente, el suroccidente y el norte del pais,

todo enmarcado en los requerimientos que plantean los clientes.



LABS tiene un perfil de cliente que le permite segmentar su mercado de manera
adecuada; sin embargo, su mayor cliente es Holcim Colombia, quien tiene la mayor

participacion en sus ingresos operativos, 1o que deriva en un alto riesgo.

La empresa LABS Transporte de Carga S. A. S. usa la tercerizacion y subcontrata
vehiculos que realizan el trabajo, lo que le permite ampliar la capacidad de

cobertura, aunque pierde un poco de control sobre su forma de trabajo.

3. Marco tedrico
3.1. Capitulo 1. Andlisis financiero e inductores de valor

Este estudio se llevo a cabo con la interpretacion, la comparacion y el andlisis de
los estados financieros de la empresa LABS Transporte de Carga S. A. S. desde
2014 hasta 2017, mediante la evaluacion de desempefio financiero y de la

administracion de la empresa.

3.1.1. Definicién de indicadores

Tabla 1. Definicion de indicadores
[CIPIcADORTT DEFWCONTT T FORMULATT]
Andlisis Tiene como finalidad conocer la situacion Se determinan
vertical financiera en un momento determinado y se porcentajes de
efectta con el estado de situacion cada una de las
financiera y el estado de resultados integral partidas con un
(Prieto Hurtado, 2010) total determinado
de cada estado
Analisis Busca la variaciéon absoluta o relativa de ((Pv/Pt1)-1)*100; Pt
horizontal cada partida de los estados financieros de Yy Pt1 se refieren a
un periodo a otro, con el fin de conocer el la partida que se

comportamiento del crecimiento o la mide en los



INDICADORES
DE LIQUIDEZ

Razoén corriente

Capital neto de

trabajo

INDICADORES
DE ACTIVIDAD

Rotacion de

cartera

Numero de dias
de cuentas por

cobrar

disminucién de dicha cuenta en un periodo
determinado (Rincén Torres, 2012)

La liquidez significa la capacidad que tiene
un activo de ser convertido en efectivo al
final de un periodo; esta razon mide la
capacidad de pago que tiene una empresa
a corto plazo, produciendo el efectivo
suficiente para cancelar deudas y gastos
financieros (Vélez Pareja, 2016)

Muestra el resultado en porcentaje; si es
alto, significa que se pueden cumplir las
obligaciones de la empresa (Instituto
Nacional de Contadores Publicos, 2012)
Es el resultado en efectivo del dinero que
gueda en la empresa después de pagar los
pasivos a corto plazo, de acuerdo con
Instituto Nacional de Contadores Publicos
(2012)

Respecto al capital de trabajo, miden la
efectividad y eficiencia de gestion (Instituto
Nacional de Contadores Publicos, 2012)
Este indicador establece el numero de
veces que las cuentas por cobrar giran, en
promedio, en un periodo determinado, por
lo general un afio (Universidad Libre de
Colombia, 2017)

Mide, en promedio, el numero de dias que
la empresa esta tardando en recuperar sus

ventas (Vélez Pareja, 2016)

periodos tyt-1, en

su orden

Razdén corriente =
activo corriente /

pasivo corriente.

Capital neto de
trabajo = activo
corriente — pasivo
corriente

Rotacion de
cartera= ventas

netas / promedio
de cuentas por

cobrar

Numero de dias
de cuentas por

cobrar= (365) /



Rotacion de

activos fijos

Rotacion de

activos totales

Rotaciéon del
capital de

trabajo

INDICADORES
DE
ENDEUDAMIENTO

Nivel de

endeudamiento

Endeudamiento

financiero

Mide la capacidad para utilizar el capital en
activos fijos, de acuerdo con Vélez Pareja
(2016)

Indica la eficiencia de la situacion financiera
de la empresa por la forma en que utiliza los
recursos para generar ventas, por medio de
la medicién de la actividad en namero de
veces que puede colocar entre los clientes
un valor igual que ha realizado una
empresa, de acuerdo con Vélez Pareja
(2016)

Mide la relacion que existe entre el monto
de los ingresos y el de la inversion neta en
recursos a corto plazo (Vélez Pareja, 2016)
Miden el de financiacion de la

empresa, muestran la cantidad de recursos

nivel

obtenidos de terceros para la misma y
determinan el nivel de endeudamiento

Muestra en porcentaje los fondos totales
gue han entregado los acreedores, tanto a

corto como a largo plazo.

Establece el porcentaje que representa las

obligaciones financieras de corto y largo

10

(ventas/cuentas

por cobrar)

de

fijo =

Rotacion
activo

ventas / activo fijo

de

activos totales =

Rotacion

ventas [/ activos

totales

Rotacion del
capital de trabajo
= ventas / capital
de trabajo

Nivel de
endeudamiento =
(pasivo total /
activo total) *100

Endeudamiento

financiero

obligaciones



Razon de

autonomia

Apalancamiento

interno

Apalancamiento

Concentracion
del
endeudamiento

a corto plazo

INDICADORES
DE
RENTABILIDAD

plazo con respecto a las ventas del periodo
(Vélez, 2016)

Mide la proporcion de la inversion de la
empresa que ha sido financiada con dinero
de los propietarios y es complementaria a la
de endeudamiento, por lo que la suma de
las dos debe ser igual a uno (Vélez Pareja,
2016)

Mide cuantas unidades monetarias han
sido aportadas al financiamiento de la
inversion por los accionistas por cada
unidad monetaria tomada de terceros
(Vélez 2016). Se

porcentaje

Pareja, mide en
Compara el financiamiento originario de

terceros con los recursos de los
accionistas, con el fin de establecer cual de
las dos partes esta corriendo riesgo (Vélez
Pareja, 2016). Es un resultado en pesos

Establece el porcentaje del total de pasivos
con terceros (que tiene vencimiento
corriente, es decir, a menos de un afio

(Vélez Pareja, 2016)

Miden la capacidad de generar utilidad de

la empresa (Vélez Pareja, 2016)
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financieras /

ventas netas

Razon de
autonomia = total
de patrimonio /

total de activo

Apalancamiento
interno = total de
patrimonio / total

de pasivo

Apalancamiento:
pasivo total con
terceros /

patrimonio

Concentracion
del
endeudamiento a
corto plazo =
pasivo corriente /
pasivo total con

terceros



Margen bruto de
utilidad

Margen

operacional

Margen neto de
utilidad

Rendimiento del

patrimonio

Rendimiento del
activo total

DUPONT

Representa la rentabilidad resultante de las
ventas netas menos el costo de ventas; su
resultado se mide en porcentaje (Vélez
Pareja, 2016)

Es un indicador de rentabilidad que se
define como la utilidad operacional sobre
las ventas netas e indica si el negocio deja
lucro o no en si mismo, con independencia
de como ha sido financiado, de acuerdo con
Vélez Pareja (2016)

Muestra por cada peso vendido la utilidad
generada, de acuerdo con Vélez Pareja
(2016)

Mide la rentabilidad de los fondos
aportados por los inversionistas, de
acuerdo con Vélez Pareja (2016)

Determina la  efectividad de Ila

administracion de una empresa para
producir utilidades de los activos totales, de

acuerdo con Vélez Pareja (2016)

“El sistema DUPONT es un resumen del

desempefio financiero, econémico vy

operativo de cualquier compafia; esta

basado en criterios de informacion
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Margen bruto de
utilidad = (utilidad
bruta / ventas) *
100

Margen
operacional =
(utilidad
operacional /
ventas) *100

Margen neto de
utilidad = (utilidad
neta /

netas) * 100

ventas

Rendimiento del

patrimonio

= (utilidad neta /
patrimonio neto) *
100

Rendimiento del

activo total =
(utiidad neta /
activo totales) *
100

Sistema DUPONT

= (utilidad
neta/ventas) *
(ventas/activo



Punto de

equilibrio

GAO (grado de
apalancamiento

operativo)

GAF (grado de
apalancamiento

financiero)

Contribucion

financiera

contable, lo que quiere decir que dicha
informacion debe ser fidedigna para que el
resultado sea de la misma magnitud’
(Actualicese, 2015, p. 1)

“Es una técnica que sirve para determinar a
gué nivel de actividad se empieza a generar
utilidades” (Vélez Pareja y Davila, 2011, p.
1). El resultado puede ser medido en pesos

y unidades

Se define como la capacidad de la empresa
de utilizar las cargas fijas con el fin de
incrementar al maximo el efecto que un
incremento en las ventas puede tener sobre
intereses e

las utilidades antes de

impuestos (UAII) (Garcia Serna, 2009)

Se define como la capacidad de la empresa
de utilizar las cargas fijas con el fin de
incrementar al maximo el efecto que un
incremento en las utlidades antes de
intereses e impuestos (UAIl) puede tener
sobre la utilidad por accién (Garcia Serna,
2009)

La contribucién financiera es igual a la
diferencia entre rentabilidad operativa y el
costo de la deuda, multiplicada por la
relacion de apalancamiento (Garcia Serna,

2015)

Fuente: elaboracion propia
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total) *
(multiplicador del
capital)

Punto de

equilibrio = costos
fijos totales/ [1-
(costos

variables/ventas)]

GAO = margen de
contribucién /

utilidades antes de

intereses e
impuestos = MC/
UAII

GAF = Ebit /
utilidades antes de
impuestos =
Ebit/UAI

Contribucion
financiera =
(rentabilidad  del
activo — costo de la
deuda)
(deuda/patrimonio)



3.1.2. Definicién de inductores

De acuerdo con Garcia Serna (2015, p. 15), se define inductor de valor como aquel

aspecto de la operacion de la empresa que esta atado con relacién de causa y

efecto con su valor y, por lo tanto, permite explicar el porqué de su aumento o

disminucién como consecuencia de las decisiones tomadas.

Tabla 2. Definicion de inductores

Productividad del

activo fijo

Productividad de
capital de trabajo

Margen Ebitda

Refleja la eficiencia en el
aprovechamiento de la capacidad
instalada de la empresa y se expresa
como la capacidad de generar
ingresos dada una determinada
inversion en dichos activos (Garcia
Serna, 2015, p. 20),

Segun Garcia Serna (2015, p. 20), la
productividad del capital de trabajo,
PKT, refleja la eficiencia con la que
son aprovechados los recursos
corrientes de la empresa. Se calcula
al dividir el capital de trabajo neto
operativo (KTNO) de la empresa
entre sus ingresos y se interpreta
como el niumero de centavos que
deben mantenerse en capital de

trabajo por cada peso vendido

El margen Ebitda se obtiene al dividir

esta utilidad entre los ingresos y

14

Productividad del
activo fijo =

ingresos / activos

fijos
PKT = KTNO /
ingresos

El KTNO es, a su
vez, igual a: cuentas
por cobrar +
Inventarios - cuentas
por pagar a
proveedores de

bienes y servicios

Ebitda =

Ebitda / ingresos

Margen



Costo de capital

muestra lo que de cada peso de
INngresos se convierte en caja bruta,
gque se destina para cubrir los
impuestos, atender el servicio a la
deuda y el reparto de utilidades y
apoyar las inversiones para la
reposicion de activos y el crecimiento
de la empresa (Garcia Serna (2015,
p. 18)

Garcia Serna (2015, p. 247) expone
gue el costo de capital (CK) es la
rentabilidad minima que deben
producir los activos de una empresa.
Es, por lo tanto, el costo de
oportunidad que supone la posesion
de dichos activos y que también se
conoce con el nombre de tasa
minima requerida de retorno (TMRR)

de la empresa

El costo de capital es
una cifra que se
utiliza sobre todo con
tres propositos
(Garcia Serna (2015,
pp. 74). evaluar
proyectos, valorar la
empresay calcular el

EVA

Fuente: elaboracién propia

3.1.3. Andlisis financiero

En graficas, la empresa LABS Transporte de Carga S. A. S. registra los siguientes

analisis de los afnos 2014 a considerar

15



llustraciéon 1. Estado de resultados historico

Estado de resultado historico

$1.400.000.000

$1.200.000.000 $1.148.878.000

$1.000.000.000

$800.000.000 $663.086.
$600.000.000 '
$400.000.000
$61.980.000
$200.000.000 $$sé117 000 1. $38.383.000 $60.171.000
% is1870.000 —  S47B18:000$23.753.000 $31.577.000
2014 2015 2016 2017

==@==|NGRESOS OPERACIONALES ==#==COSTO DE VENTAS
==@==UTILIDAD OPERACIONAL UTILIDAD NETA

Fuente: elaboracion propia

3.1.3.1. Indicadores de liquidez

llustracion 2. Razén corriente

Razdén corriente
2,5

15 5

05

2014 2015 2016 2017

Fuente: elaboracion propia
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3.1.3.2. Indicadores de actividad
llustracién 3. Rotacion de activos totales

Rotacién de activos totales (veces)

1,20
1,00 96
0,80
0,60
0,40
0,20
Or
0,00
2014 2015 2016 2017
Fuente: elaboracion propia
3.1.3.3. Indicadores de endeudamiento
llustracion 4. Apalancamiento
Apalancamiento
45%
40% 38,68%
35%
30%
0,
25% 23,26%
0,
20% 18,57%
15%
10%
5% 4,75%
0%
2014 2015 2016 2017

Fuente: elaboracion propia
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3.1.3.4. Indicadores de rentabilidad

llustracion 5. Indicadores de rentabilidad

Indicadores de rentabilidad

35,00%
29,28%
30,00%
25,00%
20,00%
15,00% 12,03%
10,00%
adt 5,24%
5,00% el %
—0
0,00%
2014 2015 2016 2017
e=@==\|ARGEN BRUTO DE UTILIDAD (%) e=@== \[ARGEN OPERACIONAL DE UTILIDAD (%)

e=@==NMARGEN NETO DE UTILIDAD (%)

Fuente: elaboracion propia

3.1.3.5. Otros indicadores
llustracién 6. ROE y ROA

ROE y ROA
25,00%
20,98%
20,00%
13,19%
15,00% 6 12,03%
10,00%
5,09% 5,09% 5 205%
5,00% @
0,00%
2014 2015 2016 2017

«==@==ROE «==@==ROA

Fuente: elaboracién propia

18



El andlisis histérico de Dupont refleja que el rendimiento de las ventas fue bajo, lo
que permite concluir que podria usarse la palanca (endeudamiento) para
incrementar la tasa de rendimiento del capital. Los activos operacionales estuvieron

financiados casi en su totalidad por recursos propios.

La rotacidn de los activos fue baja, lo que significa el poco aprovechamiento de los

recursos invertidos.

Tabla 3. Indicadores basicos de LABS Transporte de Carga S. A. S.
[NoeApORT @t ]
‘Punto  de  equilibrio 964.568.036
(pesos)
Grado de apalancamiento 6,2
operativo
Grado de apalancamiento 1,3
financiero

Contribucion financiera -4.82%

Fuente: elaboracion propia

3.1.3.6. Inductores de valor:

llustracion 7. Productividad del Capital de Trabajo

PKT

80,00% 69,97%
60,00%
40,00%

20,00% 8,19%

0,00%

2017
-20,00%

-40,00%

Fuente: elaboracion propia
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llustracion 8. Flujo de caja libre

Flujo de caja libre

$ 140.000.000 $124.335.000
$120.000.000
$100.000.000
$80.000.000
$ 60.000.000
$ 40.000.000 S TTO36000
$20.000.000 $8.174.000
$ -
$ (20.000.000) 2014 2017
$ (40.000.000)

Fuente: elaboracion propia

llustracion 9. CARG

CARG

250,00%
197,74%
200,00%

150,00%

0,
100,00% S 82,75%

50,00%
0,00%

0,00%
1 2 3 4

Fuente: elaboracion propia

Tabla 4. EVA y WACC de LABS Transporte de Carga S. A. S.

EVA -$156.582.485 (Anexo A. Célculo del EVA)
WACC 21,02% (Anexo B. Calculo del WACC)

Fuente: elaboracién propia
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3.1.4. Informacién financiera de indicadores

De acuerdo con el analisis financiero de la empresa LABS Transporte de Carga

S. A. S. desde 2014 hasta 2017 se obtuvieron los siguientes resultados:

e Del andlisis vertical para los afios 2017, 2016, 2015 y 2014 se deduce que el
rubro de propiedad, planta y equipo representa el 56,37%, el 83,87%, el 94,09%
y el 91,20%, en su orden, del total de los activos, lo que evidencia que la
inversidn esta enfocada hacia dicho tipo de activos.

e En el caso del activo y pasivo a corto plazo se puede observar que la empresa
para el afilo 2017 contd con equilibrio en su relacion entre pasivos corrientes
(27,89%) y activo corriente (43,22%). Sin embargo, la concentracion del
endeudamiento en el corto plazo fue del 100%.

e Respecto al andlisis horizontal, durante el periodo de 2014 a 2017 los ingresos
operacionales reflejaron un comportamiento de crecimiento afio tras afio. Se
observa en este andlisis que los ingresos operacionales para 2014 fueron de
$61.980.000 y para 2017 de $1.148.878.000. La tasa de crecimiento anual
compuesto fue el 82,75%, como resultado de implementacion de politicas de
ventas, con la mira de buscar nuevos mercados, la adquisicion de propiedad,
planta y equipo y la tercerizacion del servicio, lo que se plasmé en excelentes
resultados en cuanto al crecimiento de los ingresos.

e Larazodn corriente para el afio 2017 fue de 1,5 veces, es decir, se mantuvieron
unos excesos bajos de liquidez, aunque por cada peso que se tuvo de deuda
hubo capacidad para afrontar los compromisos, y, ademas, su capital de trabajo
neto fue de $154.916.000.

¢ El nivel endeudamiento total para el afio 2017 de la compaiiia fue de 27,89% y
los recursos se solicitaron para financiar el capital de trabajo, practica no
recomendable para la empresa, si se tiene en cuenta que toda organizacion
debe soportar su capital de trabajo con la financiacion de proveedores y

accionistas.
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La rotacion de cartera de la empresa ha disminuido y el nUmero de dias de
recaudo es muy considerable para una empresa que tiene costos de insumos
gue deben pagarse de contado; la rotacidon de cartera paso de 30 a 50 dias en
promedio desde 2014 hasta 2017.

El indicador de apalancamiento ha mejorado; la empresa empez6 con un
minimo porcentaje de financiacion con terceros y por necesidad de recursos se
evidencio la financiacion con entidades financieras, sin olvidar que el mayor
riesgo financiero lo siguen teniendo los accionistas de la entidad. Aunque las
politicas de una adecuada financiacion recomiendan que el capital de trabajo
deberia apalancarse con proveedores o aportes de socios, la empresa utilizo el
crédito con entidades financieras para dicho fin.

El margen neto de utilidad para el afio 2017 muestra que por cada peso vendido
la utilidad generada fue de 2,75 centavos; sin embargo, se observa que este
valor fue disminuyendo y que, de igual manera, el margen bruto de utilidad en
2017 fue de 12,03%, lo que significa una diferencia de -2,07% respecto al afio
anterior. Por el riesgo operacional de la actividad de la entidad, la rentabilidad
fue minima comparada con los titulos de renta fija o titulos de minimo riesgo. El
margen neto decrece de manera permanente, a pesar del incremento de los
ingresos debido a que los costos y los gastos han tenido un constante aumento.
La rentabilidad del patrimonio no mantiene una linea de crecimiento estable,
puesto que para 2015 fue de 7,10% y para 2017 estuvo en 4,33%; este indicador
es bajo debido a lo significativo del patrimonio requerido para ser habilitada por
el ministerio de transporte; ademas, las utilidades fueron minimas a pesar de
gue se aumentaron las ventas y las inversiones en la entidad.

El rendimiento del activo total muestra que la empresa no ha tenido una politica
eficiente en la administracion de los recursos invertidos.

Los costos de ventas se han venido incrementando en una proporcion similar al
aumento de las ventas, lo que conduce a un margen de rentabilidad muy bajo.
El punto de equilibrio de le empresa fue de $964.568.036, que es una cifra alta

de ingresos para cubrir costos y gastos.
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e El grado de apalancamiento operativo (GAQO) significa que, por cada punto en
porcentaje que se aumenten las ventas, habra un aumento porcentual de la UAII
de 1,1 puntos, lo que no hace atractivo el crecimiento si no hay una
restructuracion de otros componentes financieros.

e EIl grado de apalancamiento financiero fue bajo, debido a que la deuda que
posee la empresa no es significativa.

e El grado de apalancamiento financiero de 1,3 significa que, por cada punto en
porcentaje que se aumenten las utilidades antes de intereses e impuestos a
partir del punto de referencia, habrd un aumento porcentual de la utilidad por
accion de 1,3. Si la UAIl aumenta en 10%, la utilidad por accion (UPA) lo hara
en 10% x 1,3= 13%. La empresa tuvo un crecimiento de la UAII de 32,94% de
2016 a 2017.

¢ El apalancamiento financiero fue desfavorable puesto que el costo de la deuda
fue superior a la rentabilidad del activo.

e Elflujo de caja histérico (método indirecto) demuestra que la empresa tuvo una
baja generacion de efectivo. En el afio 2015 el resultado neto del periodo fue
negativo debido a las inversiones en propiedad, planta y equipo; para el afio
2016 la empresa obtuvo un flujo de caja por $588.000 que, aunque bajo, fue
positivo y para el afio 2017 el saldo neto tuvo un crecimiento. El flujo de caja
operativo fue positivo todos los afios, lo que permite deducir que la empresa es
viable desde el punto de vista operativo. El saldo neto de caja fue minimo y en
ningun afo se han pagado dividendos.

e Los ingresos operacionales y los costos de ventas aumentaron de forma
constante a lo largo de la historia de la entidad, lo que conduce a un margen de

rentabilidad minimo.

3.1.5. Informacién financiera de inductores de valor

e Se puede observar que la palanca de crecimiento (PDC) para los afios 2014

y 2015 fue desfavorable; por ser menor que 1 implica que el crecimiento no
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esta liberando caja, de modo que los recursos solo cubrieron las necesidades
bésicas del capital de trabajo neto operativo y se requeririan recursos
adicionales para otros gastos; en dicho periodo no era adecuado crecer en
las condiciones expuestas. Para 2016 y 2017 la PDC tuvo un cambio: el
indicador fue mayor que 1, lo que le permiti6 a la empresa crecer su
operacion, debido a que los ingresos aumentaron de manera significativa.
La empresa cont6 con un ciclo de caja favorable, porque el tiempo en el que
recupera la inversion del dinero de las cuentas por cobrar fue inferior que el
tiempo de pago de las cuentas a proveedores, lo que demuestra que tiene
una liquidez aceptable, aunque baja y capital para atender los pagos a corto
plazo.

Respecto a la productividad del capital de trabajo, en el periodo 2016- 2017
se evidencié un crecimiento mayor de las cuentas por cobrar y de los
proveedores respecto al de las ventas. El indicador de la productividad del
capital del trabajo de los ultimos dos periodos muestra que el crecimiento de
la entidad estd demandando mas caja. La empresa en 2017 debié mantener
8,17 centavos por cada peso vendido, frente a 2016, afio en el que requirio
mantener congelados 3,35 centavos por cada peso vendido. La productividad
del capital de trabajo en el periodo 2016-2017 no demostré el manejo
eficiente de la utilizacion de los recursos del capital de trabajo, debido a que
la cantidad de pesos adicionales que se requirieron fue financiada por los
acreedores, lo que podria terminar en detrimento de los ultimos o en la
suspension o la disminucidon del suministro de bienes y servicios por la
extension del tiempo en los pagos por parte de la entidad.

En lo relacionado con el flujo de caja libre, en el afio 2015 la generacion de
efectivo fue baja por la inversion en activos fijos. En el afio 2017 la empresa
contd con caja para soportar la atencion del servicio de la deuda y el reparto
de utilidades y el flujo de dicho periodo fue generado por la operacion. El
crecimiento del capital de trabajo neto operativo afecté la generacion de
efectivo en el afio 2017. El flujo de caja libre historica muestra que, a pesar
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de que en el afio 2016 fue desfavorable, la empresa ha generado efectivo
suficiente para atender la reposicion de capital de trabajo, atencion del
servicio a la deuda y reparto de utlidades, aunque no ha repartido
dividendos.

e El ebitda ha tenido una evolucion positiva porque la depreciacion ha
aumentado en los dos ultimos afios de acuerdo con la politica respectiva
aplicada para propiedad, planta y equipo segun las normas internacionales
de informacion financiera, lo que refleja un mayor flujo de caja, con capacidad
generadora de utilidad operacional en efectivo de la empresa.

e El margen ebitda tuvo un comportamiento favorable, con excepcién del afio
2016; el resultado histérico demuestra que la empresa convirtid gran parte
de sus ingresos en ganancias operativas, con las que pudo pagar impuestos,
apoyar las inversiones y cubrir el servicio a la deuda.

e De acuerdo con el andlisis del EVA, la empresa destruy6 valor, debido a que
el rendimiento de los activos fue inferior a los costos financieros de las
deudas y de la inversion de los accionistas. El EVA se vio afectado por los
altos costos y gastos que afectaron la rentabilidad, por las altas tasas de
interés de los pasivos financieros, ademas de la baja rentabilidad de los
activos. En términos monetarios, la destruccion de valor ascendido a
$156.582.485.

e El costo promedio ponderado de capital ascendi6é a 21,02%, es decir, este
porcentaje representa lo que a la empresa le cuesta financiarse con terceros

y con accionistas, frente a la rentabilidad del activo, que fue del 3,13%.

3.2. Capitulo 2. Simulacién financiera si la empresa sigue con los mismos

niveles de inversion, endeudamiento e ingresos

Las técnicas de administracion financiera son importantes para hacer frente a los

problemas empresariales porque permiten analizar y evaluar el desempeiio de la
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compafia y tomar decisiones oportunas corrigiendo las desviaciones frente a lo
planeado. Asi, las empresas tienen la posibilidad de desarrollar un modelo propio
de simulacion de problemas que le sirva para encontrar y probar posibles

soluciones.

Dado lo anterior, y al tomar como base el analisis financiero historico realizado para
el periodo 2014-2017, a continuacion, se plantea una serie de estrategias a corto
plazo (menos de un afio), que involucran todas las areas de la empresa y en las que

se identifican los siguientes riesgos para LABS Transporte de Carga S. A. S.:

1. Laempresa se encuentra en riesgo operativo alto, debido a que mas del 70%
de los costos y gastos fijos mensuales son cubiertos con ingresos de Holcim
Colombia S. A., cliente que genera mas del 50% de los ingresos de la
compainia.

2. La empresa realiza sus operaciones por medio de tercerizacion, lo que le
resta control sobre las operaciones que se llevan a cabo de manera
permanente.

Para ello se plantean las siguientes estrategias:

llustracién 10. Estrategias de mercadeo

(-Estudio de mercado w
» Segmento de los
clientes

* Controlar el ciclo del
servicio

* Diversificacion de
servicios

—

~

» Talento humano

* Gestion de
operaciones para
prestacion del servicio
'nfraestructura

(

Mercadeo Operacion

Administrativa

+ Organizacion
* Planeacion
* Direccién y
control

« Evaluacion
* Proyeccién
« Control

J

Fuente: elaboracion propia
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En el cuadro anterior se puede observar que todas las areas se encuentran
interrelacionadas, lo que le permite a la organizacién adecuar de mejor manera sus

ejes estratégicos para poder ejercer control sobre todas ellas.

La empresa evidencia la necesidad de buscar nuevos clientes, para lo cual es
ineludible realizar un estudio de mercado, implementar estrategias de mercadeo e
investigar si en el entorno existen clientes potenciales para ofrecer el portafolio de
servicios. Ademas, la entidad debe evaluar y controlar los costos operacionales y
los gastos administrativos y organizar el entorno administrativo y de operacion con

el fin de buscar que las operaciones sean eficientes.

3.2.1. Proyeccion financiera a tres afios

3.2.1.1. Comportamiento econdmico del sector de transporte en el pais

De acuerdo con Mintransporte (2018), se puede observar que el sector del
transporte ocupa un porcentaje de participacion minima dentro de la economia
nacional y que, de igual manera, es una actividad con alta regulacion y control, lo

gue impacta a las pequefias empresas que la ejercen.

llustracion 11. Tasas de crecimiento en pesos constantes como porcentaje del PIB
Tasas de crecimiento en pesos constante PIB

4,9

3,1

2013 2014 2015 2016

Fuente: elaboracion propia
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llustracion 12. Participacion del PIB de servicios de transporte respecto del PIB

nacional
Participacion del PIB de servicios de Transporte
sobre el PIB nacional
4,17% 4.16%
4,16%
4,15% 4,14%
4,14% 4,13% 4,13%

4,13%
4,12%

4,11%
2013 2014 2015 2016

Fuente: elaboracion propia

3.2.1.2. Variables aplicadas para la simulacion

La empresa LABS Transporte de Carga S. A. S suscribidé contrato de movilizacion
de carga de cemento con Holcim Colombia S. A. para ser llevado a cabo durante
los afios 2018, 2019 y 2020; por lo tanto, se toma la decision de hacer la proyeccion
con base en esta oportunidad de negocio con el fin de identificar si es viable o no
para la empresa, desde el punto de vista financiero, si se tiene en cuenta que la

decision tomada por los altos directivos fue el cumplimiento de dicho contrato.
Para realizar la proyeccion financiera se adoptaron los siguientes criterios:

1. De acuerdo con el contrato suscrito, la empresa espera que los ingresos del
primer afio asciendan a la suma de $1.363.992.000.

2. Con base en el analisis historico efectuado sobre mantenimiento de
vehiculos, combustible, peajes, personal operativo, personal administrativo y
otros conceptos, se puede concluir que los costos y gastos efectivos
asciendan a un 80,38%.

3. Altener en cuenta que la capacidad operativa de la empresa no era suficiente
para el cumplimiento del contrato, la entidad invirtié a inicio del afio 2018 en
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un tractocamion basico que tiene un valor de mercado de $450.000.000,
inversion que se hizo a través de un leasing, con una tasa de interés del
14,71% EA a cinco afios.

4. Con base en la politica contable estipulada por las normas internacionales,
para la depreciacion de los vehiculos se tomé en consideracion una vida util
de diez afios.

5. El crecimiento de los ingresos para los 2019 y 2020 tendra un reajuste de un
punto por encima de la inflacién proyectada, segun Minhacienda (2017).

6. Los costos y gastos proyectados de los 2019 y 2020 se ajustaron con base
en la inflacién proyectada.

7. La tasa impositiva que se aplicé segun la reforma tributaria (ley 1819 de
2016) fue de 33%.

3.2.1.3. Resultados de la proyeccion realizada para los afios 2018, 2019, 2020

llustracion 13. Proyeccioén estado financiero 2018-2020

Proyeccion estado financiero 2018-2020
$1.475.293.747

$1.600.000.000 $1.363.992.000 $1.418.551.680 e
$1.400.000.000 o m——
$1.200.000.000 $976.272.000 $1.005.560.160 $1.035.726.965
$1.000.000.000

$800.000.000

$600.000.000

400,000,000 $134.653.250 $158.232.743 5183.670.249

$200.000.000

S0
2018 2019 2020
=== |NGRESOS OPERACIONALES COSTOS Y GASTOS UTILIDAD NETA

Fuente: elaboracion propia
Con base en la aplicacion de las anteriores variables y de acuerdo con datos reales

de la empresa para los tres afios siguientes de operacion se obtuvieron los

siguientes resultados:
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llustracion 14. Proyeccion FCL

Proyeccién FCL

$ 450.000.000
$ 400.000.000 $381.930.268
$350.000.000 $-349-TO0GA3
$ 300.000.000 $ 303.3¥80°000
$ 250.000.000
$200.000.000
$150.000.000
$100.000.000

$50.000.000

s -
2018 2019 2020

Fuente: elaboracion propia

Con base en la simulacion realizada se puede evidenciar que los ingresos contindan
en tendencia de crecimiento; sin embargo, los costos y los gastos asociados con
dichos ingresos siguen teniendo un porcentaje de participacion significativa, o que

impacta en sentido negativo el resultado del ejercicio.

El flujo de caja es positivo, lo que permite cumplir los compromisos pactados de la
inversion. Sin embargo, los indicadores de rentabilidad se mantienen en una
tendencia baja frente a la inversion, se concluye que este nuevo escenario para la

empresa no le genera ningun valor agregado.

Al tener en cuenta que la empresa depende de factores externos, asociados con el
nivel de riesgo de la actividad econdmica y la inversion de los accionistas, los

resultados destruyen valor.

3.3. Capitulo 3. Estrategias de administracion financiera

Estrategias de inversion

— La empresa requiere invertir en un software especializado en el sector de

transporte de carga terrestre, al tomar en consideracion que no hay un
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sistema gerencial con el fin de llevar un control en cada uno de los procesos

operativos y financieros de la organizacion.

Estrategias de publicidad:

Ampliar el perfil del cliente, al tener en cuenta que estan concentradas las
ventas en uno solo.

Diversificar la prestacion de los servicios.

Estrategias de administracion:

Mantener un control constante en cada una de las areas de la organizacion
LABS Transporte de Carga S. A. S.

Disefar elementos que permitan mantener informacion de todo el sector y
monitorear de manera permanente las variables externas e internas que
afectan la entidad.

La empresa requiere tener un control estricto de sus costos operativos
(combustibles, mantenimientos, cargues, descargues, repuestos Yy
comisiones), buscando el uso eficiente de los mismos; administrando cada
vehiculo como un centro de costo independiente en el cual se asocien y
contabilicen los ingresos, los costos y los gastos y se evalué la utilidad y

rentabilidad alcanzada tomando decisiones frente a los resultados obtenidos.

Se debe tener en cuenta que el comportamiento de la industria y del sector juegan

un papel importante y fundamental en las inversiones y el comportamiento futuro de

la compaidia.
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Metodologia

El trabajo se realizd con enfoque cuantitativo y la investigacion del estudio fue
aplicada, debido a que se emplearon diferentes métodos y técnicas financieras con
la informacion contable de la empresa LABS Transporte de Carga S. A. S., con el
fin de estructurar el analisis financiero que permitira mejorar la toma de decisiones

y conocer la gestion de la administracion de la compaiiia.

El analisis financiero de la organizacion se efectu6 a partir de la informacion tomada
desde 2014 hasta 2017, a través del estudio y el andlisis de la situacién actual de la
empresa mediante la aplicacion de técnicas e inductores de valor y con
posterioridad se estructuré un escenario de simulacion financiera por medio de la

proyeccion de los estados financieros a tres afios.

Para la obtencion de datos, la empresa proporciono la informacién del software

contable y financiero que maneja, a través de estados financieros certificados.
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Conclusiones y recomendaciones

1. El analisis financiero histérico refleja que la empresa LABS Transporte de
Carga S. A. S. debe implementar nuevas estrategias de administracion y
control de los recursos por centros de costos si se tiene en cuenta que los
costos de operacidn son altos, lo que impacta la utilidad, la rentabilidad y la

liquidez de la compaifiia.

2. La proyeccion realizada para los siguientes tres afios muestra que las cifras
tienen una tendencia constante al escenario historico, al considerar que los
costos operativos son altos. Se sugiere que la empresa estructure un plan de
seguimiento en cuanto a los insumos que se requieren para el cumplimiento

del contrato suscrito con Holcim Colombia S. A.

3. La empresa debe implementar estrategias de administracion financiera que
permitan evaluar en forma periddica los procesos y los procedimientos de la

entidad con enfoque hacia la eficiencia del manejo de los recursos.

4. El analisis financiero integral en la empresa LABS Transporte de Carga
S. A. S. es una herramienta que permite estudiar y conocer la evolucién de
la estructura financiera con el fin de proponer alternativas y estrategias a los

problemas financieros para la toma de decisiones.
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