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Introduccion

En Colombia la valoracion de empresas es de gran importancia y en especial en las pequefias
empresas (PYMES), dado que conforman el 98% del total de las empresas registradas. Las mismas
no tienen la capacidad o el conocimiento de saber cuanto valen y sus principales caracteristicas,
informacion necesaria para saber valor de misma para ventas futuras, apalancamiento o inversion

de capital para nuevos proyectos de expansion.

Se conoce que el objetivo bésico financiero, es crear valor en una empresa; sin embargo, por
varios factores como: Devaluacién de la moneda, inflacion, desconocimiento de los costos de

capital (WACC), etc., muchas empresas destruyen valor, sin conocer esto de manera oportuna.

La valoracion empresarial, permite a la empresa y/o sus interesados conocer y medir su valor
mediante criterios actualizados de una manera objetiva, para una mejor toma de decisiones. En tal
sentido, la importancia de realizar una valoracién financiera, como herramienta para generar

posibilidades de competitividad y rentabilidad en la empresa.

Segln Garcia y Solery (2018). Las empresas colombianas histéricamente han tomado la
contabilidad e indicadores financieros tradicionales como son la liquidez, endeudamiento, rotacién
de activos y rentabilidad como mecanismos de medicion y evaluacion de la gestion de laalta
gerencia, asi mismo las agencias modernas han necesitado la actualizacion de indicadores con lo
cual han llegado al costo de capital, proyecciones y del WACC para ayudar identificar el valor de
la empresa, con el fin de estar adecuadamente apalancado y poder generar proyecciones para su

crecimiento.

Por esta situacion se cre0 la iniciativa de realizar un acercamiento y una propuesta a la IPS
CLINICAL SPA CIRUGIA PLASTICA Y LASER LTDA la cual denoto mucho interés sobre la
propuesta académica de ser sometida a una valoracion empresarial por sus beneficios tanto para el
posicionamiento de la marca, cambios en el sector salud, nuevas proyecciones en la region vy el

valor de la misma como propio interés de los socios en la empresa.
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1 Resumen del proyecto

El tema de investigacion fue la Valoracion de Empresas, entendido como un proceso que permite
estimar su valor que toma como base a los estados de situacion financiera, Estado de Resultados,
Flujos de efectivo, proyecciones financieras y contexto del mercado; para el cual se puede optar
por diferentes métodos, segun el propdsito para el cual los accionistas o interesados deseen
realizarlo; ya sea para venta de la empresa, la misma operacién, financiamiento, inversion o

generacion de estrategias.

Con base a lo anterior, la investigacion se dio los siguientes items que son:

e Titulo a la investigacion: Valoracion empresarial mediante el método de flujo de caja

descontado a la IPS Clinical Spa Cirugia Plastica & Laser Ltda., afio 2023.

¢ linea de investigacion: desarrollo empresarial.

e Area de investigacion: Finanzas, siendo este un pilar fundamental dentro de la investigacion
como herramienta de planificacidn, obtencion y optimizacion recursos financieros para lograr una
estructura de capital optima, que permita minimizar riesgos y lograr gestionar el correcto flujo de

efectivo en la organizacion.

e Sub-area: Valoracidén de Empresas.

1.1 Descripcion del problema

Segun los autores Gitman (2003), Van i Wachiwicz (2010), Elizondo y Altman (2003), un analisis
financiero, oportuno y periédico puede llegar a detectar dificultades en diferentes areas de las
empresas y con ello, igualmente tomar oportunamente correctivos, para un optimo desempefio
economico y financiero; en este orden de ideas la valoracion de empresas es la primera idea general,
tanto externa como interna que puede tener un publico de interés en una empresa en particular. Sin

embargo, cuando no se conoce el valor actual y real de laempresa, seobstaculiza la buenay acertada
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toma de decisiones que puede dificultar la venta, financiacion, apalancamiento, generacion de
valor, negociacién de acciones y/o levantamiento de nuevos capitales de la empresa, toda vez que

el desconocimiento del valor puede generar incertidumbreen un mercado o publico de interés.

En concordancia con Riascos., et al., (2003) indica:

Para la valoracion de empresas, es notable tener en cuenta el concepto de diferenciar valor y
precio, toda vez que el precio surte posterior a un proceso de negociacion entre las partes y con
ello una transaccion que podria diferir del valor. La mayor parte de las empresas hasta que no

vean necesidad imperiosa de vender, no requeriran conocer el valor real. (p.86)

La autora Francy Paola VVegay Lina Rocio Aroca 2018 sostienen que “Las finanzas corporativas
tienen como objetivo la maximizacion de valor para el accionista” (p.1). Agregando decisiones que
llevan a la creacion de valor de una EPS en Colombia. Las EPS en el mercado utilizan diferentes
métodos con el objetivo de maximizar su rentabilidad y sostenibilidad en el tiempo, para
comprender por qué algunas medidas de desempefio pueden generar decisiones equivocadas y
destruir valor para una EPS, ademaés, entender cobmo una EPS puede crear valor con las decisiones
de inversion, financiamiento y rentabilidad; lo financiero y la valoracion son factores determinantes
para orientar estrategias y politicas organizacionales, siendo esta una ventaja competitiva, que
conlleva a beneficiarse de posibilidades de financiacion; de igual manera hay algo puntual que no
se debe dejar de lado, yes que dicho proceso sera el de determinar el valor intrinseco de la empresa

y no su valor de negociacion, siendo ésta una consideracion importante a tener en cuenta.

De los problemas que més asaltan a los inversionistas, socios 0 accionistas, es la creacionde
valor y la forma de determinarlo. Para establecer el valor de una organizacion, como dificultad
determinante en la mayoria de las empresas PYMES, lo causa su complejidad y alto costo que esto
incurre. La valoracion empresarial por lo general debe contar con un buen manejode la informacion
financiera, administrativa, técnica ademas de su entorno econdémico y social, para lo cual se
necesita del personal idoneo con los conocimientos en la materia, que permitan determinar el
producto final y/o proposito para el cual fue requerido el estudio. Y asi lo hacen ver los autores:
Arias Montoya (2008), Liliana Margarita (2008) y Sergio Fernandez (2008), donde acotan que
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“dependiendo del buen andlisis de los estados financieros y el factor por el cualse realizan las
proyecciones, depende légicamente el asertividad del valor resultado del trabajo de valoracién”

(p.1).

Es preciso sefalar que para las PYMES se debe evaluar la necesidad particular que tiene para
transmitir la informacion, dado el lenguaje técnico que esto representa. Por lo cual, es inevitable
abordarlo de una manera mas comprensible, para los interesados. En consecuencia, se realizara el
analisis de un modelo de valoracién aplicado a una organizacion, con los conocimientos necesarios
hacia la identificacion de diversos factores de desarrollo de la empresa, lo cual permitirdproyectarse
hacia nuevos procesos mas eficientes y eficaces para la toma de decisiones.

En el sector salud, las empresas deben estar a la vanguardia en estrategias administrativas y
financieras que les permita ser mas competitivas y capaces de responder a las necesidades de
nuevos mercados, generando cambios que se le van a presentar en su entorno con el animo de
mejorar las expectativas de crecimiento de la empresa, Guijarro, Babiloni, Canos, y Santandreu,
(2016); en el entendido que “la empresa, que no evoluciona tiene tendencia a desaparecer y/o
incurrir en decisiones mas costosas en el corto o largo tiempo” (p.18). Entonces se deduce que el
crecimiento empresarial mediante un estudio financiero correcto para generar mayor valor
empresarial a través de un modelo de cultura, valoracion y estrategias, sera la herramienta idonea
para mejorar los procesos competitivos desde el entorno interno, hacia el externo tanto Regional,
Nacional y Global. Como lo infieren Castario, Arias y Portilla, (2011), al valorar las empresas del
sector salud se optimizan oportunidades de crecimiento para los accionistas, puesto que al valorar
una empresa facilita estrategias, como: Alianzas estratégicas, apalancamiento, uniones o fusiones,

etc.

La valoracion de empresas del sector salud, especificamente de las Instituciones Prestadoras de
Servicios de Salud (IPS), es un tema de gran importancia en el contexto internacional,
latinoamericano y nacional en Colombia. La evaluacion de una IPS se vuelve cadavez mas
relevante en un contexto donde el sector salud esta en constante evolucion y transformacién, debido
a factores como la globalizacion, la tecnologia, los cambios en la normativa y la creciente

competencia en el mercado.
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En el caso especifico del departamento de Narifio, un estudio de la Camara de Comercio de
Pasto (2019) citado por Riascos, eta al. (2023) quienes sefiala que:

La presencia de IPS en la region ha generado un impacto positivo en la economia local, a través
de la generacion de empleos y el fomento de actividades comercialesy empresariales en el sector
salud. En conclusion, la presencia de IPS en Narifio puede tener un impacto positivo en su
economia, mediante la generacion de empleos, ingresos y el fomento de actividades comerciales
y empresariales en el sector salud. En este contexto, el objetivo de esta investigacion es realizar
una valoracion de la IPS Clinical Spa Cirugia Pléastica y L&ser Ltda., a través de una
contextualizacion interna y externa, generando un diagndstico financiero y analisisresultado de
la valoracion empresarial; por ende, se busca identificar las estrategias mas adecuadas para
lograr la rentabilidad y sostenibilidad financiera de la empresa a largo plazo, aplicadas al sector
salud. (p. 92)

En la actualidad, el sector Salud presenta una serie de dificultades en el aseguramiento dela
poblacién, por ende la prestacion de Servicios de Salud la cual se ha venido afectando de manera
significativa por maltiples factores determinantes como el modelo de atencion, el financiamiento,
la administracion de los recursos y la prestacion integral de los servicios para la atencién en salud,
los cuales deben ser garantizados con calidad, oportunidad y pertinencia; por lo tanto en este orden
de ideas las Instituciones de Prestacion de Servicios ante los cambios sustanciales que demande la
normatividad y necesidades del usuario, esta debe solventar financieramente y estructuralmente la

garantia del sector.

1.2 Formulacion del Problema

¢Cudl es el valor empresarial mediante el método de flujo de caja descontado de la IPS Clinical
SPA Cirugia Plastica & Laser LTDA, afio 2023?
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1.3 Justificacion

Al valorar una organizacion es imperativo determinar un intervalo de valores razonables dentro del
cual estard incluido el valor definitivo. Donde se trata de determinar el valor intrinsecode un
negocio y no su valor de mercado, ni por supuesto su precio. El valor de la empresa puede llegar a
considerarse como una opinion o propuesta, sea propia o de terceros; la valoracion empresarial

permite tener un resultado mas objetivo de este valor que podria llegar a ser su precio.

En un mundo globalizado donde es apremiante ser cada dia mas competitivo, es cada vezmas
usual el término valoracion empresarial, que permite poner bajo criterios objetivos un valora
considerar para la organizacion. Con ello se puede tener una ventaja competitiva, toda vez que
puede sustentar un valor ante terceros, con ello podria estimar estrategias con los mismos tales
como: Alianzas estratégicas, apalancamientos, la venta parcial o completa de la empresa, inversion
etc. La presente investigacion busca extender informacion valiosa para la empresa quepueda ser
tomada en cuenta, para la toma de decisiones de operacidn, inversion y apalancamiento, que hasta

el momento sea desconocida.

La investigacion a desarrollar acerca de Valoracion de Empresa a la IPS CLINICAL SPA
CIRUGIA PLASTICA & LASER LTDA, y la utilizaciéon de la metodologia de Flujo de Caja
Descontado y demas indicadores financieros, nos permitira evaluar la gestion en la consecucién
de unos beneficios especificos, ya sé econémicos, financieros, de negocio y/o personales, con
herramientas necesarias para estimar de manera adecuada el valor de la empresa;siendo muy
importante contar con la veracidad de la informacién de la empresa con el fin de gestionar los

riesgos del proyecto y satisfacer las necesidad de la empresa como también el personal.

De igual manera para poder estimar los valores presentes tanto de los Flujos de Efectivo Libres
proyectados como del valor residual de la empresa, que se utilizan para determinar el Valor
Financiero Total de la empresa, la informacion de la misma sera clave para la toma de decisiones
financieras ante una posible negociacion de compra o venta, si se llegase a dar segin sus
requerimientos o para estructurar, revelar y analizar tanto la informacion financiera precisa y

completa, como para la consecucion de recursos econémicos y humanos capacitados para este fin,
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con el efecto de generar competitividad y generar valor al sector salud.

Esto permitira el desarrollo de nuevos campos del saber en la aplicacién del conocimiento que
propicia el desarrollo de tecnologias e innovaciones de alto valor agregado, base para el desarrollo
de nuevos productos, servicios y mejora de procesos; lo que permitira lacuantificacion del plan
financiero y herramienta de gestién empresarial, que permita evaluar la toma de decisiones en
cuanto al control y seguimiento del valor de la empresa mediante indicadores de gestion y variables

determinantes internas y/o externas.

La prestacién de servicios integral deberd ser prestada por entidades que garanticen la
oportunidad y calidad, ademas de que cumplan uno criterios prioritarios en ciencia, innovacion,
tecnologias en salud, formacidn, estrategias, competitividad, procedimientos; que agrupen
facultades, obligaciones, derechos y deberes entre los actores. En consecuencia, el Sistema de
Salud constituye el aseguramiento social, con participacion de servicios de salud publicos, privados
y mixtos, donde sus competencias seran de cooperacion, complementariedad y parte integral del

sistema de salud.

Las Instituciones Prestadoras de Servicios de Salud deben cumplir y satisfacer las necesidades
y/o prioridades del sector, donde el usuario debe gozar del mas alto nivel de calidad,idoneidad,
disponibilidad de recursos y accesibilidad con principios de equidad, solidaridad, universalidad,
oportunidad, integralidad y humanizacién. Es ahi donde nace el interés por realizar la valoracion
de empresa de la IPS CLINICAL SPA CIRUGIA LASER a consecuencia de los fundamentos
expuestos por que cumple un papel importante a las necesidades de un sector que cambios
enfocados al crecimiento, sostenibilidad, inversién, operacion, apalancamiento, productividad,
tecnologia, calidad y que los aspectos resultantes este implicito la creacidn de valor en el tiempo,

para la satisfaccion de las necesidades de sus interesados.
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1.4  Objetivos

1.4.1 Objetivo General

Determinar el valor empresarial mediante el método de flujo de caja descontado de la IPS Clinical
SPA Cirugia Plastica & Laser LTDA, afio 2023.

1.4.2 Objetivos Especificos

e Realizar un diagnostico financiero de la IPS Clinical SPA Cirugia Plastica & Laser LTDA,
en el periodo 2019-2022

e Desarrollar el proceso de valoracién empresarial mediante el método de flujo de caja
descontado de la IPS Clinical Spa Cirugia Plastica & Laser Ltda.

e Plantear estrategias empresariales a la alta gerencia que le permita mejorar la toma de

decisiones, con base en el proceso de valoracién financiera presentado

1.5 Marco Referencial o fundamentos tedricos

1.5.1 Antecedentes

Cuando se habla de valoracién de empresas, existen estudios, investigaciones, articulos,tesis, etc.,
nacionales e internacionales cuyo objetivo es permitir a la empresa y/o sus interesados tengan la
vision de conocer y medir su valor mediante criterios actualizados con objetividad a lo real, y con
ello potencialmente una mejor toma de decisiones. En tal sentido, es importante resaltar que la
valoracion de empresas viene a ser una herramienta que en gran medida sirve para generar
competitividad, rentabilidad y sostenibilidad en el tiempo de la empresa, ya sea para venta en un
futuro o posicionamiento en el tiempo, partiendo de una informacidn financiera suministrada por

la empresa que en tal sentido debe ser completa y veraz.
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1.5.1.1 Internacionales. Para la presente investigacion se buscd diferentes tipos de
investigaciones internacionales, para aunar en los temas de valoracion de empresas y metodologias

utilizadas para ello.

Segln Zambrano, (2019) lo que busco en su investigacion “Valoracion financiera de la empresa
C&S Technology S.A. a través de la aplicacion del método de flujos de caja descontados” (p.1),
fue evidenciar que la empresa cuenta con un solido respaldo financiero institucional y un
importante plan de inversiones para continuar su crecimiento y consolidar su posicionamiento
estratégico en el pais, y para esto fue conveniente utilizar el método de valoracion a través de un
FCD, y permitid afirmar las tendencias favorables en el estado de situacion financiera, estado de

resultados e indicadores financieros.

Otro de los temas a tener en cuenta es la creacion de valor dentro de una organizacion, y para
esto es contar con una informacion financiera fiable y completa, que permita objetividad dentro de
la investigacion; es asi que, al utilizar el método de flujo de caja descontado se requiere de dos
factores basicos como lo es el riesgo y el costo de capital para establecer la tasa de descuento, y
para las PYMES, puede ser algo complejo segun la investigacion realizada por Del Carpio Geldres,
Segundo Francys (2021), denominada “Valoracion de pequefias empresas mediante el flujo de caja
descontado” (p.1); este Gltimo se puede obtener a través de la metodologia CAPM, no obstante, el

método requiere el uso de informacion de mercado.

En la literatura internacional sobre valoracién empresarial, destacando los diferentes enfoques
y métodos utilizados en la valoracion de empresas. Los autores analizan las principales técnicas de
valoracion, como el andlisis de descuento de flujo de efectivo, ademas requiere de un analisis
comparativo de empresas similares y el analisis de valoracion basado en activos. Si bien existen
varios métodos de valoracién hay estudios y/o articulos que evidencian que hay factores
importantes como caracteristicas de la empresa y su entorno, lo que permitira tener un panorama

acertado de que método de valoracién utilizar, segun Pérez (2021).

Segun el item anterior existen autores que concluyen que los diferentes métodos de valoracion

tienen fortalezas y debilidades, y que la eleccion del método adecuado depende de lascaracteristicas
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especificas de la empresa y del contexto empresarial segin Smith, J., Garcia, L., y Lee, M. (2020).

Entre otros factores se encuentra el valor de una empresa no cotizada, y esto puede ser complejo
y esto se debe a que los inversionistas valoran la comerciabilidad y la liquidez, y al considerarse
como naturaleza abierta su disposicion a aceptar accionistas 0 socios externos en laempresa tiene
como resultado el impacto de la valoracién de enfoques y en su aplicacién en el mundo real para
los propietarios y gerentes de empresas privadas que pueden considerar abrir la propiedad a
terceros, es decir, su disposicion a aceptar accionistas o0 socios externos en la empresa. Van Den
Cruijce, J., Baffert, G., Il, Janssens De Bisthoven, N., & Tistaert, J. (2022).

Los autores Gutiérrez Urzla, M., y Séez Venegas, N. (2019). Manifiestan que para “determinar
el valor justo de la empresa es necesario basarse en situaciones reales como punto departida su
operacionalidad y el riesgo, puesto que, en la investigacion, “Valoracion de empresa mediante
opciones reales” (p.55). El caso de una empresa Retail Chileno” (p.1), como objeto examinar
diversos aspectos de la valoracion de empresas mediante la aplicacion del método de los
rendimientos futuros y con ello concluyen que el valor resultante es “Justo” o mas acertado que en
otras metodologias de investigacion para la valoracion de empresas; la importancia de esta
investigacion radica en encontrar un método adecuado de valoracién para la empresa en estudio,

en donde se incorpore la flexibilidad operativa y el riesgo que enfrentan las organizaciones.

Para valorar una empresa segun, Narvaez (2009). hay que conocer sus fortalezas y debilidades,
por ende, esto permitird encontrar un método l6gico para planificacion y la gestion corporativa de

sus interesados a un precio justo (Narvéez, 2009).

Entre otros estudios se desarrolla una actividad de valoracion de intangibles, Los resultados
revelan que los activos intangibles identificables, el capital humano y el estructural poseen
relevancia valorativa. Rita Ficco, C., Werbin, E., Diaz, M., y Prieto Moreno, M. B. (2021), la
investigacién denominada, “Relevancia de los intangibles para la valoracion de las acciones de las
empresas en el mercado: evidencias desde el contexto argentino” (p.1); lo que contribuye y permite
aportar es, acrecentar la evidencia existente en torno al papel de los intangibles en la valoracion

externa de las empresas, la cual es particularmente limitada para mercados poco desarrollados
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1.5.1.2 Nacionales. Es fundamental para esta investigacion, conocer las metodologias de

valoracién de empresas tendencias a nivel nacional.

Una valoracién con una adecuada estructura de financiacion mediante un Flujo de caja libre
como evidencia empirica en el sector salud, resulta interesante y aplicable a nuestro campode
investigacion, que, si bien es objetivo, sus resultados pueden ser de gran ayuda. Segun Bedoya
Rios, B. E., Montoya Marulanda, A., & Soto Correa, L. N. (2019). en su trabajo denominado,
“Valoracion de empresas: evidencia empirica en el sector salud” (p.1); la rentabilidad que genera
cumple con el objetivo bésico financiero, que es maximizar la riqueza y generar flujos de caja

futuros.

Otros de los métodos como estrategias de planificacion desde la direccion aplicadas bajoel
modelo de flujo de caja descontado, resultan ser las mas acertadas a través de este método segln
Moreno Chachanoy, M., y Arroyave Catafio, E. T. “Herramientas prospectivas aplicadas a un
modelo de valoracion empresarial de flujo de caja libre descontado” (p.1); lo que permite evitar la
materializacion de los escenarios negativos, a traves de la construccion de escenarios de valoracion

segun estrategias de la alta direccion.

Otro punto a tener en cuenta es que la valoracion se realiza a una PYME, mediante un flujo de
caja descontado, tenemos como particularidades que la proyeccion como el analisis financiero, se
toma por semestres y no por afos, las proyecciones se realizan mediante indicadores
macroecondmicos Y el resultado evidencia la gran falencia del CAPM para esta clase de empresas.
Garcia, S. A., y Montes, L. F. (2018). “Modelo de valoracion financiera para una pequefia y
mediana empresa en Colombia” (p.1), el trabajo permite crear la necesidad de adaptacion del
modelo CAPM de mercados desarrollados a paises emergentes, siendo este de gran utilidad en el

calculo del costo de capital para pequefias y medianas empresas.

Existe una investigacion que busca un modelo para medir la madurez organizacional, estocomo
una herramienta para la planeacién, administracion y control de los proyectos, para buscar su
optimizacion de recursos en general, talento humano, recursos financieros y otros, De Anais

Suarez, y A.T. Valencia J.L.T. “Disefio de un modelo de evaluacion y medicion de la madurez
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organizacional en gestion de proyectos y aplicacién a empresas colombianas” (p.1), esto con el fin
de la caracterizacion de las instituciones, la implementacion de buenas précticas, la suma de
habilidades, las estrategias organizacionales y la capitalizacion del conocimiento muy bien

administrado.

1.5.1.3 Regional y Local. Y llegando a lo regional y local existen estudios donde generan
herramientas y estrategiastanto de apalancamiento, como conocer si Su empresa esta 0 no creando

valor, en efecto el resultado muestra que su empresa estaba generando valor.

La consultora Narifiense, en una de sus conclusiones indica que el mejor método para ello y el
mas usado es mediante un flujo de caja libre descontado, y con el resultado de su valoracion
extiende estrategias para financiarse o futuras uniones. Riascos y Saenz (2019). En su
investigacion, “La valoracion de empresas como estrategia para la eficiencia en la gestion de sus
activos” (p.1); identificar la necesidad de valorar una empresa, teniendo en cuenta el contexto

actual y la posibilidad de apalancamiento para crecer en el mercado.

Tal como se evidencia existen muchos puntos de vista y circunstancias que valen la penaindagar
y tomar la iniciativa de realizar un acercamiento y una propuesta a la IPS Clinical SPA Cirugia
Plastica y Laser LTDA. por sus beneficios que puede contraer al realizar un estudio hacia la
valoracion de empresas aplicado al sector salud, tanto para el posicionamiento de la marca, nuevas
proyecciones en la region y el valor de la misma para el interés de los socios de la empresa y la
satisfaccion de necesidades de los usuarios en general.

En la actualidad el sector Salud presenta una serie de dificultades en el aseguramiento de la
poblacién, por ende la prestacion de Servicios de Salud la cual se ha venido afectando de manera
significativa por multiples factores determinantes que se agrupan a que hoy por hoy se esté
presentando una Reforma a la Salud en Colombia, donde el Sistema de Salud se fundamenta en el
aseguramiento social en salud como la garantia que brinda el Estado para la atencion integral en
salud de toda la poblacién, ordenando fuentes de financiamiento, agrupando recursos financieros
del sistema de salud de forma solidaria, con criterios de equidad, con un sistema de gestion de

riesgos financieros y de salud, el texto citado tomado del Proyecto de la Reforma a la Salud muestra
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“el modelo de atencidn, el financiamiento, la administracion de los recursos, la prestacion integral

de los servicios para la atencién en salud” (Ministerio de Salud y Proteccion Social, 2023., p.15).

Es este contexto la prestacion de servicios integral debera ser prestada por entidades que
garanticen la oportunidad y calidad, ademéas de que cumplan uno criterios prioritarios en ciencia,
innovacion, tecnologias en salud, formacion, estrategias, competitividad, procedimientos; que

agrupen facultades, obligaciones, derechos y deberes entre los actores.

Es ahi donde las Instituciones Prestadoras de Servicios de Salud, deben estar a la vanguardia de
las necesidades de los usuarios y la pertinencia en el servicio, y para esto la institucién debe
demostrar su buena gestion con los recursos financieros y estructura de capital solida que le permita
demostrar y aplicar una serie de estrategias de direccion, acordes y coherentes con el sector; donde
nos solo depende del contexto interno sino también las variables del mercado como la competencia

y/u obtencion de aliados estratégicos externos para su permanencia a largo plazo.

1.5.2 Marco Tebrico

Los conceptos clave que se exploraran a fondo se abordan en el desarrollo del marco teérico que
sustenta este trabajo académico. Entre ellos destacan los principios fundamentales de las finanzas,

diversos modelos de valoracion y estrategias financieras.

1.5.2.1 Finanzas. La idea de las finanzas que se define como el estudio de la gestion de los
recursos financieros y monetarios en el contexto de empresas, organizaciones e individuos.
Comprender el funcionamiento de los mercados financieros y las decisiones organizacionales es
crucial, y esta comprension debe estar respaldada por una comprension profunda de las diversas
teorias y conceptos financieros. “El estudio financiero examina como se asignan y utilizan los
recursos financieros a lo largo del tiempo. Esto incluye el analisis del mercado financiero, la toma
de decisiones sobre inversiones y financiamiento, y la gestion de riesgos financieros” (Gitman y
Zutter, 2019, p.4).
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La planificacion y gestion de los recursos financieros de una organizacion, incluidas “las
estrategias de inversion y financiacion, la gestion de riesgos financieros y la evaluacion del
desempefio financiero, también se incluyen en la gestion financiera” (Ehrhardt y Brigham, 2020,
p. 5). Sin embargo, al tener en cuenta “la deuda, la liquidez, la solvenciay la rentabilidad, el analisis
financiero se convierte en una herramienta para evaluar la situacion financiera de una empresa”
(Ross, Westerfield y Jordan, 2020, p. 28).

1.5.2.2 Organizacion. Se investigan teorias, conceptos y modelos en el contexto de las
organizaciones para comprender mejor su dindmica, funcionalidad y estructura. Segin Robbins y
Coulter (2018), una organizacion se describe como “una entidad social formada por personas y
recursos que colaboran para lograr objetivos particulares” (p.18). Las organizaciones incluyen
empresas, organismos gubernamentales, grupos sin fines de lucro y asociaciones informales. Se
podria afirmar que las organizaciones, “son grupos de personas organizadas con un fin compartido.
Las elecciones y acciones de los miembros dentro de su entorno de trabajo estan influenciadas por

la cultura organizacional, que consiste en valores y creencias compartidas “(Schein, 2017, p. 23).

1.5.2.3 Valor. El término valor se refiere a la suma de los precios que los consumidores estan
dispuestos a pagar por los bienes y servicios, asi como los pagos que los productores aceptan a
cambio de su produccion en el campo econdmico. Marx (2010) sostiene que “el valor econémico
de un bien est& relacionado con la cantidad de trabajo requerido para producirlo” (p. 98), y teorias

posteriores como las de Samuelson y Nordhaus (2010) sustentan esta afirmacion (p. 21).
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1.5.2.4 Creacion de Valor. La creacion de valor es el proceso de crear nuevas ventajas para
una empresa u organizacion, ya sea mediante el aumento de las ventas, la reduccion de gastos, la
optimizacion de procesos o el desarrollo de nuevos productos. Esta idea es crucial para la gestion
empresarial contemporanea porque produce ganancias financieras a largo plazo para las partes
interesadas y los accionistas (Kotler et al., 2021). Christensen, et al. (2015) muestran que “se puede
agregar valor a través de la innovacion y la mejora de los procedimientos y tecnologias actuales”
(p. 75). Se destaca la importancia de satisfacer las necesidades del cliente, mejorar la calidad y
mantener una bdsqueda constante de mejora operativa para lograr esto (Porter, 1998). Segun
Barney (1991). “La gestion de activos y recursos, incluidos el capital humano, tecnoldgico y
financiero, debe optimizarse” (p.115).

1.5.2.5 Valoracion de empresas. A través de una variedad de técnicas y métodos,
la valoracion empresarial busca determinar el valor de una empresa. Se hace una descripcion de

varios autores y sus ideas para comprender este concepto.

La valoracion empresarial, segun Brealey, Myers y Allen (2018), es “un paso crucial en el
proceso de toma de decisiones financieras porque permite a los inversores y adquirentes conocer
el valor de una empresa en un momento determinado” (p.48). Lo mismo ocurre con Fernandez
(2010), quien sugiere una variedad de técnicas para valuar negocios, incluyendo flujos de caja
descontados, el multiplo EBITDA y el método de valuacion por comparables. Para cada situacion
Unica, se debe elegir el mejor método porque cada uno tiene ventajas y limitaciones propias. La
valoracion de empresas es vista mas como un arte que como una ciencia porque siempre hay
ambigiedades y opiniones personales sobre el futuro de una empresa y el entorno econémico en el
que opera, segun el concepto de valoracion de empresas propuesto por Damodaran (2012). Algunas
de las principales razones por las que se lleva a cabo la valoracion de empresas se destacan en el
libro Valoracion Medicién y gestion del valor. Done de Copeland, Koller y Murrin (2004), entre
ellas la venta de una empresa, la fusion con otra empresa, emision de acciones y obtencion de

financiamiento, entre otros.
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1.5.2.6 Flujo de Fondos. Son los recursos financieros que entran o salen de una organizacion
0 negocio a través de un determinado periodo, estos flujos de fondos pueden ser positivos o
negativos. De acuerdo a Pérez (2004), la informacion sobre flujos de tesoreria cobra interés en las
ultimas décadas por varias razones, como son la necesidad creciente de evaluar la solvencia de las
empresas, la importancia de la gestion de tesoreria en la funcion financiera y en la toma de

decisiones coma la negociacion de créditos, y la valoracion de empresas y proyectos de inversion.

1.5.2.7 Metodologias de valoracion. Las metodologias para estimar el valor de una empresa,
ya sea en su conjunto o como parte de ella, se denominan metodologias de valoracion de empresas.
La Asociacion Espafiola de Contabilidad y Administracién de Empresas (AECA) citad por Bedoya
(2019), define la valoracion de empresas como “un conjunto de técnicas y procedimientos
utilizados para estimar el valor de mercado de una empresa en una fecha determinada” (p.1). Hay
numerosos enfoques de valoracion de empresas, cada uno con sus propias caracteristicas y
procedimientos. Entre muchos, los términos mas populares son valor en libros, valor de mercado

y flujo de caja descontado.

1.5.2.7.1 Metodologia de valoracion empresarial Valoracion en libros. La valoracion
empresarial basada en el valor contable es uno de los enfoques mas utilizados para determinar el
valor de una empresa. Esta metodologia determina el valor de una empresa a partir de la idea de
que su valor contable neto, que es la diferencia entre sus activos y pasivos, es igual al valor de la
empresa. Es importante recordar que el valor en libros puede no reflejar con precisién el valor real
del negocio y no refleja el valor de mercado de los activos. Brigham, E., et al. (2011), ha escrito
sobre este tipo de evaluacion. F., asi como M. C. Ehrhardt. (2013). Teoriay aplicacion de la gestién

financiera. Participar en el aprendizaje.

Los autores de este libro detallan como se calcula el valor contable de una empresa como el total
del patrimonio de sus accionistas, que es la diferencia entre sus activos y pasivos. Ross, SA es otra.
Westerfield, R. W. y Jordan, B. D. (2018). Fundamentos financieros corporativos. Aprendizaje de
McGraw-Hill. En determinadas situaciones, como cuando los activos de la empresa tienen un valor
de mercado comparable a su valor en libros, los autores de este libro afirman que el valor en libros
puede ser un buen indicador del valor de una empresa. Fernandez, P., para concluir. (2007). La

valoracion de empresas es el proceso de valoracion de las empresas. El autor de este libro explica
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que, si bien el uso del valor contable como base para la valoracion es uno de los enfoques mas

simples, es posible que no capture con precision el verdadero valor de la empresa.

Entonces, se cree que la valoracion empresarial basada en el valor en libros es dtil para las
empresas con activos tangibles, pero puede no ser adecuada para las empresas con activos
intangibles o con una alta capacidad de generacion de ingresos.

1.5.2.7.2 Método de valoracién Valor de Mercado. Uno de los muchos métodos que se
pueden utilizar para valorar una empresa es la valoracion del valor de mercado. El precio que
tendria que pagar un inversor en el mercado abierto para comprar la empresa en su totalidad
determina el valor de la empresa segun esta metodologia (Brealey, Myers y Allen, 2011). Esta
tactica tiene en cuenta las cualidades particulares de la empresa, el entorno del mercado y la oferta

y demanda del mercado en el que compite.

La valoracion por valor de mercado puede ser especialmente Gtil para empresas con alta liquidez
y cotizacion en bolsa (Fernandez, 2010). También se debe tener en cuenta el valor de mercado, ya
que esté sujeto a la volatilidad del mercado y otros factores que pueden afectar brevemente el precio
de laaccion, lo que significa que no siempre puede reflejar el valor intrinseco de la empresa (Ross,
Westerfield y Jordan. (2013). la valoracion del valor de mercado es una técnica de valoracion de
empresas que tiene como objetivo determinar el valor de una empresa en funcion de lo que tendria
que pagar un inversor por ella. en el mercado teniendo en cuenta las circunstancias y caracteristicas

Unicas del negocio. la empresa y el mercado en el que compite.

1.5.2.8 Valoracion de empresas Flujo de Caja descontado. El enfoque de flujo de caja
descontado (DCF, por sus siglas en inglés) es una de las técnicas mas populares para valorar
empresas. Se basa en el célculo de los flujos de efectivo futuros proyectados para las operaciones

de la empresa.
El modelo DCF se basa en el principio monetario de que el valor presente de todos los flujos de

efectivo futuros esperados determina el valor del activo. Brigham y Ehrhardt (2011) afirman que

el valor de un activo, ya sea una empresa, un proyecto o un inmueble, esta determinado por el valor
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presente de los flujos de efectivo futuros que generara el activo, descontados a una tasa adecuada.
para reflejar el riesgo asociado con el activo. activo. Dado que el método DCF tiene en cuenta el
riesgo de inversion, los flujos de caja, el valor del dinero en el tiempo y los flujos de caja futuros,
se utiliza para valorar empresas. Segun Damodaran (2012), el “valor presente de los flujos de caja
futuros descontados a la tasa adecuada y el valor presente del valor residual, que se calcula al final
del horizonte de proyeccidn, se suman para determinar el valor de una empresa” (p. 205).

Los flujos de efectivo futuros deben estimarse correctamente y la tasa de descuento debe ser
adecuada para que el DCF refleje con precision el riesgo asociado con la inversién. También se
debe elegir el horizonte de proyeccion, y se debe tener en cuenta el valor residual al final del

horizonte de proyeccion.

Segln Fernandez (2011), el DCF es el método mas exacto y riguroso para valorar una empresa,
siempre que se realicen proyecciones realistas de flujos de caja y se apliquen tasas de descuento
adecuadas. Entonces, DCF, una metodologia para la valoracion de empresas, se basa en calcular el
valor presente de los potenciales flujos de caja futuros que han sido convenientemente descontados.
Este enfoque requiere una proyeccion precisa de los flujos de efectivo futuros, una tasa de
descuento adecuada y la consideracion del valor residual al final del horizonte de proyeccion. El
DCF es el método mas preciso y riguroso para la valoracion de empresas, segun los autores

mencionados anteriormente.

1.5.2.9 El flujo de caja directo. El flujo de caja directo es un método para calcular el efectivo
realmente generado o utilizado como resultado de las actividades operativas, de inversion y de
financiacion de una empresa. Segun Ross, Westerfield y Jordan (2016), este enfoque implica el
registro directo de las entradas y salidas de efectivo, proporcionando una imagen detallada y

transparente de los flujos de efectivo.

Para calcular el flujo de efectivo directo, registre las entradas y salidas de efectivo reales, como
tarifas de clientes, pagos a proveedores y otros gastos operativos. Esto da una imagen clara de la
liquidez de la empresa y su capacidad para generar efectivo durante un periodo de tiempo (Petty et
al., 2015).
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1.5.2.10 El flujo de caja indirecto. El flujo de caja indirecto, por otro lado, se basa en ajustar
los ingresos netos de una empresa para eliminar el impacto de las transacciones y partidas no
monetarias que no afectan directamente al efectivo. Segun Brigham y Ehrhardt (2013), este método
comienza con los ingresos netos y luego ajusta los cambios en las partidas del balance que afectan

el efectivo.

El flujo de efectivo indirecto es Util para analizar la relacion entre rentabilidad y generacion de
efectivo porque permite ver como las partidas del balance, como las cuentas por cobrar y por pagar,

afectan el flujo de efectivo neto de una empresa (Kieso, Weygandt y Warfield, 2016).

1.5.2.10.1 Gradientes. Los gradientes son la tasa de crecimiento de los flujos de caja futuros
de una empresa en el contexto de la valoracion empresarial; el modelo de flujo de efectivo
descontado utiliza esta tasa para calcular el valor presente de los flujos de efectivo futuros. Los

gradientes juegan un papel importante en el modelo de flujo de caja descontado.

Estos gradientes se pueden calcular de diversas formas segun las circunstancias de la empresa
y el modelo de valoracion que se utilice. derivado de Pratt, et al. (2018). Como afirma, “el
crecimiento de los flujos de caja puede ser constante, aumentar o disminuir en el tiempo” (p. 128).
En la valoracion de empresas, los gradientes pueden ser cruciales para determinar el valor actual
de los proximos flujos de efectivo. afirma Damodaran (2012) “Es importante tener en cuenta que
los flujos de efectivo futuros anticipados mas altos no siempre se traducen en un mayor valor de la
empresa. El crecimiento por si solo no es suficiente para crear valor para los accionistas” (p. 181).
De ello se deduce, que los gradientes tienen un impacto significativo en el modelo de flujo de caja
descontado que se utiliza para valorar empresas. Los gradientes, que representan la tasa de
crecimiento de los flujos de efectivo futuros, se pueden calcular de diversas formas segun las

circunstancias que rodean a la empresa y el modelo de valoracion elegido.
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1.5.2.11 Diagnostico financiero. De acuerdo a lo expuesto por Fernandez (2010), los estados
contables, aunque portadores de una amplia fuente de informacién para la toma de decisiones, no
son suficientes en si mismos para la interpretacion de la situacion de una empresa. Para ello se
requiere de algunos indicadores que permitan una interpretacion que posibilite la emision de un
juicio sobre el conjunto de datos analizados. El diagnostico financiero, se podria comparar con la
salud de la empresa, si esta es rentable, liquida, productiva, etc.

Segun Garcia (2018), el diagnostico financiero es “una técnica que permite identificar y analizar
las causas y efectos de la situacion financiera actual de una empresa, y tiene como principal objetivo
establecer recomendaciones para mejorar la salud financiera de la empresa” (p.45).

Segun Martinez (2016), EI diagnostico financiero es “una herramienta de analisis que permite
evaluar la capacidad de una empresa para generar flujos de efectivo y determinar su rentabilidad,
liquidez y solvencia, con el fin de tomar decisiones adecuadas para el futuro de la misma” (p.108).

1.5.2.12 Analisis financiero. Una herramienta crucial para evaluar el desempefio de una

empresa en términos de rentabilidad, solvencia y liquidez es el andlisis financiero.

El analisis financiero es otro término para lo que Brigham y Ehrhardt (2014) definen como “el
estudio sistematico de los estados financieros y otros datos para evaluar la solvencia, rentabilidad
y liquidez de una empresa” (p. 174). Ademas, Seglin Gitman y Zutter (2015), El andlisis financiero
es “una técnica que nos ayuda a comprender la estructura financiera de la empresa, evaluar su
capacidad de generar utilidades e identificar las &reas en las que se requiere mejorar” (p.204). El
analisis de rentabilidad, el analisis vertical y horizontal y el andlisis de liquidez son ejemplos de
técnicas de analisis financiero (Penman, 2013). Es fundamental considerar la precision y
confiabilidad de los datos financieros utilizados, asi como la relevancia y el contexto de los datos,

para realizar un andlisis financiero exitoso (Ittelson, 2009).
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1.5.2.13 Indicadores financieros. El rendimiento financiero de una organizacion se mide
mediante indicadores financieros. Brigham y Ehrhardt (2011) afirman que estos indicadores
financieros proporcionan una forma de analizar y evaluar la situacion financiera de una empresa.
Mientras que para Gitman y Zutter (2019) definen los indicadores financieros como “relaciones
matematicas que se derivan de los estados financieros y otros datos relevantes para evaluar la salud
financiera de una empresa” (p.108).

1.5.2.14 Arbol de la rentabilidad. Es una herramienta de anlisis financiero que permite
evaluar la rentabilidad de diversas posibilidades de inversion. Gitman y Zutter (2018) afirman que
es el arbol de rentabilidad, una técnica de analisis de inversiones que permite evaluar la rentabilidad

de un proyecto en varios escenarios futuros.

También se conoce como Brigham y Ehrhardt (2012), y es “una herramienta que ayuda a evaluar
la rentabilidad de un proyecto al tener en cuenta todas las vias viables de toma de decisiones y sus
repercusiones financieras relacionadas” (p. 287). Al elegir entre numerosas opciones de inversion
con diferentes escenarios de riesgo y rentabilidad, se utiliza con frecuencia el arbol de rentabilidad.
Johnson, Boucher y Sakakibara (2012) descubrieron que al tener en cuenta la probabilidad de cada
escenario futuro potencial, pueden seleccionar la mejor estrategia de inversion para maximizar los

rendimientos.
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1.5.2.15 Flujode caja. Con la ayuda de una herramienta financiera llamada flujo de caja, puede
realizar un seguimiento de cuanto dinero entra y sale de una empresa a lo largo del tiempo. La
efectividad del flujo de efectivo de una empresa y la capacidad para tomar decisiones financieras
criticas deben evaluarse con esta herramienta. El flujo de efectivo, tal como lo definen Berman,
Knight y Case (2017), es “el movimiento de efectivo hacia y desde un negocio” (p. 424). El flujo
de efectivo operativo, de inversion y financiero son las tres divisiones de este recurso. El flujo de
efectivo operativo es el dinero que gana una empresa al realizar negocios regulares. La cantidad de
efectivo que se genera a través de las operaciones comerciales de la empresa, segun Brigham y
Ehrhardt (2011), se denomina flujo de efectivo operativo. “La capacidad de una empresa para pagar
los costos operativos y los intereses de la deuda se evalua utilizando el flujo de efectivo operativo”
(p. 358).

El dinero que una empresa gasta en gastos de capital, como la compra de activos fijos, se conoce
como flujo de caja de inversion. El flujo de caja de inversion, segin Ross, Westerfield y Jordan
(2016), es la cantidad de efectivo gastado en la compra o venta de activos a largo plazo, como
propiedad, planta y equipo (p. 397). La capacidad de una empresa para reunir capital y hacer crecer
su negocio se evalla utilizando el flujo de efectivo de inversion. El dinero que una empresa gasta

en el pago de dividendos y la reduccion de la deuda se conoce como flujo de caja de financiacion.

El flujo de efectivo de financiamiento, en palabras de Van Horne y Wachowicz (2010), es “la
cantidad de efectivo que se utiliza para pagar dividendos a los accionistas y pagar intereses sobre
la deuda” (p. 577). La capacidad de la empresa para pagar la deuda y pagar dividendos a los
accionistas se evalua utilizando el flujo de caja de financiacion.

e Operacion de inversién

e Operacion de financiacion
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1.5.2.16 Endeudamiento. El apalancamiento, también conocido como endeudamiento, es
un término utilizado para describir cuanta deuda tiene una empresa en comparacion con su capital
y activos totales. Es una métrica financiera crucial para determinar la fuerza y la capacidad de una
empresa. Segun Brigham y Ehrhardt (201), El endeudamiento es una herramienta financiera eficaz
que puede ayudar a las empresas a financiar sus operaciones. Una empresa puede tener dificultades
para cumplir con sus obligaciones financieras a largo plazo si su indice de deuda a capital es
demasiado alto (Ross, et al., 2013). Como lo demuestra el hecho de que El endeudamiento puede
brindar importantes beneficios fiscales, como la deduccidn de intereses (Van Horne y Wachowicz,

2010), también tiene muchos beneficios fiscales.

1.5.2.17 Financiacion. Segun Ross, Westerfield y Jordan. (2020), el financiamiento es una
de las decisiones mas importantes que toma una empresa, ya que afecta directamente tanto al valor

de la empresa como al riesgo que asume, en el articulo de Brigham y Houston. (2018):

1). Lafinanciacion es el proceso mediante el cual las empresas obtienen los recursos econémicos
necesarios para llevar a cabo sus actividades y proyectos. 3). El financiamiento es un proceso
mediante el cual una empresa obtiene los recursos necesarios para sus operaciones y proyectos,
asi como para cumplir con sus obligaciones financieras. En este proceso intervienen tanto la

captacion de financiacion externa como el control de la financiacién interna. (p. 47)

1.5.2.18 Operacion. El término operacion se utiliza en el mundo empresarial para referirse al
conjunto de actividades y procedimientos necesarios para la creacion de bienes o servicios. Se
describe como “los procesos necesarios para la transformacion de insumos en productos y servicios
finales” (Stevenson, 2018, p. 8). Esta definicion enfatiza la importancia de la transformacién como
un paso vital en la operacién. “La cadena de suministro, que es el conjunto de procesos y
actividades necesarios para producir y entregar un producto o servicio a un cliente final, debe
tenerse en cuenta para comprender como opera una empresa’” (Chopra y Meindl, 2016, p. 58). Para

satisfacer al cliente final, el décimo implica que se deben coordinar varios actores y etapas.

Ademaés, se consideran dos ideas esenciales en la operacion empresarial la eficacia y la

eficiencia. “La eficiencia se caracteriza como la capacidad de producir bienes y servicios con la
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menor cantidad de recursos posible” (Heizer y Render, 2018, p. 13), mientras que la efectividad se
define como “la capacidad de producir los resultados deseados” (Stevenson, 2018, p. 18). Para que

una operacion sea exitosa, ambos conceptos deben estar presentes. Segun Juran y Gryna (1993):

El control de calidad debe tenerse en cuenta durante las operaciones de una empresa. Asegurarse
de que los productos y servicios se ajusten a los requisitos del cliente y se produzcan de manera

efectiva es parte del control de calidad. (p. 2)

El enfoque del control de calidad es prevenir errores y defectos, lo que puede reducir los costos
y aumentar la satisfaccion del cliente. La forma en que funcionan las empresas tiene el potencial
de verse significativamente afectada tanto por la innovacion como por la tecnologia. La innovacion
debe tenerse en cuenta a la hora de ultimar el concepto de operacién porque, como sefialan Hitt,
Ireland y Hoskisson (2017), puede dar lugar a “la creacion de nuevos productos y servicios que
aporten a las empresas una ventaja competitiva” (p.1). La eficacia y la productividad de la

produccién pueden mejorarse mediante la tecnologia.

1.5.2.19 Costo Promedio Ponderado de Capital (WACC). Costo Promedio Ponderado de
Capital (WACC) es un concepto fundamental en la gestién financiera empresarial y representa el
rendimiento necesario para compensar a los inversores por los riesgos asumidos y financiar las
actividades de la empresa. WACC se calcula como la suma ponderada del costo de capital para los
diferentes tipos de financiamiento mediante los cuales la empresa utiliza sus acciones en su
estructura de capital. Segin Brealey, Myers y Allen (2014), el WACC se define como "una tasa de
descuento adecuada para descontar los flujos de efectivo futuros de una empresa que refleja tanto

el costo de la deuda como el costo del capital ponderado por cada estructura de capital” (p.18).

WACC tiene dos componentes principales: costo de la deuda y costo del capital. El coste de la
deuda se determina en funcién de los intereses pagados por la empresa por la deuda que ha emitido,
ajustando los beneficios fiscales resultantes del endeudamiento. Mientras tanto, el costo del capital
social se calcula como el rendimiento esperado por los accionistas, teniendo en cuenta los riesgos

asociados con la inversion en acciones de una empresa.
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1.5.2.20 Flujo de caja proyectada. Una técnica en finanzas conocida como flujo de efectivo
proyectado se utiliza para predecir los flujos de efectivo futuros de una empresa y, a su vez, su
capacidad para obtener ganancias y pagar dividendos. El objetivo principal de esta metodologia es
evaluar el valor presente de la empresa, 0 valor en el momento, como resultado de sus flujos de
caja futuros proyectados. Para sustentar la afirmacion se utiliza la afirmacion de Weston J. F., asi
como Brigham, E. F., (2013).

El flujo de caja proyectado es la herramienta mas Util para estimar los flujos de caja futuros de
una empresa y, por tanto, su capacidad para generar utilidades y dividendos. Los analistas
financieros pueden usar esta técnica para evaluar la rentabilidad y solvencia de una empresa en

funcién de sus ingresos y costos proyectados. (p. 13)

1.5.2.21 Valor a Perpetuidad. Valor a Perpetuidad, también conocido como valor terminal o
valor residual, es un concepto financiero basico que se utiliza para valorar activos o proyectos que
generan flujos de efectivo continuos en el tiempo y que se espera que duren indefinidamente en el

futuro.

Este valor representa una estimacion del valor presente de todos los flujos de efectivo futuros
que se espera que genere el activo a largo plazo. Segun Brigham y Ehrhardt (2017), el valor
terminal se define como “el valor presente de los flujos de efectivo esperados mas alla del periodo
estimado, donde estos flujos de efectivo se mantienen constantes indefinidamente y se descuentan

a una tasa de 'descuento apropiada” (p.18).

1.5.2.22 Proyecciones financieras. Las proyecciones financieras son estimaciones de
transacciones comerciales futuras. Estos prondsticos son esenciales para la planificacién financiera
y la toma de decisiones porque brindan a los gerentes y accionistas una mejor comprension de la
situacion financiera de la empresa y los capacitan para tomar decisiones acertadas con respecto al
financiamiento, las inversiones y los gastos. La precision, la razonabilidad y la base de cualquier

proyeccion financiera en el futuro deben ser las tendencias econdmicas actuales e historicas.
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Segun Ross, Westerfield y Jordan (2020), las proyecciones financieras son esenciales para “la
planificacién y gestion financiera de una empresa. Los gerentes utilizan las proyecciones
financieras para planificar cbmo usar los fondos de la empresa y establecer objetivos” (p. 105). El
uso de proyecciones financieras en la toma de decisiones empresariales es fundamental, segun
Brigham y Ehrhardt (2018). Ayudan a los gerentes con “la planificacion estratégica, la gestion

financiera y la evaluacién del desempefio del negocio” (p. 237).

1.5.2.23 Gestion corporativa. La gestion corporativa se refiere a las acciones y planes que
utiliza una empresa para gestionar eficazmente sus recursos y lograr sus objetivos. Esto implica
supervisar las finanzas, los recursos humanos, la tecnologia, el marketing, las operaciones y otras
areas cruciales de la empresa. “La gestion corporativa se enfoca en como una empresa puede crear
valor para sus accionistas y como puede administrar sus recursos para lograr ese objetivo, como se
afirma en la oracion posterior” (Ross, Westerfield y Jordan, 2018, p. 6). Segun Barney y Hesterly,
(2018) cita que “para lograr una ventaja competitiva sostenible e impulsar el valor para los
accionistas, la gestién corporativa implica la coordinacion de diferentes areas funcionales dentro

de una empresa” (p. 24).

1.5.2.24  Planificacion de la organizacional. El desarrollo y el crecimiento de cualquier
empresa dependen en gran medida del proceso de planificacién empresarial. Segun Schermerhorn,
Davidson y Woods (2014), es el proceso de establecer metas, ubicar recursos y crear estrategias y
planes de accién para llevar a cabo esas metas. Ademas, es un proceso continuo que involucra a
los gerentes y a todos los empleados de la empresa en la toma de decisiones cruciales sobre el
futuro de la organizacion (Hitt, Ireland, y Hoskisson, 2017). Planificacion estratégica, operativa la
planificacion y la planificacion financiera son solo algunos de los muchos componentes de la
planificacion empresarial. Mientras que la planificacion operativa se concentra en los planes y
acciones inmediatos necesarios para lograr los objetivos estratégicos, la planificacion estratégica
se concentra en la direccion y el alcance a largo plazo de la organizacion. Segin Keown, Martin,
Petty y Scott (2014), la planificacion financiera se centra en la gestion de los recursos financieros
de una organizacién, incluida la elaboracion de presupuestos y la evaluacion del rendimiento

financiero.
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Adicionalmente, se deben identificar y evaluar las oportunidades y riesgos del entorno operativo
de la organizacién (Grant, 2016). Esto podria implicar detectar tecnologias emergentes,
alteraciones en las preferencias de los consumidores o ajustes a las regulaciones gubernamentales
que podrian tener un impacto en el desempefio de la organizacién. La planificacion empresarial es
crucial porque permite que una organizacion logre sus objetivos y se adapte de manera efectiva a
los cambios en el entorno externo (David, et al., 2017).

1.5.2.25 Plan de accion. El plan de accion es la ruta de un conjunto de acciones ordenadas
para la consecucion de una meta u objetivo, segin Corrales (2004), el plan de accion responde a la

pregunta ¢Qué debe hacerse?

1.5.2.26 Estrategia Financiera. Las estrategias financieras son los planes y elecciones que
hace una empresa con respecto al uso y la gestion de sus recursos financieros para alcanzar sus
objetivos a largo plazo. “La estrategia financiera de una empresa debe estar en linea con su
estrategia general y debe equilibrar de manera 6ptima los riesgos y los rendimientos, segin una
declaracion realizada para respaldar esta nocion” (Brigham y Houston, 2020, p. 26). Segun Ross,
Westerfield y Jordan (2019), “La eleccion de la estructura de capital es una de las decisiones
financieras méas importantes que debe tomar una empresa, ya que puede tener un impacto
significativo en su costo de capital y, en consecuencia, sobre su rentabilidad y valoracion (p. 79).
Debido a que las estrategias financieras deben ser flexibles y estar sujetas a revision periddica para
garantizar que sigan siendo adecuadas y efectivas en un entorno cambiante, tal y como afirma el

articulo de Pike y Neale de 2020, “todos los modelos de innovacion deben incluirlas” (p.8).

1.5.2.27 Competitiva. El concepto de competitividad ha sido ampliamente estudiado en los
campos de los negocios, la economia y la politica. Segun Porter (1990), se refiere a “la capacidad
de una empresa, una region o un pais para producir bienes y servicios que satisfagan las necesidades
y expectativas de calidad, precio, innovacion y eficiencia de los consumidores” (p. 178). Para tener
éxito en un mercado competitivo, las empresas deben desarrollar ventajas duraderas sobre sus

rivales.
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Una ventaja competitiva sostenible es aquella que una empresa puede mantener a largo plazo y
que sus competidores tendran problemas para replicar (Barney, 1991). Una serie de factores, como
“la infraestructura, el capital humano, la tecnologia, la innovacion, la productividad y la eficiencia,
pueden tener un impacto en la competitividad de una empresa” (World Economic Forum, 2019, p.
1).

1.5.2.28 Rentabilidad. La capacidad de una empresa para generar beneficios en relacion con
los recursos invertidos hace de la rentabilidad un concepto crucial en el mundo empresarial y
financiero. Varios indicadores financieros, Incluyendo ROA (rendimiento de los activos), ROE
(retorno sobre el patrimonio) y el ROI (retorno de la inversion), que permiten la evaluacion de la
eficiencia, pueden usarse para medir la rentabilidad, reclamar Brigham y Houston (2018). de
gestién empresarial en la utilizacion de recursos disponibles. Gitman y Zutter (2019) definen la

rentabilidad como:

La capacidad de una empresa para ganar dinero en relacion con sus ventas, lo que implica que
el margen de beneficio (ganancia neta / ventas) y el retorno sobre el capital (ganancia neta /

capital) son dos proporciones esenciales para medir una empresa rentabilidad. (p.18)

Por su parte, Horngren, Sundem y Stratton (2018) sefialan que la rentabilidad es “un indicador
clave para evaluar la salud financiera de una empresa porque nos permite determinar su capacidad

para ganar dinero y mantener el crecimiento a largo plazo” (p. 1).

Segun Ross, Westerfield y Jordan (2019), la importancia de la rentabilidad en la toma de
decisiones comerciales destaca el hecho de que las empresas deben apuntar a maximizar su
rentabilidad a través de estrategias que les permitan aumentar sus ingresos y disminuir sus costos

al tiempo que mantienen un equilibrio ideal para el saldo entre los dos.
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1.5.2.29 Sostenibilidad. La sostenibilidad es la capacidad de satisfacer los requisitos actuales
sin poner en peligro la capacidad de las generaciones futuras para satisfacer sus propios requisitos.
Esto denota en un contexto comercial de gestion responsable de los impactos econémicos,

ambientales y sociales de la empresa. La sostenibilidad es un requisito, no una opcion.

Las empresas tienen la obligacion de proteger los derechos humanos, las comunidades locales

y el medio ambiente tanto para el beneficio del presente como para el futuro (Elkington, 1998).

Ademas, se afirma que sostenibilidad empresarial implica un enfoque holistico que abarca desde
la gestion de la cadena de suministro a la responsabilidad social corporativa. Para establecer
credibilidad y confianza con sus partes interesadas, las empresas deben poder medir y comunicar

su desempefio en estas areas (Epstein y Buhovac, 2014).

1.5.3 Marco Contextual

La empresa a valorar es la Clinical Spa, cirugia plastica y laser Ltda la cual esta ubicada en la
ciudad de san Juan de Pasto en el departamento de Narifio. Esta IPS nace de la idea de sus
fundadores Constanza Bastidas, anestesiologa, y José Guillermo Rodriguez Rosas, cirujano
plastico, lo cuales tuvieron la idea de abrir una clinica en San Juan de Pasto que brindara servicios
médicos en el area de cirugia plastica y estética luego de trabajar en el mercado de méas de diez
afios y detectando una importante oportunidad de mercado. Por ello, a partir de septiembre de 2005,
la empresa CLINICAL SPA CIRUGIA PLASTICA y LASER LTDA. tiene registro en la Camara
de Comercio de Pasto. Posteriormente, la iniciativa de los fundadores se refleja en una
infraestructura fisica creada con la intencién de brindar a los clientes servicios con caracteristicas

de alta calidad.

Una de las caracteristicas de la organizacion es la filosofia de estar en constante evolucion. Por
esta razon comenzo a operar desde su nueva sede en la Carrera 41 No. 17 A- barrio el Dorado en
la ciudad de San Juan de Pasto. Desde entonces se ha adecuado las instalaciones para crear un
entorno acogedor donde los huéspedes pueden deleitarse con cada uno de los servicios. El principal
objetivo es la calidad, lo que inspira a trabajar duro para satisfacer las necesidades de los clientes.
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Ademas, La IPS recibid la certificacion ICONTEC por su Sistema de Gestion de Calidad en el
primer semestre de 2013, convirtiéndose en la primera organizacion en ofrecer servicios en
dermatologia, analgésicos, cirugia plastica y estética que fueron aprobados por esta importante

organizacion. Clinical Spa recibe entonces el Certificado internacional IQNET.

En CLINICAL SPA LTDA, se ofrece una gama de servicios dirigidos a clientes que estan muy
conscientes de las areas en las que pueden mejorar su apariencia y que estan ansiosos por hacerlo.
Las personas que utilizan el servicio se sienten mejor consigo mismas después de que les hayan
mejorado la cara o el cuerpo, y esto puede tener un efecto positivo en una variedad de aspectos de

sus vidas.

Los siguientes son los servicios que se ofrecen A partir de 2014, Clinical Spa tomo la decision
de ofrecer sus servicios a la poblacion de la Eps como medida preventiva y con claros objetivos de
expansién, habilito diversas especialidades como otorrinolaringologia, urologia, cirugia de la
mano, ortopedia y traumatologia, cirugia de columna, gastroenterologia, cirugia maxilofacial,
cirugia bucal, endodoncia y odontopediatria. A partir de este momento se ha adquirido un
compromiso social en el tratamiento de pacientes de cirugia plastica y reparadora. Clinico Spa se
consolidé como una CLINICA de cirugia ambulatoria, en diversas especialidades, en 2017 con
relaciones comerciales estables basadas en la integridad, clientes felices, y un claro enfoque en la
calidez, la humanizacion en el servicio y la atencién igualitaria entre pacientes de EPS y

Particulares.

¢ IPS San Juan de Pasto. Las Instituciones Prestadoras de Servicios de Salud (IPS) tienen un
efecto considerable en la economia regional en San Juan de Pasto, Narifio, Colombia. Al ofrecer
servicios de salud, apoyan el desarrollo econémico de la region mediante la creacidén de empleos,
la atraccion de capital y la atraccion de inversiones.

Los efectos de IPS en la economia regional son los siguientes:

Un estudio realizado por la Camara de Comercio de Pasto encontrd que las IPS son uno de los

principales motores economicos de la ciudad, generando empleos y captando capitales. Segun la
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Cémara de Comercio de Pasto (2019), “el IPS aport6 el 7% del PIB de la ciudad en 2019 y emple6
amas de 5.000 personas” (p.40). Otra investigacion de la Universidad de Narifio reveld que las IPS
son cruciales para la economia del Municipio por su capacidad de atraer pacientes de otras areas y
generar ingresos a partir del turismo médico. Adicionalmente, las IPS apoyan el avance de la

ciencia y la tecnologia de la region (Garcia,2017).

Infraestructura e inversion tecnologica. En los Gltimos afios, la IPS de San Juan de Pasto ha
realizado importantes inversiones en tecnologia e infraestructura. La Cdmara de Comercio de Pasto
(2019) informa que “la IPS gast6 més de $20 millones en infraestructura y equipo médico en 2019”
(p.1). Los pacientes reciben una mejor atencion gracias a esta inversion, que también ayuda a la
economia de la ciudad al atraer nuevos negocios y empleos. Impacto en el sector de los viajes y el

turismo.

San Juan de Pasto no es una excepcion al creciente sector del turismo médico en Colombia.
Segun un estudio realizado por el Secretario de Turismo de Narifio, el turismo médico hace una
contribucion econdémica significativa a la region al crear empleos y atraer inversiones. Las IPS
juegan un papel importante en el crecimiento del turismo médico al brindar servicios de primer

nivel a precios asequibles (Secretara de Turismo de Narifio, 2019).

Las Instituciones Prestadoras de Servicios de Salud (IPS) tienen un efecto considerable en la
economia regional en San Juan de Pasto, Narifio, Colombia. Al ofrecer servicios de salud que
apoyan el desarrollo econémico mediante la creacion de empleos, la atraccién de capital y la

atraccién de inversiones.

Por otro lado, la infraestructura e inversion tecnoldgica, en los Gltimos afios, las IPS de San Juan
de Pasto han realizado importantes inversiones en tecnologia e infraestructura. La Camara de
Comercio de Pasto (2019) informa que las IPS gastaron mas de $20 millones en infraestructura y
equipo médico en 2019. Y en cuestion de satisfaccion de los usuarios, estos Ultimos son quienes
reciben una mejor atencion, gracias a esta inversion, que también ayuda a la economia de la ciudad

al atraer nuevos negocios y empleos.
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Las IPS juegan un papel importante en el crecimiento del turismo médico al brindar servicios
de primer nivel a precios asequibles (Secretaria de Turismo de Narifio, 2019). Clinical Spa, Cirugia
Plastica y Laser Ltda., nacio de la idea de sus fundadores Constanza Bastidas, anestesiologa, y José
Guillermo Rodriguez Rosas, cirujano plastico, con el objetivo de brindar servicios médicos en el
area de cirugia plastica y estética luego de trabajar en el mercado de mas de diez afios y detectando
una importante oportunidad de mercado. Por ello, a partir de septiembre de 2005, la empresa
Clinical Spa Cirugia Plastica Y Laser Ltda., cuenta con una infraestructura fisica creada con la
intencion de brindar a los clientes servicios con caracteristicas de alta calidad, ademas contar
certificacion de ICONTEC vy Certificado internacional IQNET por su Sistema de Gestion de
Calidad a partir del primer semestre de 2013, convirtiéndose en la primera organizacion en ofrecer

servicios en dermatologia, analgésicos, cirugia plastica y estética.

1.6 Delimitaciones

1.6.1 Espacial

La presente investigacion se desarrollaraen la Ciudad de San Juan de Pasto.
1.6.2 Temporal

La presente investigacion se desarrollara en el afio 2023.

La informacion de los estados financieros de la IPS CLINICAL SPA, gue se tendra en cuenta
para la presente investigacion sera la correspondiente a la vigencia 2018 al 2022, que son la base
para el diagndstico financiero y tomar los datos para la proyeccion de los flujos de caja de la
empresa, asi como el andlisis para la elaboraciéndel diagndstico de las posibles de estrategias que
se encaminen a su sostenibilidad y creacion de valor.

1.7 Alcances y limitaciones

El fruto de esta investigacion aportaré el valor empresarial de la Clinical SPA Cirugia y Laser Ltda.
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a 2023, de acuerdo a una metodologia financiera reconocida a nivel global. Esto coadyuvara a la
mejor toma de decisiones de la alta gerencia.

Las limitaciones de la presente investigaciones, son los factores externos en los cuales se basa
esta investigacion, para realizar los pronosticos. En el particular, el IPC, es un factor externo que
permite proyectar flujos; no obstante, puede o no ser intrinsecamente acertado, puesto que esta

sujeto a otros factores no estaticos o controlables (Politica, mercados, tecnologia, etc)

1.8 Metodologia

Metodologia: Se utilizé el Método de Flujos de Caja Descontados (DCF) para valorar la empresa
“Clinical Spa y Ciruga Plastica LTDA”.

1.8.1 Paradigma de Investigacion

Segun el punto de vista presentado por Johnson y Onwuegbuzie (2004), este estudio se encuadra
en el paradigma cuantitativo. Para encontrar patrones, relaciones y regularidades objetivos en el
contexto de la valoracion financiera de una empresa, este enfoque “implica la recopilacion y el

analisis de datos numéricos” (p.28).

En funcion de los aspectos financieros y numéricos de la proxima valoracion, se elige el
paradigma cuantitativo. Para evaluar el negocio “Clinical Spa y Ciruga Plastica LTDA”, se utilizara
el método de Flujo de Caja Descontado (DCF), que involucra calculos numéricos exactos y analisis
cuantitativos. Se seleccioné el paradigma cuantitativo para este estudio debido a su objetividad y

potencial para generalizar los hallazgos.
1.8.2 Enfoque de investigacion
Debido al requerimiento de aplicar un enfoque estructurado y guiado a la valoracién de la empresa,

la metodologia deductiva es adecuada para esta investigacion. Se garantiza una valoracion precisa

y fiable confiando en un método financiero sélido y bien establecido. A partir de los datos
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analizados se pueden hacer inferencias especificas sobre el valor financiero de la empresa mediante

el método deductivo.

1.8.3 Tipo de investigacion

Deductivo Segun el enfoque de Trochim (2006), se utilizd el razonamiento deductivo como
metodologia de investigacion. Este método implica “la formulacion de una teoria o hipotesis
preliminar que dirigira la recopilacion y el examen de datos para respaldar o refutar la teoria
preliminar” (p.5). En este caso se emplean los fundamentos tedricos del método del flujo de caja
descontado (DCF) como base para la valoracidn financiera.

1.8.4 Poblacion y muestra

La organizacion “Clinica Spa y Cirugia Plastica LTDA” es la poblacion en estudio. A partir de
datos tacticos proporcionados por la empresa, se pretende realizar una valoracion financiera. Una
muestra representativa de la poblacién. Los estados financieros del afio fiscal 2019-2023 de la
empresa constituyen la muestra de poblacién. Estos estados financieros sirven como la principal
fuente de datos para evaluar y analizar el desempefio financiero durante un periodo prolongado de
tiempo. La necesidad de utilizar datos actuales y pertinentes para producir resultados actualizados

y confiables justifica la seleccion de esta muestra.

Ademéas de evaluar los estados financieros, realizamos entrevistas con los responsables
financieros de la empresa para complementar la informacion contenida en los documentos
contables. Esta entrevista le brindara una comprension mas profunda de la estrategia financiera, los
desafios y las oportunidades de la empresa, asi como de otros factores importantes que pueden

afectar la valoracion financiera de la empresa.
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2 Presentacion de resultados

2.1 Diagnostico financiero de la IPS Clinical SPA Cirugia Plastica y Laser LTDA, 2019-
2022

Un diagnostico financiero es una herramienta clave para cualquier empresa que se prepare para una
valoracion. El proceso implica no s6lo conocer el valor financiero de la empresa, sino también una
comprension profunda de su salud financiera, su desempefio pasado y su potencial futuro. En un
entorno empresarial cada vez mas competitivo y dindmico, comprender la salud financiera de su
empresa es fundamental para tomar las decisiones estratégicas correctas. Un diagnostico financiero
integral proporciona una imagen completa de su empresa y ayuda a identificar fortalezas,
debilidades, oportunidades y amenazas que pueden afectar su valoracion. Mientras realizamos un
diagndstico financiero, analizamos varios aspectos importantes como la estructura de capital,
rentabilidad, liquidez, eficiencia operativa y riesgos financieros. Este andlisis detallado
proporciona una vision completa de la salud financiera de la empresa y revela oportunidades de
mejora y crecimiento. Ademas, un analisis financiero proporciona una base sélida para evaluar una

empresa.

La valoracién utiliza datos de diagndéstico y conclusiones para calcular el valor intrinseco de la
empresa, teniendo en cuenta factores como el flujo de caja, los activos tangibles e intangibles y los
riesgos asociados. Finalmente, para una valoracién justa y precisa, es fundamental realizar un
diagnostico financiero antes de iniciar la valoracion empresarial. Esto brinda a los inversores,
accionistas y otras partes interesadas una comprension clara de la situacion financiera de la
empresa, mejorando la transparencia y confiabilidad del proceso de valoracion. En pocas palabras,
el diagnostico financiero es el primer paso importante hacia una evaluacion precisa y eficaz.
Proporciona informacion valiosa sobre la salud financiera de una empresa y sirve como punto de

partida para tomar decisiones estratégicas informadas.
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Figura 2
Estado de resultados
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| Mes L oanm | we | a9 | aw | | an

$ 386.365.965
$ 2647.396.389
$ 1486752613
$  131.354.033
$ 114748285
-$ 57317115
$ 4.479.743.000
$ 2705469.885
$ 1774273115
$ 1073527116
$ 25445997
$ 675.300.002
$ 47882129

Unidad Funcional de ConsultaExterna $ 632278055 § 975801771 § 1716522606 § 1626645967 § 597635785
Unidad Funcional de Quirofanos $ 1613575306 § 3279903145 § 4163571654 § 2953104462 § 5276930950
Unidad Funcional de Apayo Diagnostico $ 2981272 § 2264 989959
Unidad Funcional de Mercadeo $ 131128872 § 163527194 § 182374149 § 105440326 $ 139402406
Glosas $ 55163715
Devoluciones $ 0 43519113 -§ 182272184 -§ 120013934 -§ 142932034 § 15438300
INGRESOS POR LA ACTIVIDAD DE LA IPS § 2333.463120 $ 4236.959.926 § 5942454475 § 4545239943 §$ 8.208.357.085
() Costos $ 1567041320 § 3006424474 $§ 4166794377 $ 2810105494 § 5453037926
) UTILIDAD BRUTA $ 766421800 $ 1230535452 $ 1.775660.098 $ 1735134449 $ 2755.319.159
(-) Gastos Operacionales $ 500554371 § 778378854 $ 1265068797 § 896076307 $ 1408629265
(+) Gastos por comisiones y Publicidad $ - % - % - % 159320964 % 5328000
) UTILIDAD OPERACIONAL § 265.867429 § 452156598 $§ 510591301 § 679737178 § 1.341.361.8%4
(-) Gastos Financieros $ 15501400 § 29978456 § 54220046 § 43628882 § 28742815
(-) Otros Gastos $ - % - % 33933786 $ -5 -
) UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS $ 250.366.020 $ 422178142 $ 422437469 $ 636108296 $ 1.312.619.079
(-) Impuesto de Renta $ 85124450 § 139318787 $§ 139404365 § 203554655 § 406911914
F) UTLIDAD OPERATIVA DESPUES DE IMPUESTI §  165.241.579 § 282859355 $ 283.033.104 § 432553641 § 905707165
2.1.1 Andlisis vertical
Figura 3
Grafica analisis vertical
9E+09
BE+09
TE+09
BE+09
S5E+09
4E+09
3E+09
2E+09 | | |
e I N alll ol o

,\6\"‘”@ & Q@’\* ’6\&"5 @1\"5 ‘\O&O% @30% :,o"‘\% &@‘f’ Q@‘? &@‘1\

& ~ < oF > Sl & & 0‘9@ \t‘é’ ©°
& & & /\o“’i :\O/\ tpo & o) )¢ 5
X é\on’ & «\\,\0 B \;&“’ _'\\{&S
o™ & PN \)0?9 ~
@Q«\
mANO 2017 ®ARNO 2018 ARO 2019 ANO 2020 ®mANO 2021 mANO 2022

$

$ 627417873
$ 219.596.256
$ 407.821.617

51



Valoracién Empresarial - IPS Clinical SPA Cirugia Plastica & Laser Ltda.

e Periodos 2017.Al observar la llustracion uno, dos y tres, se puede ver la regularidad del flujo
de caja, que servira como material de referencia para futuros analisis. Durante el periodo se
registraron ingresos totales por $2,333,463,120 y gastos relacionados por $1,567,041,320,
resultando en una utilidad operativa después de impuestos de $165,241,579 el cual refleja 7% en
relacién al UODI. Esta estabilidad afio tras afio refleja la estabilidad del desempefio financiero.

Ahora que tenemos la base, pasemos a un analisis detallado.

e Periodo 2018. En 2018 se produjo un claro cambio, con un aumento de las ventas totales del
82 %, como se puede ver en las ilustraciones Uno, dos y tres. Este aumento elevd los ingresos
totales a $4,236,959,926. Sin embargo, los costos aumentaron significativamente a
$3.006.424.474, un aumento de hasta el 71%. A pesar de este aumento en los costos, la utilidad
operativa después de impuestos fue de $282.859.355, lo que representd el 7% en relacion en las
ventas totales.

e Periodo 2019. En la ilustracion uno, dos y tres se evidencia que, durante este periodo, las
ventas totales aumentaron un 40% a un total de $5,942,454,475. Sin embargo, los gastos no han
aumentado en proporcion a los ingresos. Esto representd el 70% de las ventas totales de
$4,166,794,377. Esto resulto en una utilidad operativa después de impuestos de $283,033,104.

Un analisis mas detallado revel6 un aumento significativo del 63% en los costos operativos con
respecto al afio anterior. Ademas, existe un saldo de $33,933,786 en otros gastos. Esto se traduce

en una utilidad operativa después de impuestos de $283,033,104 o el 5% de las ventas totales.

e Periodo 2020. Se realizo un anélisis detallado del estado de las IPS, centrandose en los datos
presentados en las ilustraciones uno, dos y tres. Este periodo se describe como un periodo atipico,
con mayores restricciones y diversos impactos y problemas de salud debido a la pandemia del virus

COVID-19, como se menciono anteriormente.
En primer lugar, las ventas totales cayeron significativamente en mas del 23% a 4.545.239.943.

Sin embargo, cabe destacar que los gastos totalizaron $2.810.105.494, una disminucién del 33%

respecto del afio anterior. Un andlisis méas detallado reveld que estos ahorros de costos fueron el
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resultado de una reduccion del 29% en los costos operativos y una reduccion del 20% en los costos
financieros por la baja de intereses en comparacién con el afio anterior. Ademas, genero ventas por
$159.329.964 y registré una utilidad operativa después de impuestos de $432.553.641, lo que

equivale al 10% en relacion con el total de ventas.

e Periodo 2021. Durante este periodo, el flujo de actividad aumenta significativamente, como
se muestra en las ilustraciones unos, dos y tres. En 2021, la tasa de crecimiento de las ventas totales
supero el 81% respecto al afio anterior, y el monto total alcanzé un valor de $ 8.208.357.085. Sin
embargo, este aumento en los ingresos estuvo acompafiado por un aumento significativo en los

costos, lo que represent6 un aumento del 94% a $5,453,037,926.

Este aumento en los costos se debid principalmente a un aumento del 57% en los gastos
operativos. Sin embargo, a pesar de este aumento, los costes financieros cayeron un 34%. También
registro ventas adicionales por $5,328,000. Como resultado de esta dinamica, la utilidad operativa

después de impuestos ascendié a $905.707.165, o el 11% de los ingresos totales.

e Periodo 2022. Para terminar este andlisis, las ilustraciones uno, dos y tres muestran una
disminucion significativa en los ingresos totales durante este periodo con un 45% menos que los
afios anteriores con un valor de $4,479,743,000. Sin embargo, esta disminucién en los ingresos
también resulté en una disminucién significativa en los costos con un 50% menos a un total de
$2,705,469,885.

También registré ventas adicionales por $25.445.997. Al mismo tiempo, los costes de
financiacion también aumentaron significativamente, aumentando mas del 67% como resultado del
aumento de la tasa de interés. Por otro lado, los gastos operativos disminuyeron un 24%. Para asi
Tener una utilidad operativa después de impuestos de $ 407,821,617 que representa 9% frente a

las ventas totales.

e Balance general. Como se puede evidenciar en las ilustraciones nimeros Uno y dos, el
balance general de la Ips Clinical Spa Y Cirugia Plastica en los periodos 2017-2022 muestra una

tendencia general de crecimiento continuo de la relacion entre total de pasivos y patrimonio con
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una caida en el Gltimo afo.

e 2017: Los activos totales fueron de $1,251,333,706.

e 2018: Un aumento significativo del 84,43% a $2.307.846.402.

e 2019: La tendencia de crecimiento aumento un 32,30% hasta los $3.053.359.920.

e 2020: Los activos continuaron creciendo, aunque a un ritmo mas lento, un 12,49 % hasta
$3.434.695.801.

e 2021: $6.143.677.651 con un crecimiento exponencial del 78,87%.

e Pero este incremento no se evidencio en el afio 2022 dado una caida del balance general de

un 17,36% en comparacion con el anterior afio, con un valor de $5.077.366.678.

Figura 4

Variacion en afios

Variacion En Afios

2017 - 2018 2018-2019 2019 - 2020 2020-2021 2021- 2022 Promedio de variacior]
VENTAS TOTALES B2% A0% -24% B1% -45% 27%
() €OSTOS 9% 3% 33 94% 50% 2%
(<) UTILIDAD BRUTA
H GASTOS OPERACIONALES 56% 03% -29% 57% -24% 1%
(- VENTAS
H GASTOS FINANCIEROS 93% 81% -20% -34% 67% 3%

2,1.2 Andlisis Horizontal

En las ilustraciones uno, dos y cuatro variaciones en las ventas totales a lo largo de los afios, se

observan varios aspectos claves:
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Tendencia general: Las ventas totales aumentaron significativamente de 2017 a 2021, con un
pico en 2021. Sin embargo, en 2022, hubo una disminucion brusca en las ventas.

Segundo Porcentaje de cambio anual: Hay fluctuaciones en el porcentaje de cambio anual,

con aumentos notables en algunos afios y disminuciones en otros.

Tercero Variaciones significativas: El aumento del 82% de 2017 a 2018 indica un crecimiento

muy fuerte en un solo afo.

La disminucion del 23.51% de 2019 a 2020 es preocupante ya que es la Gnica disminucién en

el periodo.

El aumento del 81% de 2020 a 2021 muestra una recuperacion considerable después de la

disminucién en 2020.

La disminucién del 45% de 2021 a 2022 es notable y merece una atencion especial debido a su

magnitud.

Cuarto Promedio de variacion: El promedio de variacion anual del 27% indica que, en

promedio, las ventas han estado experimentando cambios significativos cada afio.

e Periodos con mayor Variacion.

Periodo 2019 - 2020 (disminucion del 23,51%) La Pandemia de COVID-19: El afio 2020 estuvo
marcado por una pandemia que trajo medidas de confinamiento y restricciones. Durante este
periodo, los servicios de spa y cirugias estéticas considerados no esenciales o poco seguros, lo que

puede provocar una disminucion significativa en las ventas de la empresa.
Ademas, la caida la relacionamos con los cambios en la demanda del mercado, la incertidumbre

econdmica y los cambios en las prioridades de gasto de los consumidores pueden reducir la

demanda de servicios de belleza y cosmética.
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En el periodo 2020-2021 (aumento del 81%) dado a la recuperacion pos-pandemia, la reduccion
de la demanda de servicios de spa y cirugia estética debido a la relajacién gradual de las
restricciones y la mejora de las condiciones de salud podrian contribuir a un crecimiento
significativo de las ventas en 2021. Durante el confinamiento, es posible que muchas personas se

hayan sometido a tratamientos estéticos y hayan pospuesto cirugias.

También se puede evidenciar a la adaptacion nueva realidad dado que, durante este periodo, las
empresas pueden haber implementado estrategias para adaptarse a nuevas situaciones, como
ofrecer servicios en linea, promociones especiales 0 medidas de seguridad mejoradas para

tranquilizar a los consumidores preocupados por su salud.

En el periodo 2021-2022 (reduccién del 45%) el Impacto de los rezagos de la pandemia en curso
si bien en 2021 se producird una recuperacion significativa, una disminucion en 2022 podria
deberse a factores como la continuacion de la pandemia, posibles variantes del virus, cambios en

las regulaciones gubernamentales y la continua incertidumbre econémica.

Para realizar un diagnostico mas profundo se debe analizar los gastos y su variacion en periodos
como se evidencia en la ilustracién uno y dos. Donde denotamos las siguientes caracteristicas, los
costos operativos han mostrado tendencias fluctuantes, aumentando y disminuyendo en diferentes
momentos a lo largo de los afios. En la variacion anual hay cambios significativos en los costos
operativos de un afio a otro y varian en magnitud. Los tipos de cambio son mas altos en algunos
afios. Por ejemplo, hubo un aumento del 92 % en 2017-2018 y una disminucién del 50 % en 2021-
22.

Relacion entre costo y ventas: para comprender cOmo estos cambios afectaran la rentabilidad de
una empresa, es importante analizar la relacion entre costos e ingresos. Si bien las ventas han
aumentado significativamente, los costos también han aumentado y variado significativamente, lo

gue se espera que haya afectado la rentabilidad.

Adicionalmente factores que aumentaron los costos son la Inflacion, Los aumentos anuales de

costos pueden verse afectados por la inflacion. Especialmente en los sectores médico y estético,
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los costos de transporte y mano de obra pueden aumentar con el tiempo. También se evidencia con
capacitacion de empleados, si una empresa amplia su fuerza laboral o invierte en programas de
capacitacion para mejorar la calidad de los servicios prestados, los costos laborales, incluidos los

salarios y los costos de capacitacion, pueden aumentar.

Para realizar un analisis exhaustivo de la evolucion de los costos financieros de la IPS a lo largo
de los afios que se puede evidenciar en la ilustracion Uno y Dos, es importante estudiar

detenidamente los datos y sus resultados.

Los costos financieros varian de un afio a otro y aumentan o disminuyen con cada periodo. Las
fluctuaciones anuales en estos costos son significativas y reflejan cambios significativos en el

financiamiento, Como se puede evidenciar.

2017-2018 aumento el 93% que se expresé en que los gastos financieros aumentaron
significativamente durante este periodo, lo que puede significar un aumento de la deuda corporativa
o de las inversiones financieras. En el periodo de 2018-2019 se incremento el 81% lo que represento
la tendencia al alza en los costos de financiamiento, lo que indica que hubo inversiones a gran

escala requiriendo financiamiento adicional.

En el periodo de 2019-2020 existio un descenso de 20% lo que se expresd en que los costos
financieros han disminuido significativamente este afio, lo que puede suponer una disminucién del
endeudamiento o de las tasas financieras. Como al igual que el anterior periodo 2020-2021 bajo un
34% evidenciando que los costos financieros contindan cayendo, lo que sugiere la posibilidad de

un recorte de las tasas de interés por la pandemia.

Para el periodo de 2021-2022 aumento del 67% lo que se refleja en que financiamiento han
aumentado significativamente durante este periodo, ademas se evidencia el cambio de tasa de
interés que se reflejé al alza, la variacion promedio fue de 37% lo que indica que los costos

financieros de la IPS fluctuaron significativamente de un afio a otro.
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Figura 5

Nuevos Gastos Financieros.

Tipos de Credito

Tipo de credito Tiempo Valor Cop [Desembolso [Terminacion
Leasing para comprar de Microscopio 5 afios - 60 meses |75.88.350 11/06/19 11/06/24
Leasing para comprar de arco en C 6 afios - 60 meses [230.000.000 01/08/19 01/08/24
Creditos para pago de saldo Autoclave 3 afios - 36 meses [160.000.000 30/11/21 30/11/24

Con la informacion adicional representada en la ilustracion quita, los nuevos créditos registrados
de la empresa se evidencian que el efecto de nuevos préstamos sobre los costos financiero, Los
nuevos préstamos, como un Leasing para comprar un microscopio, un leasing de arrendamiento
para comprar un arco en C 0 un préstamo para pagar una autoclave, pueden aumentar los costos
financieros de una empresa. Estos cargos financieros adicionales pueden incluir intereses, tarifas

de procesamiento y otros costos asociados con los préstamos.

Ademas de observa Impacto en rentabilidad y flujo de caja, dado que un aumento de los costes
financieros puede afectar a la rentabilidad de una empresa al reducir el beneficio neto. Ya que los
pagos principales de intereses asociados con nuevos préstamos pueden afectar el flujo de efectivo
de la IPS, lo que puede afectar la capacidad de la clinica para financiar sus operaciones e

inversiones futuras.

Se analiza la Utilidad Operativa después de Impuestos (UOAI) y correlacionarlo con los datos
anteriores sobre ingresos totales, costos, facturacion y pasivos financieros, se puede considerar lo

siguiente:
La tendencia anual, la UOAI ha experimentado importantes fluctuaciones a lo largo de los afios,
pasando por crecimientos y decrecimientos. La UOAI muestra un aumento gradual de 2017 a 2021

y una disminucion en 2022.

La Relacion con ventas y costos totales, La UOAI esta estrechamente relacionada con las ventas
y los costos totales de una empresa. medida que aumentan los ingresos totales, la UOAI tiende a
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aumentar hasta que los costos no aumentan al mismo ritmo. En conclusion, Los cambios en los

costos pueden afectar a la UOAL, especialmente si los costos aumentan mas rapido que los ingresos.

2.2 Presentacion de indicadores financieros

El analisis financiero representa para muchas organizaciones una fuente primordial para el anlisis
de la condicion o estado de los componentes individuales que conforman los Estados Financieros
y el rendimiento de la empresa; es por esto que Rosillon. (2009) plantea las razones o indicadores
financieras como la simple observacion de la salud de la empresa que a través de una vision
cuantitativa de una serie de factores que a simple vista no se pueden observar como es la liquidez,
endeudamiento, rotacion, y productividad, siendo estos parametros indispensables para que

gerentes, analistas e inversores puedan tomar decisiones estratégicas.

Por lo anterior, comprender y aplicar adecuadamente el razonamiento financiero se convierte en
una actividad invaluable para evaluar la viabilidad y sostenibilidad de la IPS CLINICAL SPA

CIRUGIA PLASTICA en un ambiente empresarial dinamico como es el sector de la salud.

A continuacion, una vez detallado los valores en el estado de situacion financiera y el estado de
resultados, se desprendera un analisis detallado que facilita la identificacion de areas fuertes y

débiles, lo que le permitira a la IPS CLINICAL SPA una toma de decisiones informada.

2.2.1 Indicador de liquides y endeudamiento.

Conforme a la ilustracién uno y dos y con el fin de analizar la situacion de la empresa del 2017 a
2022, se realiza un analisis pormenorizado de indicadores de liquidez, endeudamiento,
apalancamiento calidad de la deuda y deuda a corto plazo, indicadores de actividad entre los que
se analiza cuentas por cobrar y cuentas por pagar, indicadores de rentabilidad, margenes de
rentabilidad, productividad, analisis del KTNO, tendencia de ingresos y costos, y EBITDA.
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Figura 6

Indicadores de liquidez y endeudamiento.

ANOS 2017 2018 2019 2020 2021 2022
- Razén Corriente 8,18 2,27 1,76 1,95 1,81 228
(Acivo Cosmiente / Pasivo Comiente)
- Endeudamiento Corriente 0,12 044 0,57 0,51 0,55 044

(Pasivo Corments | Activo Comiente)

Indicadores de Liquidez y Endeudamiento
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Segun la ilustracion sexta la empresa en 2017 obtuvo una Razon Corriente del 8,18 que a
consideracion es muy optima, y a 2018 disminuye a 2,27 manteniéndose en rangos similares hasta
2021, posteriormente, a 2022 presenta un ligero incremento de 2,28; dicho comportamiento se
traduce en el incremento de sus Pasivos corrientes a corto plazo; y si se incorpora la relacion del
efectivo liquido que puede disponer para cubrir las deudas de corto plazo, esta disminuye,
existiendo deficiencia de efectivo mas no de pago, es ahi donde, si incorporamos la variable
endeudamiento nos vislumbra el factor de no efectividad de las razones de liquidez para pago.

2.2.2 Anélisis del KTNO
Adicional a lo anterior se analiza el capital de trabajo, entre los afios 2017 a 2022. Donde se

evidencia que existen recursos 0ciosos que no se estan invirtiendo en la actividad operacional de

la empresa para generar riqueza, lo ideal seria que arroje un resultado negativo, sin descuidar los
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demas indicadores bien administrados.

En primera medida, hay que mencionar que para Ballesteros (2023) el KTNO es la diferencia
entre los activos corrientes y los pasivos corrientes de lo cual resulta el capital liquido que cuenta
la empresa sin recurrir a fuente de financiamiento externa para cubrir sus operaciones a corto plazo;
es decir la participacion del flujo de caja que la empresa se apropia con el fin de reponer su capital
de trabajo. Este indicador por lo general debe ser lo mas bajo posible como ya se lo mencionaba
anteriormente con el fin de que sus recursos no se conviertan en ociosos, y para entender este
concepto hay que tener en cuenta que el KTNO estd muy relacionado con el Flujo de Caja ya que
este se basa en la dindmica de fuente y usos de la empresa.

Figura 7
Fuentes y Usos KTNO

Concepto Aumenta Disminuye
Cartera Uso Fuents
Inventario Uso Fuent
Proveedores Fuente Uso

El recuadro indica la dindmica del analisis del KTNO, pues establece que el hecho de que la
cartera e inventarios disminuyan favorece porque estos movimientos generan fuentes y estan son
las que incrementan el flujo de efectivo y en los proveedores se debe evitar que generen usos en
esta cuenta y esto se logra disminuyendo los pagos que se hacen a los proveedores en un periodo,
esto, al menos ayuda a disminuir los usos evitando la salida de dinero. Si se quiere mejorar el
KTNO, lo ideal es resolver estos dos problemas, y no extendiendo el plazo de pagos a los
proveedores.

Esto aplicado a la IPS Clinical SPA mediante la variacion absoluta durante la vigencia 2017 al

2022 ofrece los siguientes resultados representados en la llustracion décimo sexta:
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Figura 8
Variacion Absoluta KTNO

ANXS 2017 2018 2019 2020 202 202

Cuentas por Cobrar $ 583.526.383 $  1.498.950.419 § 1.497.818.829 § 1.606.689.747 $  2.794.453.306 §$ 1.203.682.229
Inventarios $ 40.820.213  § 104.963.344 §  115.150.874 $  166.382.474 § 132.237.268 $ 162.219.285
Proveedores $ 64.366.326 $ 57.769.681 § 54000181 §  464.912.961 §  1.163.228.898 $ 713.767.365
KTNO $ 559.980.270 $  1.546.144.082 $ 1.558.888.522 § 1.308.159.260 $  1.763.461.676 §$ 652.134.149

Ddalle 2017 -2018 2018 -2019 2019 -2020 2020 -2021 2021 -20202
Cuentas por Cobrar  § 915.424.036 -$ 1.131.590 §$ 108.870.918 § 1.187.763.559 -$ 1.590.771.077
Inventarios $ 64.143.131 § 10.196.530 § 51.222.600 -$ 34.145.206 $ 29.982.017
Proveedores -$ 6.596.645 -$ 3.679.500 $ 410.822.780 $ 698.315.937 -$ 449.461.533
KTNO $ 986.163.812 $ 12.744.440 -$ 250.729.262 $ 455.302.416 -$ 1.111.327.527

Detalle 2017-2018 2018 -2019 2019-2020 2020 -2021 2021 -20202
Usos $ 986.163.812 §$ 13.876.030 $ 160.093.518 § 1.187.763.559 $ 479.443.550
Fuentes $ 1.131.590 § 410.822.780 $ 732.461.143 § 1.590.771.077
Var Fuentes / Usos $ 986.163.812 § 12.744.440 -$ 250.729.262 $ 455.302.416 -$ 1.111.327.527

Al realizar el anélisis, se observa que el periodo donde mas existi6 y crecimiento se evidencio,
fue en el 2017-2018 con el 157% tanto para cuentas por cobrar como para inventarios,
posteriormente incrementando para el 2021 en 74% para cuentas por cobrar; de la misma manera

con un crecimiento para proveedores del 2019 al 2020 de 760% y en el 2021 del 150%.

Al aplicar la formula del KTNO del periodo, este resultado es similar al total de las fuentes
menos los usos; ahora bien, si se pretende verificar el KTNO acumulado se debe sumarle al saldo
del KTNO del 2017 registrado en el Estado de Situacién Financiera, la diferencia resultante de

fuentes y usos, y obteniendo el KTNO para el 2018 y asi sucesivamente, de la siguiente manera:

Figura 9
KTNO

ANOS 201 018 019 020 00 y11y7]
KTNO $ 559980.270 % 1546144082 § 1556888522 § 1308159260 § 1.763461.676 3 652.134.149
Var Fuentes | Usos $ 986.163.812 3§ 12744440 -§ 0729262 3 455.302.416 -3 1.411.327 527
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De lo analizado hasta el momento, se desprende que lo ideal es monitorear el KTNO en periodos
mas cortos para poder tomar decisiones mas acertadas, sobre la cartera, inventarios y proveedores
con el fin de generar mas fuentes que usos, de esa manera se tendra mejores resultados al final del
periodo; otro tema a tener en cuenta es que si se lo analiza este resultado con otras empresas debe
ser de las mismas caracteristicas y/o tamafio, y evitar errores de percepcion. Las fluctuaciones
observadas a lo largo de los periodos objeto de estudio, indican que del 2017 al 2019 existe un
favorable crecimiento con un leve descenso para el 2020 por efectos de los impactos de factores
externos como la pandemia de COVID-19, que posteriormente se recupera debido a la gestion
operativa 0 como ya se lo mencion6, muchas de las cirugias que dejaron de realizarse en 2020 se
realizaron en 2021; pero la disminucién presentada en 2022 puede deberse a los momentos de

expansion y posiblemente de contraccidn o inversion para este periodo.

Figura 10
Capital de Trabajo neto Operativo - KTNO

e KTNO

$1.763,46 M

$1.546,14M $1.558,89M

$1.308,16 M

$550.98M $652,13M

2017 2018 2019 2020 2021 2022

Esta caida se debera entender en la medida que si se trata de un problema temporal como una
inversion grande en equipos o instalaciones que no han sido lo suficientemente rentables para su
recuperacion o de desafios mas profundos en la gestion de la clinica; mas ain cuando este indicador
debe ser de mayor cuidado frente a los impactos que se pudieren presentar externamente o
internamente que afecten la salud financiera y operativa de la IPS a largo plazo, es por ello que

conviene analizar el porcentaje de crecimiento afo tras afio consignado en la siguiente tabla.
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Figura 11
KTNO vs Ventas
Detalle 2017 -2018 2018 -2019  2019-2020 2020 -2021 2021-20202
Ventas 81,57% 40, 25% -48,15% 52,22% -56,97%
Cuentas por Cobrar 156,88% -0,08% 7,21% 13,93% -56,93%
Inv entarios 157, 14% 9,71% 44 48% -20,52% 22.67%
Prov eedores -10,25% -6,37% 759,51% 150,20% -38,64%
KTNO 176,11% 0,82% -16,08% 34,80% 63,02%

Los datos que se observan sugieren que es crucial que las ventas estén por encima de las cuentas
por cobrar, inventarios, proveedores y especialmente los costos y gastos operativos, esto permitira
a la IPS tener una gestion mas eficiente del flujo de efectivo y hacer frente a periodos de baja
demanda sin comprometer su viabilidad y sostenibilidad a largo plazo.

Del cuadro también es posible concluir que las ventas en varios periodos estan por debajo de las
cuentas por cobrar, inventarios y proveedores; lo cual podria significar que la IPS debera utilizar
el capital para invertir en nuevas oportunidades de crecimiento, como la expansion de instalaciones,
investigacion y desarrollo de nuevos procedimientos de cirugia plastica, formacion del personal o
mejoras tecnoldgicas. Esta reinversion es clave para mantenerse competitivo en el mercado, y tener
un indicador como el KTNO en un -63% hace que sea de importancia gestionar el capital de trabajo
para las situaciones cambiantes del mercado, su sostenibilidad y éxito de la clinica.

A este punto, es importante verificar el comportamiento de la productividad del KTNO entre el

rango temporal objeto de estudio, el cual los siguientes porcentajes.

Figura 12
PKTNO

I T R B TR AT AR B R

PKTNO 24,00% 3,49% 2,23% 42 46% 37,60% 32.32%
(KINON entas
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Al analizar la productividad del KTNO (PKTNO) como inductor operativo, refleja los centavos
que, por cada peso de venta, deben mantenerse en el KTNO; es decir, la IPS en el afio 2018 para
generar 100 pesos de ventas necesitaba 36.49 pesos en el KTNO, lo ideal es que sea mas bajo

posible, con el fin de generar 100 pesos de ventas con menos pesos de KTNO.

Para el caso de la IPS se debe tomar como referencia una empresa que cumpla con similares
caracteristicas del mismo sector y tamafo, con el fin de analizar la eficiencia en la utilizacion del
capital de trabajo, los cuales también puede deberse a cambios en el mercado, desafios de
innovacion y necesidades de los usuarios; para lo cual se debera realizar una eficiente gestion

operativa de las cuentas por cobrar, inventarios y proveedores.

2.2.3 Indicadores de Endeudamiento

Figura 13

Endeudamiento

ANOS 2017 2018 2019 2020 2021 2022
INGRESOS $2333M $4237M $5942M $4.545M $8.208 M $4.430M
% Crecimianto 81.57% 40.25% -23.51% 80.59% 45.42%

COsBOs $1.567M $3.006 M $4167TM $2.810 M $5453 M $2.705M

INGRESOS POR LA ACTIVIDAD

Ingresos 2 per. med. mév. (% Crecimiento)

$8,208 M

81.57%

$5942m
$4,430M

$4,545Mm
-45.42%
-23.51%
$2,333m
2017 2018 2019 2020 2021 2022

Segun la ilustracidon Vigésima Primera, existe una correlacién entre los dos indicadores, donde
el nivel de endeudamiento creci6 al igual que la capacidad de apalancamiento; ello obedece a los

altos costos y gastos de equipos médicos, mantenimiento y expansion de su capacidad instalada,
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asi como costos asociados al personal de la IPS los cuales segun el procedimiento deben contar con
la especialidad iddnea, ademaés de que los ciclos de ingresos no siempre son regulares, por tal razon
su incremento en el 2018 a 39,25% vy en el 2019 de 50,42% y posteriores, se le atribuye al
financiamiento con entidades financieras a corto y largo plazo; sin desconocer que el indicador de
apalancamiento nos indica que tanto se esta aprovechando los recursos de terceros sin comprometer

los propios, adicional a lo ya mencionado la situacién de salud atipica del 2020.

Lo anterior lo veremos reflejado en el porcentaje de participacion de cada uno de los

componentes con el total de los pasivos durante los periodos de estudio asi:

Figura 14
Apalancamiento 2017-2022

I T I N T T I I N T R

PASIVO

Costos y Gastos por pagar 12,35% 86,40% 7 36% 58 87% 44 06% 42, 20%
Prov esdores 25,11% 6,38% 351% 29,36% 37 15% 35,12%
Obligaciones Laborales 25,36% 7,22% 7,65% 6.56% 461% 6,46%
Pasir 0s a Lamo Plazo 37 .18% 0,00% 0,00% 2,14% 1,65% 2,18%
Obligaciones Financieras 0,00% 0,00% 1 471% 300% 11,93% 12,84%
Impusstos 0,00% 0,00% 0,00% 0.07% 0,00% 0,00%
Figura 15

Esquema Apalancamiento 2017-2022

e Apalancamiento”

1,02 1,01
0,86

0,65

0,26

2017 2018 2019 2020 2021 2022
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Tal como se expone y se evidencia, el cambio de la estructura de capital ha sido el patron en las
fluctuaciones del apalancamiento variable con el pasar de los afios, es como en el 2019 y 2021
Ilegaron a su punto mas alto del 1,02 y 1,01 respectivamente; donde tuvo bastante dependencia con
terceros en relacion al patrimonio; lo anterior se debe a los costos y gastos especializados para la
clinica; a 2022 el 65% corresponde a capital propio y el otro 35% de terceros; en este punto es de

importancia aprovechar recursos de terceros y no los propios.

Figura 16
Calidad de la Deuda y Deuda a Corto Plazo

Calidad de la Deuda (Pasivo Corriente)

Calidad de la Deuda

92,78% 92,35% 88,31%

81,80% 77,92%

37,46%

2017 2018 2019 2020 2021 2022

Al observar la ilustracion Vigesima Tercera, uno de los puntos a inferir es cuél ha sido el
comportamiento de la deuda corriente sobre el total pasivos, y su resultado da un crecimiento del
2017 al 2018 donde su representacion fue del 92% luego fue disminuyendo, quedando en un
77,92% en el 2022, donde este cambio resulté de la gestion financiera en el apalancamiento de
deuda a largo plazo.

Si relacionamos lo anterior con la capacidad que tiene la IPS para el cumplimiento de sus

obligaciones a corto plazo, esta sigue siendo liquida, mas con un bajo indicador de pago, mas no

de liquidez tal como se lo menciono anteriormente. Por tal razon es necesario mejorar la liquidez
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y mejorar sus operaciones diarias con el fin de hacer uso eficiente de su capital de trabajo y/o
mejorar la gestion de inventarios o renegociar términos con proveedores; con el fin de fortalecer la
estructura financiera de la clinica, ya que si se analiza el comportamiento historico su deuda a corto
plazo ha ido en crecimiento, donde paso del 7,67% en el 2017 al 30,67% en el 2022; y en este

contexto no solo se debe cuidar las necesidades a corto plazo si no su sostenibilidad en el tiempo.

2.2.4 Indicadores de Actividad

Figura 17

Cuentas por Cobrar

| A | 27 | 28 | 20 | 2 | W | A2
- Rotacion de Inventarios 3839 28,64 3,18 16,89 4.0 16,68
(Costo da Ventas / Inventarios )

- Rotacion de Inventarios en dias 951 12,74 10,09 2161 885 218
(%5 / Razon rofacion de imeniarios )

- Periodo de Cobro 313 237 2,13 194 190 151
(Verias Netas / Cuantas por Cobear |

- Periodo de Cobro en dias 11644 154,04 13353 187,69 192,06 099
(365 / Rolacion de cuentas por cobrar )

- Periodo de Cuentas por pagar 2435 52,04 77,03 6,04 4,69 i
(Casto de Ventas | Provesdares )

- Periodo de Cuentas por pagar dias 149 701 414 €039 1786 6.30
(365/ Rofacion Cuenias por Pagar )

- Periodo de Cobro en dias

= . Periodo de Cobro en
241
188 192
154
134
2017 2018 2019 2020 2021

68



Valoracién Empresarial - IPS Clinical SPA Cirugia Plastica & Laser Ltda.

Los anteriores datos nos arrojan informacion adicional frente a la situacion de la IPS durante
este periodo de muestra, en este orden de ideas, este indicador nos expone el comportamiento de
sus cuentas por cobrar, los cuales han ido en crecimiento al pasar en el 2017 de 154 dias a 2021 de
241 dias en recuperar la cartera, que en términos generales son 8 meses; lo cual puede tener

implicaciones en las operaciones diarias de liquidez a corto plazo tal como ya se lo expuso.

Esto es debido a que las relaciones contractuales entre las EPS y la IPS se han visto afectadas
por el retraso en los pagos, que ha afectado la capacidad de la IPS para cumplir con sus obligaciones
financieras, pagar proveedores y mantener operaciones eficientes, e incluso la terminacion o
suspension de servicios a las EPS, afectando la prestacion de servicios de la poblacion afiliada a
estas EPS.

Figura 18

Cuentas por pagar

- Periodo de Pago en dias

Cuentas por pagar

96,30
77,86 _-
60,39 _
14,99 ;
7,01 4,74 /
2017 2018 2019 2020 2021 2022

Tal como se lo menciono el indicador de cuentas por cobrar han sido de aproximadamente 8
meses y asi mismo tarda la IPS en el pago de sus acreencias, que han sido de crecimiento, indicando
que existe desafios en cuanto a la gestion de flujo de efectivo para cumplir con sus obligaciones;

lo cual es de importancia indagar aunando a ello la revision de los términos contractuales con cada
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EPS con quien se tiene relacion; ademas de darle mucha importancia a la gestion financiera con el

fin de que no genere impactos negativos a largo plazo.

Debe mencionarse que el impacto no solo es para el pago sino también para la credibilidad de
cada uno de los proveedores ya que se les estd cancelando cada tres meses, es ahi donde se debe
entrar a estimar politicas mas convencionales entre las partes y generar alianzas estratégicas, antes
de que estos impongan condiciones de las cuales no se podria dar cumplimiento y perder esa

relacion comercial.

2.2,5 Indicadores de Rentabilidad

Figura 19

Indicadores de Rentabilidad

= Margen de Hilidad o Neta T 0EH & BN, o, e 9.50% 1103 9,106
[Ulidad Mala ! Vanlas )

<ROA 13,21% 12 26% 2 12,505, 14, 74% 8,03%
[Ulidad Nala ! Acbwos Tolakes |

- Rendimiento sobre Capital Social T8, 5% 134, 65% 134, 78% H15,58% 431 X% 194, 206
[Ulidad Mala ! Capilal Social )

- Rendimiznto sabre el Patrimenio - ROE 16,6 1% 0, 18% 18, W 73,365 29,58% 13,255

[Uilidad Mala ! Paiimanio Taotal )

Rentabilidad del Activo y Patrimonio

= ROE R
29.58%
4 -,
23,36% "\
— »
!
ZoAE% g \
15.5-1;'!;_#.__,.. —_— .\_1
.\
— — T 138K
13,21% 12,00 125%%
0.ITH 2,01%
2017 2018 2019 2020 2021 2022
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En la anterior ilustracion el ROA mide la efectividad que tiene la IPS para generar beneficios
con sus activos, dicho esto en los resultados de su informacion financiera se tiene que existe una
disminucion al pasar de 13,21% en el 2017 a 8,03% en el 2022, sin desconocer que tuvo un
incremento del 14,74% en el 2021en sus ingresos por concepto de quiréfanos y apoyo diagnostico,

motivo por el cual se dio la represion de cirugias que no se realizaron en pandemia (2020).

Analizando el comportamiento de estos indicadores, se denota que los mismos obedecen a que
desde el 2017 si bien es cierto, las ventas han incrementado, los costos practicamente representan
en promedio aproximadamente el 66% del total de las ventas y las cuentas por cobrar que debido
a su expansion de operacion con EPS y el giro por parte del ADRES esto representa el 90% de su
cartera, recursos que se han dejado de percibir, lo que genera gestion ineficiente y por ende su

afectacion en la estructura financiera.

Adicional a lo anterior, la inversion en activos como equipos médicos cientificos y el
comportamiento del margen operativo promedio (Utilidad Operativa / Ventas) el cual oscila en el
12,8% y su rentabilidad operativa promedio (Utilidad Operativa / Total Activos) del 18,7%, ha
hecho que afecte el indicador del ROA, el cual a 2022 llego al 8,03%.

Otro de los puntos a tener en cuenta es el cambio de la demanda de sus pacientes y/o
competencia, factor importante a tener en cuenta al momento de analizar su disminucion de

ingresos.

Adicionalmente, se encuentra a la Rentabilidad Operativa del Patrimonio ROE, este indicador
determina la capacidad de generar ganancias con la inversion de su capital propio; ahora bien, en
el periodo analizado presenta una tendencia creciente hasta el 2021 con el 29.58% siendo el punto
mas alto, y luego decae al 13,25% siendo el mas bajo. Siendo la consecuencia su disminucion de
ingresos respecto del afio anterior, mas aun, sabiendo que la presion de los costos oscila alrededor

del 60% siendo un margen alto, asi como también sus gastos de operacion del 24%.

Por otro lado, dentro de la estructura del activo se tiene que como primer determinante es el

elevado valor de cuentas por cobrar como ya se lo menciond, la inversion en activos fijos no han
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sido lo suficientemente generadores de beneficios afectando su rentabilidad y la capacidad
adquisitiva de servicios no ha sido lo més favorable para la gran parte de los usuarios.

Segun lo anterior se debe evaluar la posibilidad de realizar inversiones estratégicas que puedan
generar utilidades adicionales y contribuir al crecimiento sostenible, que si bien es cierto la
rentabilidad del capital social sobre las utilidades netas han generado un margen del 194%, es
menester analizar cada servicio especifico y considerar ajustes en la oferta de servicios segun la

demanda y rentabilidad.

Figura 20
Margenes de Rentabilidad

- Margen Bruto

(Uflidad Bausta / Ventas ) 32,84% 29,08% 29,88% 38,17% 3357% 39,61%
- Margen Operativo

(Uflidad Operatra / Ventas ) 11.39% 10,67% 8,59% 14,95% 16,34% 15,07%
- Rentabilidad Operativa

(Vlidad Operatra / Tolal Acivos ) 21,25% 19,59% 16,72% 19,79% 2183% 13,30%

Margenes de Rentabilidad

w— Margen Bruto w—— Margen Operacional Margen Neto
el 39,6%
40% 38,2% v
¥ 33,6
35% 32,8% 29,0% 29.9%
30%
25%
20%
o 15,0% i 15,1%
10% _— R —
3 — - T 9,52% 11,03% 9.10%
5% 7,08% 68% - 2
o | » 4,76%
0%
2017 2018 2019 2020 2021 2022

De la ilustracion anterior se establece que del 2017 al 2022 si bien el impacto de los Costos ha
sido determinante, estos manejan un promedio del 33%, en el 2022 se obtiene una Utilidad Bruta
del 39,6%, esto a consecuencia del manejo de los precios de materiales y/o mano de obra
especializada, debido al cambio de la demanda del mercado y competencia; y otro punto muy

importante a tener en cuenta es el cambio de portafolio de servicios al cual ya venia manejando lo
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que hace que la estructura de costos cambie.

Ahora bien, analizando el margen operativo sumado a lo anterior se tiene una reduccién del
2017 al 2019 en 8,6%, atribuible a una falta de eficiencia operativa y gastos no planificados, que

generan en el periodo analizado en promedio del 12,8%.

Respecto del margen neto, si se realiza el analisis de manera horizontal la Utilidad Neta tuvo
una reduccion del 55% a 2022, después de existir fluctuaciones a través de los afios, que sumado a
lo anterior debe existir un analisis periodico para identificar cuéles son las posibles tendencias en
el mercado y asi evaluar el desempefio financiero y operativo, y tomar decisiones estratégicas para
garantizar la rentabilidad y sostenibilidad en el largo plazo, mas ain cuando el sector salud es
cambiante y requiere de su innovacion en los procesos y procedimientos, segun las necesidades del

usuario.

Figura 21

Tendencia Ingresos y Costos

INGRESOS POR LA ACTIVIDAD DE LA IPS $213M 5 455N S440N
% Crcimad 81.57% 4025% -2351% 8055% A542%
COsToS S1SIM S30BM S4.96TN S$2510M SS&IM $2M5M
COSTOS % 91.85% 3860% -3256% 94 05% -50.39%

INGRESOS POR LA ACTIVIDAD

— O ESOS 2 per med mév (% Crecmiento

$8.208M

2017 2018 2019 2020 2021 2022

73



Valoracién Empresarial - IPS Clinical SPA Cirugia Plastica & Laser Ltda.

Y si graficamos la presion de los costos sobre los ingresos utilizando un andlisis vertical notamos
que el promedio y/o impacto de los afios 2017 al 2022 es del 66%.

Figura 22

Impactos de costos

Ingresos -Costos

2017 2018 2019 2020 2021 2022

2.2.6 Indicador EBITDA

Figura 23

EBITDA
s A s | et MY S| S M s | e O a0 |
(=) VAN $ 25957429 § 452156538 § 510591301 § 679737.178 § 13413615 § 675.300.002
+Depreciacion $ - 8 - 3 - $ 972941134 § am2M11M § Elr AR K
(=) EBITDA $ 05867429 § 452156598 § 510591301 § 1652678312 § 2314303028 § 1648241136
MARGEN EBITDA (EBITDA / Venta: 11,39% 1067% 859% 36,36% 2819% B

EBITDA
—— (=) EBITDA

$2,314,303 028

$1,648,241136

$452,156,5%8
T $510,591,301

2017 2018 2019 2020 2021 2022
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Tal como se esboza en la llustracién, se tiene que desde la vigencia 2017 existe una generacion
operativa de caja de crecimiento, llegando a su punto mas alto en el 2020 con $ 2.314 Millones y

con un decrecimiento en el 2022 de $ 1.648 Millones, por debajo de los llegado en el 2020.

Realizando un andlisis vertical y horizontal, este comportamiento puede ser explicado por la
volatilidad de la venta de servicios de la IPS, que si bien del 2017 a 2021 fue en crecimiento hasta
llegar al 80% en el 2022 redujeron al 45%, sin desconocer que en el 2020 (COVID-19) se
suspendieron muchos procedimientos; y por otro lado la presion de los costos también han venido
en una tendencia promedio del 66% cada afio y un promedio de crecimiento del 28% donde las
especialidades cobran gran importancia sobre los ingresos; asi como también ademas de los gastos

operacionales que en el 2022 tuvieron el incremento mas alto llegando al 24%.

Otro de los factores de la reduccién del EBITDA, aunque en menor proporcién, pero si que
influyen sobre la venta de servicios, son los gastos de publicidad que en el 2022 incrementaron en
377%, en comparacion con el 2021 que redujeron en un 96%, donde se obtuvo ventas de $ 8.208
Millones con gastos de publicidad de $ 5 Millones, los cuales ascendian en 2020 de $ 159 Millones,
un punto a tener en cuenta, pues ello refleja que en ocasiones, menos es mas, ademas de que la

competencia ha sido muy influyente en los resultados esperados.

Y en este mismo sentido se encuentran los gastos financieros que en menor proporcién cada
afio, pero si en crecimiento de un 37%; donde hay que tener en cuenta que existen inversiones en
activos fijos que no han reflejado su recuperacion, que mientras que la utilidad operativa se

mantiene constante, puede indicar una inversion significativa en activos fijos.
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Figura 24
Margen EBITDA
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Otro aspecto que goza de igual importancia, es el margen EBITDA que segun Correa (2007)

este margen define:

Utilidad antes de intereses, impuestos, depreciaciones y amortizaciones, lo cual quiere decir
utilidad operacional de caja o en efectivo, esto es, la utilidad que genera un negocio en su

explotacion misional, pero sin considerar las partidas estimadas de depreciacion y amortizacion”
(p.2).

Este indicador aplicado a la IPS analizada, que muestra la eficiencia operativa y rentabilidad
frente a los ingresos totales, que en los resultados obtenidos a 2022 indica que, por cada 100 pesos
cuenta con 36 pesos para cubrir servicios de la deuda, impuestos, incremento del KTNO como lo
son la inversion en activos y la diversificacion o expansion de su operacion y pago de dividendos
( Financiacion e Inversion); que en promedio a lo largo de los afios evaluados el Margen Ebitda
representa el 22%, estas fluctuaciones han sido el resultado de un incrementos de los costos
operativos y una disminucién en los ingresos, que combinados los dos factores, es el impacto del
sector y la competitividad, donde es indispensable mejorar las estrategias para mejorar la
rentabilidad y expectativas de la IPS a largo plazo, ya sea por razones de endeudamiento o inversion
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de sus activos.

2.2.1. Productividad

Figura 25
Productividad
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Se evidencia en la ilustracion del indicador de productividad que tanto la IPS ha logrado
manipular la capacidad productiva para generar ventas netas, entre mas alto, mayor seria la
eficiencia; en los resultados obtenidos en el 2017 este esta posicionado en un 1,86% donde se
mantuvo y llego a un 1,95% siendo el mas alto, y a partir de este momento tuvo un ligero descenso
hasta llegar al 0,88% en el 2022.

Este comportamiento como ya se ha mencionado, se debe al afio atipico del 2020 y la gran parte
de recursos que se encuentran en cuentas por cobrar los cuales oscilan en su recuperacion de
alrededor de 8 meses, la diversificacion de servicios y/o la inversion en activos que no han sido los
esperados en cuestion de su recuperacidn o generacion de ingresos debido a la baja demanda por

parte de los usuarios, asi como factores como la competencia ya sea por innovacion en
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procedimientos o diversificacion de servicios en el mercado que ha dificultado mejorar la eficiencia
operativa de la IPS; lo anterior se puede ver reflejado en el comportamiento de los ingresos desde
el 2017 a 2022, los cuales a la fecha han tenido mucha volatilidad y si los comparamos mediante
un andlisis horizontal, este comportamiento a 2022 respecto del afio anterior presenta una reduccion
de ingresos del 45%, sin desconocer el afio atipico por la contingencia de COVID-19 ocurrido en
el 2020 y destacando que los ingresos de mayor rentabilidad son por la Unidad Funcional de
Quirofano que oscila en promedio en $ 3.800 Millones y la Unidad de Apoyo Diagnostico con un
promedio de $ 1.448 Millones.
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2.2.7 Arbol De Rentabilidad

Figura 26
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2.2.8 Anélisis Promedio Estado de Situacion Financiera y Estado de Resultado

Figura 27
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Analisis Promedio Estado de Situacion Financiera y Estado de Resultado

ESTADO DE SITUAGION FINANGIERR GLINIGALSPA

A [ o7 | a8 | 20 | 2 | | 22 |
AKIND

ACINOCFRENE

Efectivo $ 423050 § 14454756 § 218613110 § 228673982 § 110167675 $ 434601433
Cuentas por Cobrar $ 744402123 5 1.783.095942 $ 2174034548 5 2337247549 $ 431925943 $ 2957.679.102
Inventano de Mercancias $ 40820213 § 104963344 § 115159874 § 166382474 § 132237268 § 162219285
Inversiones Temporales 5 - 3 5 5 5 5

Gastos pagados por anticipado 5 - 3 - 3 - 3 - 5 - 5 -
TOA_ACINOCRRENE $ 785645386 $ 1907.514042 $ 2507.8075R $ 272304005 $ 4561.664374 $ 3554.499.820
ACTONDAFRENE

Activo Fijo $ 465688320 $ 400332360 $ 5455523% § 702391796 $ 1582013277 § 1522866858
Inversiones Pemanentes $ - 3 - 3 - 8 - 5 - 5 -
TOA_ACTVONDCRRENE $ 465688320 $§ 400332360 $§ 5465236 $§ TRP17H6 $ 152013277 $ 1522866.858
TOA_ACI\D $1251.333.706 $ 2307.84642 $ 3053.35998 $ 3434605801 $ 6143.677.651 $ 5077.366.678
FAS\D

FAS\OCHRENE

Sobregiros Bancarios S - 8 -5 - 5 -8 -8 -
Proveedores § 64366326 $ 57769681 § 54090181 § 46492961 $ 1163228898 § 713767365
Costos y Gastos por pagar $ 31658557 $ 782613285 $ 1191113889 § 932088931 § 1357810040 § 843325847
Obligaciones Financieras $ 5 $ 176670347 $ - $ - 5

Impuesto a la Ventas $ - $ - 5 - $ 1140509 § 99296 $ -
TOA_PS\OIRRENE $ 9%.024883 $§ 840382965 §$ 1421.874417 $ 138142401 $ 2509396402 $ 1.557.093.212
FAS\ONDOFRRENEE

Obligaciones Laborales $ 65007827 $ 65440521 § 117775548 $ 103783117 $§ 142176538 $ 129116535
Otros Pasivos Largo Plazo $§ 95325410 § $ - 0§ 33859330 § 5094075 $§ 55630193
Obligaciones Financieras $ - 3 - $ - 0§ 47TM3137 § 367611342 § 256555023
TOA_PAE\ONDARRENEE 'S 160.333237"% 65440521 $ 117775548 $ 185085584 $ 560751955 § 441301751
TOA_PE\D $ 295358120 $§ 905.823487 $ 1530649965 $ 1583227985 $ 3081.601557 $ 1998384963
FARMNO

Capital Social $ 210000000 $ 210.000000 $ 210000000 $ 210.000000 $ 210.000000 $ 210.000.000
Reserva Legal $ - $ - $ $ - 5 - 5 -
Utilidad Retenida $ 53609557 $ TEO.M44773 § 881.2724% 5 1005359520 $ 1539.366.975 $ 2241553842
Utilidad de la operacion del perido $ 250366029 $§ 422178142 § 422437469 $§ 636108296 $ 1312619079 § 627417873
TOA_PERMNO $ 9975586 $ 142915 $ 1513.709963 $ 1851.467.816 $ 3061.986054 $ 3I07B.971.715
TOA_PAS\OYPARVIND $1251.333.706 $ 230784642 $ 3053.35998 $ 3434605801 $ 6143.677.651 $ 5077.366.678

$ 167.822334
$ 2.386.786.449
$ 120.297.076
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$ -
$ 2674.905.860
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$ 8m@.807.5M
$ 354713361
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Se realiza una comparativa de cuanto es la participacion del Activo y Pasivo dentro de la

estructura, nos damos cuenta que el Activo representa el 69,52% mientras que el pasivo representa

el 30,48%, lo que nos conlleva a la idea de que la IPS financia su operacion y activos con mayor

proporcidn con recursos propios; que si bien es cierto esto puede traer ventajas como menor riesgo
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de insolvencia, menor carga financiera y una mayor autonomia y control, hay que tener en cuenta
que la IPS debe pensar en la inversion de proyectos de expansion y al no utilizar el apalancamiento
de terceros generaria una pérdida de crecimiento de la IPS a largo plazo si llegase a requerir capital
adicional al no poder cubrir gastos inesperados. Claro esta que para esto se debe tener un equilibrio
entre el uso los recursos propios y el de terceros, teniendo en cuenta diversos factores como el

sector, que desarrollo requiere la IPS, el perfil de riesgo y analisis de la competencia.

Otro punto muy importante y que ha sido constante es la no constitucion de Reservas Legales,
ya que esto a largo plazo podria dejar vulnerable a la IPS a posibles riesgos financieros y/o

situaciones de contingencia que se puedan ocasionar por la operacion de la misma o del mercado.

Figura 28

Analisis de Promedio del Estado de resultado

 As | @ | a8 | me | | m | @@ |

Unidad Funcional de ConsultaExerna § 632278055 § 975801771 § 1716522606 § 1626645967 § 597635785 § 386.365965 § 989208358 20%
Unidad Funcional de Quirofanos § 1613575306 § 3279903145 § 4163571654 § 20853104462 § 5276930850 § 2647396389 § 3322413651 67%
Unidad Funcional de Apoyo Diagnoslico § 2981222 § 2264989959 § 1486752613 § 1251574598 25%
Unidad Funcional de Mercadeo § 131128872 § 163527184 § 182374149 § 105440326 § 130402406 § 131354033 § 142204497 3%
Glosas S5 55163715 § 114748285 § 84 .956.000 2%
Dewluciones S0 43519113 5 182272184 5 120013934 § 14293204 3§ 15438300 § 51377715 § 93592213 2%
INFRESCEPCRLA ACINDADLELAIPS $ 2333463120 $§ 4236959926 $ 5942454475 $ 4545239943 $ 8208.357085 $§ 4479.743000 $ 4957.702925 100%
() Costos § 1567.041320 § 3006424474 § 4166794377 § 2810105494 § 5453037926 § 2705469885 § 3284812245 66%
{ULIDDEFRUR $ 766421800 $ 12305354582 $ 1775660098 $ 1735134449 $ 2755319159 § 1774273115 $ 1672890679 %
() Gastos Operacionales § 500554371 § 778378854 § 1265068797 § B9G.076.307 § 1408629265 § 1073527116 § 987039118 20%
(+) Gastos porcomisonesy Publicidad § - $ - $ - § 159320964 § 5328000 $§ 25445997 § 31.6824%4 1%
{ULIDADCPERAGONAL $ 265867429 § 452156598 $§ 510591301 $ 67737178 $ 134136180 § 675300002 $ 654169067 13%
() Gastos Financieros § 15501400 § 2997845 § 54220046 § 43628882 § 28742815 § 47882128 § 36.658.955 1%
() Otros Gastos § - $ - $ 33933786 § - $ - $ -8 5655631 0%
(5 UILIDADANTES [E INPLESTCE $ 250366029 § 42178142 $§ 422437460 $ 636108296 $ 131261907 $§ 627417873 $ 611854481 12%
() Impuesto de Renta § 85124450 § 139318787 § 139404365 § 203554655 § 406911814 § 219596256 §  198.9850T1 4%
HULDDCPERATA [ERUESIEIVAES] § 165241579 § 282859355 § 283.033104 § 432553641 & 905707165 § 407821617 § 412869410 8%

Analizando el Estado de Resultados con los valores promedio, se refleja una buena generacién
de ingresos donde la mayor parte de ingresos que genera la IPS es por la Unidad Funcional de
Quirofano y Apoyo Diagnostico con el 67% y 25% respectivamente; ahora bien un punto
importante y el cual ha sido relevante, es el impacto que tienen los costos sobre las ventas ya que
estos en promedio representan el 66% lo cual esta ocasionando una disminucion en la rentabilidad,

donde hay que analizar los gastos operativos ineficientes que estan ocasionando ese 20% y como
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se esta minimizando los costos, que a pesar de que se cuenta con una utilidad solida se debe
analizar los margenes brutos, operacionales y netos; ademas de evaluar el comportamiento de los
activos y pasivos, y que tanto la IPS siendo liquida y solvente con sus obligaciones a corto plazo y
generar estrategias aprovechando sus fortalezas e identificando debilidades para mejorar su

desempefio.

2.3 Valoracion empresarial mediante el método de flujo de caja descontado

e Flujo de caja descontado. Para la presente investigacion, se realizé la valoracion por el método
de flujo de caja descontado, a través de un flujo de caja indirecto. Este proceso, tiene en
consideracién un histérico de los estados financieros, el estado de resultados o estado de situacion

financiera, se toma para la presente investigacion 5 afios coémo base.

Posterior a este proceso se realiza una proyeccion financiera, teniendo como base la informacion

financiera historica de la empresa.

Una vez se tenga la informacién base, como la proyeccion, se procede a determinar el flujo de
caja indirecto, partiendo de la UODI, realizamos operaciones aritméticas, salidas de dinero restan
para nuestro flujo, y entradas de recursos cémo, depreciaciones y amortizaciones suman toda vez

que en estados financieros restaron para tener la UODI.

Una vez determinemos el flujo de caja, tanto para los afios bases como las proyecciones, se

procede a determinar el WACC de la empresa, para los afios proyectados.

Posterior a estos procesos, se puede proceder a calcular el valor a perpetuidad de la empresa, y
con ello, se trae dicho valor a valor presente. La suma de los valores presentes de los flujos futuros

y del valor a perpetuidad, es el resultado del valor operacional de la empresa.

e Estado de Resultados. Este estado financiero, refleja referente a ingresos, costos, gastos,
impuestos, la utilidad que tiene la empresa. Para la presente investigacion, se tomo como base el

estado de resultados desde el afio 2017 hasta el afio 2022, toda vez que hay dos afios atipicos por
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pandemia, por ello y para normalizar posterior las proyecciones, se decidié tomar como base 6 afios

de informacion financiera de la empresa.

Figura 29
Estado de Resultados 2017 - 2022

ESTADO DE RESULTADOS GLINIGAL SPA

AROS M 2008 2009 2020 202 2022
Unidad Funcional de Consulta Extema §  M9005645 § 597635785 §  386.35%5
Unidad Funcional de Quirofancs $§ 34%728801 § 5276930950 § 2647.3%.389
Unidad Funcional de Apoyo Diagnostico $ 594065171 § 2264989959 § 1486752613
Unidad Funcional de Mercadeo $ 105440326 § 139402406 § 131.354.033
Glosas $ AR5 114748285
Devoluciones &) 15.438.300 € 51315
INGRESOS POR LA ACTVIDAD DE LA IPS § 233463120 § 42690926 § 5042454475 § 4545230043 § 8208357085 §  4.479.743.000
0 Costos § 1567041320 § 3000424474 § 416679377 § 281010549 § 5453037926 §  2.705.469.885
(<) UTILIDAD BRUTA § 766421800 § 123053545 § 1775660008 § 1735434449 § 2755310150 § 1774213415
(-} Gastos Operacionales § 500554371 & TIB3788M § 1265008797 ¢ 8%.076.307 ¢ 140862025 § 1073527116
(+) Gastos por comisiones y Publicdad $ -8 - 8 -8 1593094 § 5328000 § 5445997
(<) UTILIDAD OPERACIONAL § 265867420 §  452156.508 § 510501301 §  6TOTTAT8 § 1341361894 §  675.300.002
(-) Gastos Financieros $ 15.501.400 $ N09784% § 2006 § 43628882 § 28742815 § 47882189
=1A)0.vosem $ $ - § 3393378 § -8 -8 -
() UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS § 250366029 § 4278442 §  4D4T4E9 $ 636408296 § 1312610079 § 627417873
=l-)lnmesaodeRm $ 8512445 $ 139.318.787 § 139404.365 § 3554655 § 406911914 ¢ 219.5%.2%
[+ UTUIDAD OPERATIVA DESPUES DE IMPUESTOS § 165241579 § 282850355 § 283033404 § 432553641 § 905707165 §  407.821617

e Proyecciones. Al analizar la ilustracién dos nuevamente con enfoque de la valoracion. Las

proyecciones se realizan tomando como base el estado de resultados de la empresa de los periodos

2017 hasta 2022. Para este proceso, se tiene en cuenta la diferencia (Incremento o decrecimiento),

de cada afio (Comparado con el afio inmediatamente anterior), a esta diferencia porcentual desde

2018 hasta 2022, se procede a promediar el resultado; este resultado en porcentaje es la base de las

proyecciones, este proceso se realiza para los rubros de: Ventas Totales, Costos, Gastos.
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Figura 30
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Estado de Resultados — Ajustes porcentuales anuales y promedio

ARo
morcooni ARO 2017 ARO 2018 ARO 2019 ARO 2020 ARO 2021 ARO 2022 2018
$ $ $ $ $ $
233346312 4.236959.92 594245447 454523994 £208357.08 4.479.743.00
vistas totas O 6 S 3 5 0 ax
$ $ 5 S H $
156708132 300642447 416679437 281010549 S$45303792 270546928
I Lostoy 0 4 7 4 6 5 6T%
$ S 1 $ $
[ $ 123053545 1775660.09 173513444 275531915 177427311
s 766.421.800 2 ] - 9 5
S S $
PR $ $ 126506879 § 140862926 107352711 2145
SMRACENAMS | S00.554.371 778378854 7 £96.076.307 5 [ %
$ $ S 1 $ $
() vinTAL 159.320.964  $.328.000 25.445.997
H saves $ $ $ $ $ $
ImaNCHa0) 15501400 29978456 54220046 43628882 28742815 47882129 0,66%
prpessy $ $ $ $ $ $
aasres 33.933.786 0,00%

ARO ARO ARO ARO e
2009 2020 2021 2022 IO

2351 26,7

0% % Bl%  A5% %
67,3

1% 06 62% 66% %

1837 2129 1971 17,16| 196

% % % % %
14

4% 0% 1% %

0,7

0,71% 091% 096% 035% %
0,2

0,00% 081% 0,00% 0,00% %

Teniendo el promedio de la variacion porcentual, referente al Estado de Resultados de los

ultimos 6 afios, se procede a tomar este promedio como factor, en tal sentido se multiplica el afio

inmediatamente anterior por 1 mas el factor, asi: (Afio anterior x (1+Factor)).

Figura 31

Proyecciones

VENTAS TOTALES
(-) cosTos

(=) UTILIDAD BRUTA

(-) GASTOS OPERACIONALES
(-) VENTAS

(-) GASTOS FINANCIEROS

(-) OTROS GASTOS

(=) UTILIDAD OPERACIONAL
(+) OTROS INGRESOS
IMPUESTO

PROYECCION

ANO 2023 ANO 2024 ANO 2025 ANO 2026 ANO 2027
$ 5.675.673.516 $ 7.190.874.534 S 9.110.579.813 $ 11.542.777.467 $  14.624.284.555
$ 3.819.607.594 $ 4.839.305.662 $ 6.131.226.496 $ 7.768.043.801 $  9.841.832.550
$ 1.856.065.921 $ 2.351.568.872 $ 2.979.353.317 § 3.774.733.666 §  4.782.452.006
$ 1.112.278.587 $ 1.409.217.029 $ 1.785.427.371 $ 2.262.072.365 $  2.865.964.457
$ 78.289.479 §  99.189.958 S 125.670.115 $ 159.219.524 $ 201.725.419
$ 40.800.368 $  51.692.601 $ 65.492.669 S 82.976.860 S 105.128.702

$ - |8 - |$ - 8 - |$ -
$ 624.607.487 & 791.469.284 $  1.002.763.162 $ 1.270.464.917 $  1.609.633.428

$ - |$ - 8 - |8 - |$ -
35% 35% 35% 35% 35%
624.697.487 § 791.469.284 $  1.002.763.162 $ 1270464917 $  1.609.633.428

(=) UTILIDAD ANTES DE INTERESES E IMPUESTOS  $
-) IMPUESTO DE RENTA

218.644.121
406.053.367

277.014.249 $ 350.967.107

444.662.721 563.371.700

514.455.035 § 651.796.055

$ 825.802.196 1.046.261.728
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e Flujo de caja. El valor inicial es igual a la UODI (Resultado del ejercicio inmediatamente
anterior), a este valor se suma las Depreciaciones y Amortizaciones, para determinar el Flujo de
caja bruto, en el particular, quien funge como empresa de esta investigacion, tiene en sus estados
financieros tnicamente el valor de la depreciacion acumulada, en estricto sentido se toma este valor
para la proyeccidn y operacion pertinente; no cuenta la empresa con amortizaciones en sus estados

financieros.

Seguido de ello, se debe calcular la variacion del capital de trabajo, se realiza sumando cartera
e inventario y se resta proveedores, al resultado se resta el capital de trabajo del afio inmediatamente

anterior, toda vez que se requiere la variacion de un afio referente al afio anterior.

Al flujo de caja bruto se resta la variacion del capital de trabajo (KTNO), las inversiones en
CAPEX; en el contexto de la empresa no se tienen inversiones en infraestructura en proyecciones
de la alta gerencia, en estricto sentido no se tienen en cuenta para la presente investigacion., se
suma el valor de salvamento y recuperacién de KTNO. El resultado de estas sumas y restas, nos da
el Flujo de Caja Libre de la Empresa.

En las proyecciones del KTNO, se realiza el calculo con la misma metodologia utilizada en el
Estado de resultados. En tal sentido, buscamos la variaciéon porcentual de cada afio, de acuerdo a

la informacidn financiera base, posterior se multiplica el afio anterior por 1 + la variacién promedio.

Los valores requeridos para el KTNO, son: Cartera, inventario y Proveedores, estos Rubros son
obtenidos del Estado de Situacion Financiera. En el caso el particular de la cartera, para este
gjercicio unicamente se tomo en el desglose de este rubro: Deudores y Cuentas por pagar a

Terceros.
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Figura 32

Estado de Situaciéon Financiera — Cartera.

| DETALLE
M 208 20 2020 202 02

CUENTAS POR COBRAR $ T44402123 § 1.788.095.942 § 2174034548 § 2337247549 § 4319259431 § 2957.679.102
[Descres - Asequradorss 5555 §  SAG19101 § 14TT266% § 1508976761 § 160660747 § 27426% § 11904172
Cuentas por cobrar a S0CS $ $ 12743125 § 4110160 § 4110160 §  4.110.160
||cmmmarm §  BWIR S NS 1B § - 0§ 150610 § 42450
| Anicipos y Avances $ 6.550.000 $ 166.840 § - |$ -
| Anicipos Futiras Inversiones $ - $ - 8 Wi § 6.
| Aricpo de Imp. y Conrbuciones §  OU5TM) S 2SHS4 S HUSI06 § TSR S 12021768 § 1169673481
|Curizs por cobrer 2 rabaadores § 1600000 § § 191558 § 37080 §  3MUIM S 390

La empresa tiene politicas cautelosas en el manejo de cartera, como diferenciacion en politicas
de cartera de acuerdo a clientes y servicios, como por ejemplo los procedimientos de alto costo se

exigen por anticipado.

Figura 33

Variacion promedio para proyecciones KTNO

Variacion KTNO 2017 2018 2019 2020 201 2022 |Variacion promedio
Variacidn % Cartera 156,88% -0,08% 7.2T% 73,93% -56,93% 36,21%
Variacion % Inventario 157,14% 9,71% 44,48% -20,52% 2,674 42,70%
Variacion % Proveedores -10,25% -6,37% 759,51% 150,20% -38,64% 170,89%

En el caso de la cartera, se puede observar un gran aumento desde el afio 2018, afio en el cual
se implementa alianzas estratégicas con distintas EPS y se abre nuevos servicios, aumentando asi

los ingresos y cartera. De igual manera, se intensifica este crecimiento en pandemia.

Para inventarios, ocurre una dindmica similar a la cartera desde 2018, este comportamiento se
adjudica por la implementacion de nuevos servicios y alianzas estratégicas con distintas EPS. Sin
embargo, ocurre un decrecimiento en la variacion en pandemia, esto por los escases de insumos

médicos, laboratorio y bioseguridad en esa coyuntura.
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El comportamiento de los proveedores, vario referente a los otros dos rubros analizados en el
ejercicio de KTNO, aunque se esperaba también un aumento desde el afio 2018, no fue asi; no
obstante, en pandemia los proveedores aumentan en mayor medida que los otros, llegando la
variacion en 2020 hasta en un 759%, este punto es el apalancamiento que requiri6 el sector salud
para atender esta emergencia. En el caso de la cirugia pléastica, hubo una tendencia a realizar estos
procedimientos, toda vez que las personas podian estar en casa.

El KTNO anual, se resta con el afio inmediatamente anterior, el resultado de esta operacion es

la variacion del KTNO.

2.3.1 Variacion de Capital de Trabajo (KTNO)

Figura 34
Variacion de Capital de Trabajo (KTNO)

KTNO
2017 2018 2019 2020 2021 2022
|Déas de Cartera 90 90 %0 % % 90
|Déas de inventario 30 30 30 30 30 30
|Dias de proveedores 60 60 €0 0 0 60
Cartera $ $83.526.383 | §  1.498.950.419 | § 1.497.818.829 | $ 1.606.689.747 | $ 2.794.453.306 | $ 1.203.682.229
|inventario $ 20820213 |$ 108963344 | $ 115159874 | $ 166382478 |$ 132237268 | § 162.219.285
|Proveedores $ 64.366.326 | § $7.769.681 | §  54.090.181 | § 464912961 | $1.163.228.898 | §  713.767.365
|xTnO $ $59.980.270 | §  1.546.142.082 | § 1.558.888.522 | $1.308.199.260 | $ 1.763.461.676 | § 652.134.149
[Variacién KTNO $ 986163812 | 12784400 |- 250.729.262 | § 455302416 |-§ 1.111.327.527
KTNO
2023 2024 2025 2026 2027
Dias de Cartera 90 90 90 90 90
Dias de inventario 30 30 30 30 30
Dias de proveedores 60 60 60 60 60
Cartera $ 1.639.586.516 | $ 2.233.350.197 | §  3.042.140.841 | §  4.143.828.813 | $  5.684.484.635
Inventario $ 231.480.565 | $ 231480565 [ $  231.480.965 | S  231.480.565 | $ 231.480.565
Proveedores S 1.933.540.294 | $ 1.933.540.294 | §  1.933560.294 | $  1933.540.294 | S  1.933.540.294
KTNO $ 62473.212 | S 531.290.469 | $  1.340.081.113 [ §  2.441.769.085 | $§  3.942.424.906
Varlacién KTNO $ 714607361 | $  593.763.681 | $  808.790.644 | S 1101687972 |$  1.500.655.821

Es interesante observar el comportamiento del KTNO durante pandemia, pues hay una variacion
negativa, debido al aumento en mayor proporcion en los proveedores, que comunicamos
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anteriormente ascendio a 759%, mientras entre cartera e inventario, su suma llega un poco més de
55 puntos porcentuales. Esto permite a la clinica tener tiempo tanto para rotar su cartera cémo su
inventario, y posterior atender a sus proveedores, es decir se esta apalancando en mayor medida en

sus proveedores que en capital propio.

2.3.2 Flujo de Caja Libre

Figura 35
Flujo de Caja Libre

Ao 2017 a 2022

ESTADOS FINANCIHEROS DE LA EMPRESA

ANO 2017 ANO 2018 ANO 2019 ANO 2020 ANO 2021 ANO 2022

$ 1520159 § S 23033108 § 412553641 S 905707165 $§ 21617
GASTOS DE DEPRECIACION $ $ $ $ 972941134 $ 972941134 $ 972941134
(=) RLUJO CAJA BRUTO $ $ 2859055 $ 253033108 S 1005494775 S 1878688299 $ 1.380.762.7%1
() VARIACION KTNO $ $ 986.160.812 § 12744400 -5 250729262 § 455302416 -$ 1.111.327.527
() INVERSIONES CAPEX $ $ $ $ $ $
(+) Recuperacion v de salvamento
cuper. capital de )

(=) LUJO DE CAJA UBRE $ 05300456 S 270288664 $ 1656224007 S 1420345881 $ 2492000278

Aio 2023 a 2027

PROYECOON
ANO 2023 ANO 2025 ANO 2026 ANO 2027
406.053.367 s S 65 5.055 825.802.196 $ 1.046.261.728
972941134 L 1 S 2.941.1 972.941.134 972.941.134
1.373.994.50 1.487.396.169 1.798.743.330 2.019.202.862
714.607.361 593.763.681 808.79 1.101.687.972 1.500.655.821

(=) FLUJO DE CAJA UIBRE $ 2.093.601.862 $93.632.458 3 $ $18.547.041

Es menester revisar el flujo de caja negativo en el periodo 2018, esta particularidad no es
necesariamente mala, dependiendo el contexto. Como se ha comunicado anteriormente, la
organizacion tuvo tanto nuevas alianzas con nuevos clientes (EPS), como la apertura de nuevos
servicios, esto intrinsecamente trae inversiones sea en talento humano y/o infraestructura, de hecho,
este flujo de caja negativo es usual en nuevos negocios o proyectos, en el caso referido es el
resultado de nuevos negocios, y sera un resultado bueno o malo, dependiendo de los flujos
posteriores.
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Es menester indicar que el rubro de depreciacion, se lo toma de los activos no corrientes, rubro
de: Propiedad planta y equipo, depreciacion acumulada. Esto, toda vez que la empresa no desglosa
la depreciacion cada periodo, por politicas empresariales, basadas en un ahorro fiscal. Esto lo
podemos observar en las respuestas a la entrevista a alta gerencia de la empresa objeto de analisis,

en el presente trabajo.

En el mismo sentido, la entrevista con la alta gerencia, no se evidencia una proyeccion cercana
en inversion en CAPEX, toda vez que, de acuerdo a la empresa “El Pais esta atravesando un
momento critico en el sector salud”, de hecho, las expectativas de los socios de la empresa, bajaron

considerablemente los ultimos dos periodos.

Se puede analizar que, en el periodo siguiente el flujo de caja libre es positivo, es decir la
inversion realizada en el periodo anterior fue positiva, por tanto, tuvo mayores ingresos y posterior
de atender gastos operativos, activos corrientes, pasivos corrientes e inversiones, hay recursos
liquidos en la empresa, se ha creado valor. En los afios siguientes tenemos la coyuntura de
pandemia, que generd, tal vez, flujos atipicos positivos, del periodo 2019 a 2020 hubo un
crecimiento en el flujo de caja de 612%, posterior vemos un comportamiento con flujos positivos
altos. Se exalta que la empresa tanto tomé una buena decision al expandir su portafolio en el
periodo 2018, igualmente al aprovechar la pandemia que genero una mayor demanda en el sector
salud, y gracias a una acertada metodologia en el manejo del KTNO, la empresa hasta el periodo
2022 incremento su flujo de caja libre aproximadamente en 1160%, este resultado se tomo
indexando el Flujo de Caja Libre del periodo 2017 a diciembre 2022, tomando cémo indices el
historico del IPC.
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Total de Precios al Consumidor. (IPC)

Total, Indice de Precios al Consumidor (IPC)

[ndices - Serie de empalme
2003 - 2023
Base diciembre de 2018 = 100,00

Mes 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
1059 1132

Enero 9407 9753 100,60 10424 1 6 128,27
1065 115,

Febrero 9501 9822 101,18 10494 8 1 130,40
1071 1162

Marzo 9546 9845 101,62 10553 2 6 131,77
1077 1177

Abril 9591 9891 10212 10570 6 1 132,80
1088 1187

Mayo 96,12 99,16 102,44 10536 4 0 133,38
1087 1193

Junio 9623 9931 102,71 10497 8 1 133,78
1091 120.2
Julio 96,18 99,18 102,94 10497 4 7
1096 1215
Agosto 9632 9930 103,03 10496 2 0
1100 1226
Septiembre 9636 9947 10326 10529 4 3
1100 1235
Octubre 9637 9959 10343 10523 6 1
1106 1244
Noviembre 9655 9970 10354 10508 O 6
1114 1260
Diciembre 9692 100,00 103,80 10548 1 3

Fuente: DANE, 2023.

Para realizar el ejercicio de indexar, se descargé la tabla de indices de IPC de la pagina del

DANE Colombia a Julio de 2023, el célculo se realiz6 tomando el flujo de caja libre del periodo

2017 y multiplicandolo por el resultado de la division entre el indice IPC del periodo al cual

queremos llegar, para el particular Dic 2022, entre Dic 2017.
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Figura 37
INDEXACION FCL 2017 A 2022.

Afos Flujo de Caja Libre

2017 S 165.241.579

2022 S 2.492.090.278
Se Indexa FCL 2017 a 2022 S 214.872.020,42
FCL 2022 S 2.492.090.278
Diferencia % 1159,80%

e Costo Promedio Ponderado de Capital (WACC). Para determinar el WACC de la empresa,

el primer paso es conocer la ponderacidn de la empresa referente a Deuda y Patrimonio.

Figura 38
Estado de Situacion Financiera Clinica Spa

ESTADO DE SITUACGION FINANGIERA CLINIGAL SPA
ANOS 2017 2018 2019 2020 2021 2022
PASIVO
PASIVO CORRIENTE

Sobregiros Bancarios S -5 -5 -5 -5 -5 -
Proveedores $ 643663% 577696 % 540901% 4649129 $11632288 § 713767365
Costos y Gastos por pagar $ 316585 % 7826132 $11911138$ 9320889 $13578100 $ 843325847
Obligaciones Financieras $ - -$ 1766703 % - - -
Impuesto a la Ventas $ - % -% -% 1.1405 -$9930 $ -
TOTAL PASIVO CORRIENTE $ 96.0248 $ 840.3829 $1.421.8744 $1.398.1424 $2.520.939.6 $ 1.557.093.212

PASIVO NO CORRIENTE

Obligaciones Laborales $ 650078% 654405% 1177755 % 1037831 % 1421765 % 129116535
Otros Pasivos Largo Plazo $ 953254 % -% -% 338593% 5H09640% 55630193
Obligaciones Financieras $ - % - % -% 474431 % 3676113 % 256555023
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE $ 16033328 654405% 117.7755% 1850855% 560.751.9 $ 441.301.751
TOTAL PASIVO $ 256.3581 % 905.8234 $1.539.649.9 $1.583.227.9 $3.081.691.5 $ 1.998.3904.963
PATRIMONIO

Capital Social $ 21000000 2100000 % 2100000 % 2100000 $ 2100000 $ 210.000.000
Reserva Legal $ - % - % - % - % - % -
Utilidad Retenida $ 5346095 % 7698447 $ 8812724 $10053595 $1539.3669 $ 2241553842
Utilidad de la operacion del perido $ 2503660.% 4221781 ¢ 4224374 % 6361082 $13126190 % 627417873
TOTAL PATRIMONIO $ 994.9755 $1.402.0229 $1.513.709.9 $1.851.467.8 $ 3.061.986.0 $ 3.078971.715

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO $1.251.333.7 $ 2.307.846.4 $ 3.053.350.9 § 3.434.605.8 $6.143.677.6 $ 5.077.366.678
PASIVO 20,49% 39,25% 50,42% 46,10% 50,16% 39,36%
PATRIMONIO 79,51% 60,75% 49,58% 53,90% 49,84% 60,64%
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Se evidencia que la empresa se financiaba casi en su totalidad, aproximadamente el 80% en el
periodo 2017, esto disminuye casi 20 puntos en el afio 2018 y 10 puntos adicionales cedio el
patrimonio en el 2019, debido a la apertura de nuevos servicios que se traduce cdmo nuevas
inversiones que realizo con terceros en el particular. Vemos que en pandemia también requirié de

financiamiento de terceros, por ello el pasivo esta casi equilibrado con el patrimonio.

Figura 39

Proyecciones deuda - patrimonio

PROYECCION
ANO 2023 ANO 2024 ANO 2025 ANO 2026 ANO 2027

% DEUDA 40,96% 44,38% 45,23% 44,36% 44,08%
% PATRIMONIO 59,04% 55,62% 54,77% 55,64% 55,92%

La tendencia en este ejercicio indica que, si bien el patrimonio tiene mayor peso porcentual en
la financiacion de la empresa, el patrimonio disminuyo considerablemente por nuevos negocios y
por pandemia, y la gerencia ha seguido manteniendo la financiacion casi por igual entre terceros y

patrimonio.

Se continta determinando el costo de la Deuda, para el particular se tomd los créditos de la
empresa, se pondero de acuerdo a monto y se promedié la tasa, este resultado se tomé cémo el

costo de la Deuda.

La empresa extendid tres créditos, dos corresponden a el periodo de 2019 y tienen una duracién
de 5 afios, el tltimo la misma duracion y surti6 en el 2021. Los dos primeros créditos hacen parte
de la inversion requerida, para la apertura de nuevos servicios de la organizacion que comenzé en
el afio 2018. El ultimo crédito se apertura en la coyuntura de la pandemia que requirié un
apalancamiento, para atender la gran demanda de dicho periodo.
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A continuacion, se realiza el calculo del costo de la deuda de los tres créditos comunicados
anteriormente (Ver anexos créditos), en donde se pondera cada crédito tomando tanto el valor de

capital como su tasa.

Figura 40
Célculo y Ponderacion Tasa — Costo Deuda.

Ponderacion creditos VALOR PONDERACION

Credito 1 S 75.888.350
Credito 2 S 230.000.000 49% |5,19%
Credito 3 S 160.000.000 34%15,93%
TOTAL S 465.888.350 13,13% EA

El costo del Patrimonio es el valor o el porcentaje que tengan cOmo expectativas los socios de

la empresa.

Con ello, se realiza al célculo, donde se multiplica la ponderacién de cada uno por su costo,
adicional a ello, se tiene en cuenta el impuesto de Renta, restando uno al % del impuesto de Renta

y multiplicando por el resultado de la Deuda.

Figura 41
WACC Proyectada.

PROYECCION
ANO 2023 ANO 2024 ANO 2025 ANO 2026 ANO 2027

(=) FLUJO DE CAJA LIBR $ 2.093.601.862 § 893.632.488 § 815.946.545 § 697.055.358 § 518.547.041

% DEUDA 40,96% 44,38% 45,23% 44,36% 44,08%
% PATRIMONIO 59,04% 55,62% 54,77% 55,64% 55,92%
INFLACION 9,60% 5,90% 4,40% 4,00% 3,70%
Spmd IPC 9,00% 9,00% 9,00% 9,00% 9,00%
COSTO DE LA DEUDA 13,13% 13,13% 13,13% 13,13% 13,13%
COSTO DE PATRIMONI! 22,00% 22,00% 22,00% 22,00% 22,00%

Una vez se halle el WACC, se procede a calcular el factor de descuento, se realiza multiplicando

para el afio base 1 (Teniendo en cuenta que este afio no cuenta con un afo anterior proyectado)
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dividido entre 1 + el WACC del afo al cual le estamos realizando el ejercicio, es decir: Factor de
descuento afio 1 =1/ (1 + WACC afio 1).

Para los afios siguientes, el calculo se ejecuta, tomando como base el afio anterior y se lo divide
entre 1 + el WACC del afio al cual se realiza el calculo, asi: Factor de descuento afio 2 = Factor de
descuento afio 1/ (1 + WACC afio 2).

Se procede a multiplicar el Flujo de Caja Libre de los afios proyectados por el factor de
descuento para cada afo, se suma estos resultados. Este resultado es el valor presente de los flujos
futuros de los periodos relevantes de la proyeccion.

Se puede observar que el costo promedio ponderado de capital de la empresa, ronda en este
gjercicio los 16 puntos porcentuales. También es importante destacar qué el costo de la deuda es
menor al patrimonio, y que la empresa por politicas empresariales, tiende a apalancarse mas con

recursos propios (Patrimonio) que recursos de terceros.

¢ Valor de Continuidad. Es un valor estimado o proyectado, calculo de los flujos futuros que

propende tener la compafiia en el resto del tiempo.

Para este ejercicio se debe ubicar en el ultimo afio relevante de las proyecciones, a su flujo de
caja libre se lo multiplica por uno mas un factor de crecimiento macroeconémico o el que determine
la alta gerencia como mas acertado, para el caso en particular se utilizé la inflacién del Pais, el
resultado lo dividimos entre el WACC del afio relevante de proyeccion, menos el IPC del afio
proyectado.

El valor de la continuidad esta proyectado en el Gltimo afio relevante, en estricto sentido se debe

traer a valor presente, se realizé multiplicando el valor de la continuidad por el factor de descuento

del altimo afo relevante de las proyecciones.
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Figura 42

Valor de la Continuidad Proyecciones

5 FINANCIEROS DE LA EI PROYECCION
ANO 2017 ANO 2023 ANO 2024 ANO 2025 ANOD 2026 ANOD 2027

(=) FLUJO DE CAJA LIBRE 5 165.241.579 $ 2.093.601.862 §  893.632.488 $ 815.946.545 $ 697.055.358 $ 518.547.041
% DEUDA 20,49% 40,96% 44,38% 45,23% 44,36% 44,08%
% PATRIMONIO 79,51% 59,04% 55,62% 54,77% 55,64% 55,92%
INFLACION 9,60% 5,90% 4,40% 4,00% 3,70%
Spread IPC 9,00% 9,00% 9,00% 9,00% 9,00%
COSTO DE LA DEUDA 13,13% 13,13% 13,13% 13,13% 13,13%
COSTO DE PATRIMONIO 22,00% 22,00% 22,00% 22,00% 22,00%

FACTOR DE DESCUENTO 85,85% 73,99% 63,83% 55,02% 47,40%

$  1.797.309.010,21 $ 661.199.550,26 S 520.847.926,72 S 383.491.364,59 S 245.793.373,42
SUMATORIA DE LOS VALORES PRESENTES DE LOS

FLUJOS FUTUROS E 8.912.527.210,18
VALOR DE CONTINUIDAD $ 4.348.360.573,81
VP DEL VALOR DE CONTINUIDAD S 2.061.140.321,42

¢ Valoracion Flujo de caja Descontado. El valor presente de la continuidad se debe sumar al
valor presente de los flujos futuros del periodo relevante de proyeccion, este resultado es el valor

operacional de la empresa.

e Valor Operacional de la Empresa: Clinica SPA Cirugia Plastica & Laser LTDA.

Figura 43

Resultado de la valoracion

Valoracion Empresarial.
VP DE LOS FLUJOS FUTUROS DEL PERIODO

RELEVANTE DE PROYECCION

SUMATORIA DE LOS VALORES PRESENTES

DE LOS FLUJOS FUTUROS

VALOR DE CONTINUIDAD

VP DEL VALOR DE CONTINUIDAD S 2.020.951.170,35

VALOR OPERACIONAL DE LA EMPRESA S 10.869.704.563

8.848.753.392,19

El valor de la empresa IPS Clinical SPA y Cirugia Plastica & laser Ltda, de acuerdo al presente

gjercicio, con las condiciones actuales y con la informacion suministrada por la empresa es de:
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Diez mil ochocientos sesenta y nueve millones setecientos cuatro mil quinientos sesenta y tres
pesos M/Cte $10.869.704.563.

Se puede deducir con este resultado que a traves de las distintas estrategias utilizadas hasta el
momento por la gerencia y, aprovechando las oportunidades que se han tenido del entorno, la
empresa genera riqueza para los accionistas, esto puesto que el valor operacional de la empresa es
mucho mayor a la inversion de los accionistas en los primeros afios analizados en el presente

trabajo.

2.4 Diagnostico Estratégico

Comprender el valor de la empresa: Es fundamental comprender el valor asignado a la empresa
en la valoracién. Esto te permitird establecer puntos de referencia y compararte con empresas

similares en tu industria.

La valoracion le permite a una organizacion conocer un valor razonable de su negocio, la
valoracion por caja de flujo descontado, permite analizar los flujos de los periodos relevantes de
analisis, fruto de las estrategias que ha tomado la empresa. En tal sentido, la valoracién, tanto
permite analizar las distintas acciones y el comportamiento como se ha reflejado en la generacién
0 no de valor, para la empresa. Adicional a ello, la valoracion permite tomarse como herramienta

para negociaciones, sea uniones, alianzas estratégicas, ventas parciales o totales, etc.

Una vez realizado la valoracion empresarial de la IPS CLINICAL SPA CIRUGIA PLASTICA,
el diagnostico constituye uno de los objetivos especificos para plantear estrategias principales en
la toma de decisiones concernientes al corto, mediano o largo plazo. Su planteamiento y acierto
son determinantes para definir con fidelidad acordes a su mision y vision de la IPS, asi como sus

politicas y objetivos institucionales.
Segun Fred R. David (2003), la planeacidn estratégica nos permite identificar las oportunidades

y amenazas externas de una empresa, identificar las fortalezas y debilidades internas para fijar

parametros futuros, ya sean nuevas alternativas de negocio, mejoras o0 replantear opciones
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existentes y elegir estrategias especificas para expandir o diversificar sus operaciones.

El diagnostico estratégico le permitira a la IPS CLINICAL SPA CIRUGIA PLASTICA a partir

de los resultados encontrados, cinco razones importantes para su analisis:

Figura 44

Razones para realizar un analisis.

a. ldentificar areas

internas de mejora
N\

Desarrollo de
Negocio

b. Detectar
oportunidades de
EHMEH

Mejora Crecimiento

c. Mejora latoma de Competitividad —

decisiones

d. Optimiza el uso de
recursos
. Gestion
Eficiente

e. Adaptarse a un
entormo cambiante

.

2.4.1 Elementos del Diagnostico Estratégico

La estrategia debe ir encaminada al crecimiento y sostenibilidad de la empresa, conforme a la
mision y vision de la empresa, teniendo en cuenta el entorno y el presente de la IPS conforme a las
politicas y como se pueden alcanzar los objetivos con una correcta implementacion, Steiner y
Miner (1977).

2.4.1.1 Aspectos Generales.

e Mision. CLINICAL SPA es una organizacion privada, prestadora de servicios integrales de
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salud en las areas de estética y belleza. La organizacion orienta sus esfuerzos para brindar belleza,
bienestar y una mejor calidad de vida para sus clientes, mejorando su apariencia fisica, autoestima
y la posibilidad de un mejor relacionamiento social. En CLINICAL SPA, la calidad se fundamenta

en los siguientes criterios:

e Accesibilidad para quienes conforman nuestro mercado objetivo.

e Oportunidad en la atencion.

e Seguridad clinica para el paciente.

e Pertinencia en la prestacion del servicio con un uso racional de los recursos; continuidad
entendida como el acompafiamiento secuencial al cliente; buena atencion en términos de brindar

amabilidad, confidencialidad, respeto por sus derechos y calidez.

¢ Infraestructura y tecnologia idéneas y mantenidas adecuadamente.

e Un recurso humano capacitado y con el conocimiento necesario, que es el motor de la
compafiia y sobre el cual nos preocupamos constantemente motivandolo y desarrollando sus

competencias.

e Vision.

Nuestra organizacion sera en el mediano plazo una empresa econémicamente solida y rentable.
Se encuentra en constante crecimiento y comprende el valor del cliente como el motor de su
desarrollo, por lo tanto, establece relaciones de cercaniay afecto que van mas alla del cumplimiento

de las condiciones basicas de un servicio clinico de calidad.

Nuestros clientes nos referencian y nos permiten alcanzar cada dia una mejor posicion en el
mercado. Somos una familia motivada que se siente feliz en su trabajo. Estamos invirtiendo en los

elementos que fortalezcan nuestros servicios y la relacion con nuestros clientes, asi como, en
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nuestro pilar fundamental - la gente.

e Valores.

Respeto: Por nuestros clientes y nuestro entorno.
Orientacion hacia el cliente: Atendemos de manera eficaz los requerimientos de nuestros

clientes dandoles una respuesta adecuada a sus necesidades y expectativas.

Nuestro servicio esta acompariado de amabilidad, cortesia y calor humano. Pero sobre todo

ofrecemos una respuesta oportuna en lo que nuestro cliente demanda.

Responsabilidad. El actuar responsablemente nos lleva a practicar los procedimientos a
nuestros clientes con un alto grado de seguridad y profesionalismo. Nuestro personal tiene un alto

sentido de pertenencia y compromiso con nuestra.

Trabajo en equipo. La accion coordinada de un conjunto de personas con habilidades y
capacidades diferentes que bajo un adecuado liderazgo trabajan por un objetivo en comun, es lo
que definimos como trabajo en equipo en CLINICAL SPA.

Portafolio de Servicios. La IPS cuenta con diferentes especialidades de la medicina y dispone
de una completa area quirdrgica dotada con salas de cirugia, area de recuperacion de pacientes y
equipos de alta tecnologia para el manejo de procedimientos de cirugia ambulatoria. A
continuacidn, se relaciona los servicios que estamos en capacidad de prestar a los usuarios de su
organizacion.

e Cirugia plastica (Estética Facial, Estética Corporal y Reconstructiva)

e Cirugia de mano

e Microcirugia de alta complejidad
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e Ortopedia y traumatologia

o Cirugia general

o Cirugia bariétrica

e Cirugia Oral y Maxilofacial

e Medicina del dolor

e Medicina alternativa

e Gastroenterologia

e Urologia

e Dermatologia

¢ Otorrinolaringologia incluido implantes cocleares y de Conduccion 6sea

e Endodoncia

e Odontopediatria

¢ Implantologia odontologica

Ortopedia

2.4.2 Herramientas de la Direccién Estratégica

Con el fin de analizar los criterios internos y externos de la IPS e identificar sus componentes

importantes, se utilizara los siguientes instrumentos que nos guiara al propdsito esperado, teniendo
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en cuenta la valoracion empresarial, mision, vision de la empresa y logro de sus objetivos:

2.4.2.1 Modelo Canvas. Este instrumento lo que busca es visualizar el modelo de negocio, las
oportunidades de mejora, ser una herramienta para comunicar a los clientes e inversores y ser una
propuesta de valor para la consecucion de su crecimiento y sostenibilidad en el largo plazo; es de
gran importancia a tener en cuenta el comportamiento del flujo de recursos que ha tenido la IPS
durante el periodo objeto de analisis 2022 al 2017 y la obligatoriedad de una mejora constate con

los agentes externos como internos (Andrade; 2012)

2.4.2.2 Matriz (FODA). El dinamismo del Sector Salud, m&s ain en el campo de la cirugia
plastica como lo es en este caso la IPS Clinical SPA Cirugia Plastica ha logrado tener una posicion
importante en el cuidado integral de la salud y estética, con un enfoque competitivo de calidad y
atencion buscando satisfacer las necesidades de los usuarios. Para que la valoracion tenga sentido
y pueda ser aplicado, es menester analizar las Fortalezas, Oportunidades, Debilidades y Amenazas,
(FODA); este andlisis permitira identificar sus ventajas ante otras instituciones competentes, las
cuales seran retos y que debera enfrentar la IPS al momento de aplicar las estrategias para alcanzar
sus objetivos de competitividad y sostenibilidad en el tiempo, que logren enfocarse a su misiéon y
visién para su crecimiento y rentabilidad. Ponce Talancon, Humberto (2007)

Para este punto, bajo las politicas y razon de la institucionalidad nos enfocaremos en seis ejes
y/o perspectivas importantes dentro de la IPS, con el fin de alinear la rentabilidad, sostenibilidad,

independencia y crecimiento:

Perspectiva financiera.

Perspectiva del cliente. (Comercial y Social)

Perspectiva de los procesos internos. (Operacional)

Perspectiva de aprendizaje y crecimiento. (Talento Humano)
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e Perspectiva Tecnoldgica
e Entorno Competitivo

2.4.2.3 Las 5 fuerzas de Porter. El anélisis de las cinco fuerzas, desarrollado por Michael
Porter lo que determina es “las consecuencias de rentabilidad a largo plazo de un mercado o de
algiin segmento de éste”. (Amaya A., 2005); en este punto se determinara 1. El poder de
negociacion con los proveedores 2. El poder de negociacion con los clientes 3. Amenaza de nuevos
competidores 4. Amenaza de nuevos productos 5. Rivalidad de competidores existentes.

2.4.3 Desarrollo de la Propuesta Estratégica

Andlisis Interno. En este segmento se describird cada uno del item segun el modelo Canva
aplicado a la IPS CLINICAL SPA CIRUGIA PLASTICA:

e Segmento de Clientes: En este punto los clientes que son el objetivo de la IPS son:

Figura 45
Principales Cliente.

<= CLinical spa CLINICAL SPA CIRUGIA PLASTICA & LASER LTDA

/) NIT. 900.047.3181
PRINCIPALES CLIENTES
NIT NOMERE
800.251.440 SANITAS EPS
814.000.337 EMSSANAR SAS
805.022.186 REGIONAL DE ASEGURAMIENTO N4
830.003.564 FAMISANAR EPS
860.009.578 SEGUROS DEL ESTADO SA
890.903.790 ARL SURA
900.935.126 ASMET SALUD EPS SAS
800.188.271 UNIDAD MEDICO ASISTENCIAL DEL
NiA PARTICULARES

e Propuesta de Valor. Cuenta con amplios servicios y especialidades como cirugia estética,
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medicina del dolor, medicina alternativa y centro de estética, con mas de 20 afios de experiencia,
con relaciones comerciales estables basadas en la honestidad, clientes satisfechos y enfocada
claramente en la calidez, humanizacién en el servicio e igualdad en atencidn entre pacientes de
EPS Y Privados.

e Canales.

Redes Sociales y Sitio Web: La IPS cuenta informacion que incluye los servicios que ofrece,

el equipo médico, las instalaciones y los datos de contacto.

Agendas de Negocio: Medio por el cual la IPS establece los contratos con las EPS.

e Relacion con Clientes.

Calidad: La IPS cuenta con el mejoramiento continuo en la eficacia de los sistemas de gestion

de la calidad y de los servicios que ofertan y cumplir con la satisfaccion de los usuarios.
Confianza: Ha logrado obtener excelentes relaciones comerciales con Clientes y Proveedores
Garantia en la seguridad y bienestar en el paciente: Cuenta con instalaciones comodas y

equipadas adecuadamente; ademas de los controles de bioseguridad Y un seguimiento

postoperatorio cercano y personalizado a los pacientes.

¢ Flujo de Ingresos.

Capitacion y evento: La modalidad contratacién que cuenta la IPS con las diferentes EPS,
siendo el 100% capitacion y el 50% a evento, este ultimo con sometimiento a descuentos de glosas

y devoluciones después de auditoria.

Ventas a Particulares: La mayor parte de ingresos con que cuenta la IPS, donde la gran parte

son ingresos por Unidad Funcional de Quirofanos y Unidad Funcional de Apoyo Diagnostico, en
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la ciudad de Pasto; aunque no existe expansion a otras ciudades principales.

e Recursos Clave.

Talento Humano: Cuenta con profesionales especializados con amplio conocimiento en el
Sector de la Salud y Profesionales en el area administrativa con escasa rotacion, pero

indirectamente los altos costos de su contratacion repercuten en los servicios ofertados.

Financiero: Cuenta con una buena estructura financiera, aungque existen recursos de capital
ociosos objeto de andlisis, asi como también la gestion de sus activos fijos, cuentas por pagar y sus

cuentas por cobrar, con el fin de mejorar la liquidez, rentabilidad, productividad y endeudamiento.

Conocimiento de la Problematica: La IPS debido a su trayectoria conoce los problemas y
necesidades de los usuarios, y con el amplio conocimiento de sus especialistas en la medida de lo

posible logra resolverlos de manera satisfactoria

e Actividades Clave.

Fidelizacion de clientes: De mayor importancia, lo que ha logrado posicionarse en el mercado

de cirugia y belleza; sin desconocer que existe bastante competencia.

Enfoque a la cirugia y belleza estética: Teniendo en cuenta que sus fundadores son Médicos,
esto conlleva a que su prestacion de servicios de salud sea ofertada con calidad y conocimiento en

el sector.

Oferta de servicios: Teniendo en cuenta que la IPS se encuentra localizada en la ciudad de
Pasto, la gran parte de poblacion corresponde a este Municipio; aunque deberia existir un proyecto
de inversién para llegar al corredor fronterizo para que esas personas no tengan inconvenientes de

desplazamiento.
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e Socios Clave:

Usuarios: Es el socio primordial y razon de ser en la IPS.

Fundadores: Los encargados de la gestion institucional y administrativa; y el direccionamiento

de la institucion.

Aseguradoras en Salud: Es la Relacion EPS-IPS lo que hace la correcta prestacion de servicios

de salud y accesible a todos sus afiliados.

Talento Humano: Profesionales especializados administrativos y operativos, quienes deben ser
por politicas tenidos en cuenta, ya que en parte son quienes desempefian sus labores diarias y

mantienen en marcha la institucion.

e Estructura de Costos. La IPS segun en promedio sus costos asociados a sus ingresos
representan el 66% Yy sus costos de operacion representan en promedio el 20%; rubos que deben
ser tenidos en cuenta, que a pesar de tener un promedio de utilidad solido del 9%, se tiene que
gestionar nuevas herramientas y estrategias que permitan la optimizacion de los recursos

financieros.
2.4.3.1 Matriz FODA. Para este punto hemos tomado lo informado por parte de la IPS

CLINICAL SPA CIRUGIA PLASTICA, ademas de las encontradas en el Analisis Financiero y la

Valoracién de empresas:
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DOFA

Oportunidades

Alto desarrollo tecnolégico
para los servicios que la

organizacion presta

Constante crecimiento del
mercado por servicios de

salud y estética.

Ampliaciéon de  nuevos
servicios para satisfacer las
necesidades de los usuarios

y  aumentar  ingresos

Realizan  proyectos de
inversién en infraestructura
y expansion geografica para

llegar a otras ciudades

Alianzas estratégicas con
otras empresas y abrir otros

mercados.

Tener buen posicionamiento
en el sector de la salud

estética y cirugia

Amenazas

Existe alto grado de
competencia  por el
ingreso de nuevas
instituciones y/o nuevos

procedimientos

Cambios en la
normatividad en salud y/o

crisis econdmicas

Liquidacion de EPS

Aumento de los costos de
insumos y  equipos
médicos, que pueden
afectar los  margenes

operativos

Instituciones sin

estandares de calidad.
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Fortalezas:

La IPS cuenta con buena reputacion en

el mercado

Profesionales destacados y de gran
trayectoria y experiencia de calidad en
la prestacion del Servicio
Procedimientos quirdrgicos seguros, a
través modelo de Seguridad del

paciente

No se presenta un volumen elevado de

quejas y reclamos de los clientes.

Generacién de rentabilidad constante,

estructura financiera solida

Flujos positivos de caja

Bajos Niveles de Endeudamiento

Amplio portafolio de servicios y

rentables

Usuarios con alta nivel de satisfaccién

Cruce FO Cruce FD

Aprovechar el buen Optimizar  costos vy

posicionamiento y  las calidad del servicio.
alianzas estratégicas.

Reputacion y seguridad
Ampliar los servicios y del paciente.
utilizar tecnologia avanzada.

Resiliencia al cambio
Proyectos de inversion y regulatorio y econémico.

expansion
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Debilidades:

Deterioro de la Liquidez a corto plazo. Planificacion estratégica y

Ineficiencia del Flujo de Caja KTNO y
Planificacion Financiera (Recursos
Ociosos)

Alto WACC

Excesivo Crecimiento de cuentas por

cobrar

Falta de monitoreo de la competencia

Baja Rentabilidad por la baja

productividad del KTNO

Falta de planificacion Estratégica

Falta de Estrategias para el crecimiento

y Diversificacion
Margen de Utilidad Bajo
Falta de gestion operativa en costos.

Falta de Reservas.

Servicios ofertados que no son de

mucha demanda.

Cruce DO

diversificacion.

Controlar la competencia y

optimizar el flujo de caja.

Mejoramiento estructura de

costos.

Desarrollar el

mejorar los servicios.

talento y

Cruce DA
Gestionar  costes

aumentar la liquidez.

Actualizaciones de
certificacion y control de

calidad.

Desarrollar
actualizaciones
tecnoldgicas y estrategias

de crecimiento.
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Existe mucha competencia en el

Mercado.

Los costos altos de los procedimientos.

Falta de Actualizacién de los sistemas

informaticos
Falta de incentivo al talento humano
No renovacion de Certificacién de

Calidad con la Norma 1SO 9001 por
ICONTEC

e Estrategia Fortalece y oportunidades.

Estrategia 1: Aprovechar el buen posicionamiento y las alianzas estratégicas. Para
aprovechar el buen posicionamiento y las alianzas estratégicas, es fundamental identificar socios
estratégicos mediante un andlisis de mercado que detecte posibles colaboradores, como
proveedores de tecnologia médica, compafiias de seguros médicos o clinicas complementarias. A
partir de esta identificacion, se debe desarrollar una propuesta de valor compartido que resalte la
sinergia de recursos y capacidades, como la incorporacion de equipos médicos de ultima
generacion a traves de asociaciones con proveedores tecnoldgicos. Una vez establecidas estas
alianzas, se debe disefiar e implementar una campafia de marketing comdn que promueva una
amplia gama de servicios, utilizando la propiedad intelectual y los contactos de los socios.
Finalmente, es crucial realizar una evaluacion continua del éxito de estas alianzas estratégicas,
revisando los resultados obtenidos mediante estadisticas especificas para ajustar y mejorar la

estrategia continuamente.

109



Valoracidn Empresarial - Ips Clinical Spa Cirugia Plastica & Laser Ltda.

Estrategia 2: ampliar los servicios y utilizar tecnologia avanzada. Para responder a las
necesidades y preferencias de los usuarios en cuanto a nuevos servicios de salud y belleza, es
esencial realizar investigaciones de mercado que permitan determinar estas demandas especificas.
Con esta informacion, se debe invertir en tecnologia de punta, como equipos de diagnéstico de
ultima generacion, software de gestion de pacientes y plataformas de telesalud, garantizando la

seguridad y la innovacidn en los servicios ofrecidos.

Para asegurar la efectividad en el uso de estas tecnologias, es crucial implementar programas de
capacitacion para que el personal médico y administrativo esté plenamente capacitado. Ademas, es
necesario desarrollar campafias publicitarias utilizando tanto canales de comunicacion
tradicionales como digitales para promocionar los nuevos servicios. Por ultimo, se debe establecer
un mecanismo para recopilar comentarios de los usuarios, permitiendo ajustar y adaptar los
servicios segln sus expectativas y requisitos, asegurando asi una mejora continua y una alta

satisfaccion del cliente.

Estrategia 3: Proyectos de inversion y expansion. Para una expansion geografica exitosa,
primero se deben realizar estudios de viabilidad econémica y de mercado que determinen la
ubicacién éptima. Con esta informacion, se debe preparar un plan de inversion detallado que
incluya la construccion de nuevas instalaciones, la compra de equipos y la contratacion de personal.
Es crucial implementar un sistema de gestion de proyectos para asegurar que la expansion se
complete dentro del presupuesto y a tiempo. Ademas, es necesario mantener una comunicacion
abierta sobre los planes de expansién y los beneficios esperados con todas las partes interesadas,
incluidos empleados, pacientes y la comunidad. Finalmente, se debe desarrollar una estrategia de
marketing especifica para la nueva ubicacidn, destacando los servicios unicos y la calidad de

atencion que se ofreceran.

o Estrategias fortalezas y amenazas.

Estrategia 1: Optimizar costos y calidad del servicio. Para optimizar los costos operativos sin
comprometer la calidad del servicio, es esencial realizar un analisis de costos detallado para

identificar areas donde se pueden lograr ahorros. Aproveche la sélida estructura financiera y la

110



Valoracidn Empresarial - Ips Clinical Spa Cirugia Plastica & Laser Ltda.

reputacion de IPS para negociar mejores precios y condiciones con proveedores de suministros y
equipos médicos. La implementacion de practicas de eficiencia operativa, como la automatizacion
de los procesos de gestion y el uso de tecnologia, puede ayudar a reducir el desperdicio y aumentar
la productividad. Al mismo tiempo, es esencial mantener y fortalecer los programas de gestion de
la calidad para garantizar que la reduccién de costos no afecte la calidad del servicio. También
debe desarrollar un programa de mejora continua que involucre a todo el personal en la

identificacion de oportunidades para mejorar tanto la eficiencia como la calidad de sus servicios.

Estrategia 2: Reputacion y seguridad del paciente. Para consolidar y fortalecer la seguridad
del paciente como un diferenciador clave en el mercado, se continta desarrollando y promoviendo
nuestro modelo de seguridad del paciente en IPS. Esto implica la implementacion de mejores
practicas adicionales de autenticacion y seguridad para garantizar la integridad de nuestros
servicios. En paralelo, creamos una campafia de comunicacién dirigida tanto a pacientes actuales
como potenciales, destacando la reputacion y el compromiso de IPS con la seguridad y la calidad
en la atencién médica. Ademas, establecemos asociaciones estratégicas con compaiiias de seguros
que buscan proveedores confiables y seguros, ofreciendo a los pacientes opciones completas y de
alta calidad. Para reforzar estas percepciones positivas, se utiliza testimonios de pacientes y
historias de éxito, destacando como IPS ha impactado positivamente en la seguridad del paciente
y en la calidad de la atencién médica. Esta combinacion de acciones refuerza nuestro compromiso
con la seguridad del paciente y fortalece nuestra posicion en el mercado como un proveedor

confiable y de alta calidad.

Estrategia 3: Resiliencia al cambio regulatorio y econdémico. Para asegurar la estabilidad
financiera y la adaptabilidad de la organizacion ante crisis econdémicas y cambios regulatorios, se
establecen y mantienen reservas financieras como una medida fundamental. Simultdneamente, se
diversifican las fuentes de ingresos mediante la ampliacidn de servicios y la incursién en nuevas
industrias, reduciendo la dependencia del entorno regulatorio. Para garantizar el cumplimiento
normativo y la preparacion para ajustes rapidos, se establecen equipos de cumplimiento regulatorio
gue monitorean regularmente las reglas. La organizacion desarrolla un plan de desarrollo que
contempla diversos escenarios econdmicos y regulatorios, asegurando una respuesta efectiva ante

cualquier eventualidad.
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Ademas, se prioriza la educacion y formacion de los empleados para fomentar una cultura de
cumplimiento y adaptacion proactiva, garantizando que comprendan y cumplan con la normativa
vigente. Esta combinacion de medidas fortalece la resiliencia y la capacidad de la organizacion

para enfrentar desafios futuros con éxito.

e Estrategias debilidades y oportunidades. Estrategia 1: Planificacion estratégica y
diversificacion. Para abordar la falta de planificacion estratégica y la baja rentabilidad, las
organizaciones pueden desarrollar un plan estratégico integral que incluya la diversificacion de los
servicios y la modernizacion de los sistemas de TI. Esta estrategia aumenta la eficiencia operativa
y estimula los mercados emergentes al brindar servicios tecnolégicamente avanzados bajo
demanda. La implementacion de este plan debe incluir evaluaciones periddicas de las capacidades
del mercado para garantizar que la organizacion sea competitiva y adaptable a las necesidades

cambiantes de sus usuarios.

Estrategia 2: Controlar la competencia y optimizar el flujo de caja. Establecer un sistema
competitivo de seguimiento y optimizacion financiera es esencial para combatir las ineficiencias
del flujo de caja y el crecimiento excesivo de las cuentas por cobrar. Este sistema deberia incluir
técnicas de gestion del flujo de efectivo mas rigurosas y técnicas avanzadas de planificacion
financiera para ayudar a las organizaciones a minimizar los fondos no utilizados y aumentar la
rentabilidad. Al comprender mejor las estrategias de los competidores y las adaptaciones
dindmicas, las empresas pueden responder rapidamente a las tendencias del mercado y garantizar

una posicion financiera sélida.

Estrategia 3: Desarrollar el talento y mejorar los servicios. Para contrarrestar la falta de
motivacién del talento y la baja demanda de algunos de los servicios ofrecidos, la organizacion
puede implementar programas de motivacién y capacitacion para motivar a los empleados y
mejorar la calidad del servicio. Este enfoque no solo aumenta la productividad y la satisfaccion
laboral, sino que también permite a las empresas adaptar sus servicios a las necesidades del
mercado y ser mas competitivas y rentables. Creando un ambiente de trabajo positivo con un
enfoque en el desarrollo profesional lo ayudara a retener talentos valiosos y brindar atencién de

alta calidad a los usuarios de sus servicios.
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Estrategia 4: Estructura de Costos. El WACC aproximadamente asciende a 16 puntos
porcentuales, la mayor ponderacion en la financiacion de la empresa es con recursos propios,
patrimonio. Sin embargo, evidenciamos en la valoracién empresarial que en dos periodos
importantes: 2018 — Apertura de nuevos servicios. Y, 2020 — Pandemia. La empresa tuvo su mayor
optimizacion de costos, apalancdndose con terceros, y disminuyendo la inversion propia, buscando

entidades financieras.

e Estrategias debilidades ya amenazas.

Estrategia 1: Gestionar costes y aumentar la liquidez. Para eliminar el riesgo de deterioro de
la liquidez a corto plazo y altos costos operativos, es esencial implementar una gestion operativa
rigurosa destinada a reducir costos y optimizar la liquidez. Esto se puede lograr mediante la
reestructuracion financiera, la renegociacion de contratos con proveedores y la adopcion de
practicas de eficiencia energética y operativa. Una mejor gestion de costos permite a las
organizaciones mantener margenes operativos saludables y mejorar la estabilidad financiera,

permitiéndoles responder mejor a las fluctuaciones econémicas y regulatorias.

Estrategia 2: Actualizaciones de certificacion y control de calidad. Para reducir los riesgos
competitivos debido a la falta de renovacion de la certificacion de calidad y la ausencia de
estandares de calidad, las organizaciones deben centrarse en renovar la certificacion 1ISO 9001 y
fortalecer el sistema de gestion de calidad. Este proceso debe incluir auditorias internas periddicas,
capacitacion continua de los empleados sobre estandares de calidad e implementacién de mejoras
basadas en los resultados de estas auditorias. Al garantizar altos estandares de calidad y renovar las
certificaciones pertinentes, la empresa podra diferenciarse positivamente en un mercado

competitivo y atraer clientes que valoren la calidad y la seguridad en el sector de la salud.

Estrategia 3: Desarrollar actualizaciones tecnoldgicas y estrategias de crecimiento. Para
superar la amenaza de una competencia feroz y la falta de actualizaciones en los sistemas de TI, es
importante invertir en modernizacién tecnoldgica y desarrollar una estrategia de crecimiento bien
planificada. Esto incluye la implementacién de una nueva plataforma de gestién de pacientes,

herramientas de analisis de datos y sistemas de comunicacion interna que mejoren la eficiencia 'y
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la capacidad de respuesta de la organizacion. Al mismo tiempo, deben desarrollar estrategias para

ampliar y diversificar los servicios que aprovechen las oportunidades del mercado y mitiguen los

riesgos asociados con la intensa competencia. La combinacion de tecnologia de punta y estrategias

de crecimiento permite a la empresa seguir siendo competitiva y flexible en un entorno dindmico.

2.4.4 Andlisis Externo

Para este analisis se realizara el método de PESTEL donde se determinara los aspectos mas

relevantes que pueden influir en las IPS en cuanto a su competitividad y evolucion de la misma;

donde los factores que se analizan son: Politicos, Econémicos, Sociales, Tecnoldgicos, Ecolégicos
y Legales. Kotler (2013).

Tabla 2
Pestel
Factores Amenazas Oportunidades
Cambios en normas nacionales en - Desarrollo de politicas publicas
salud frente a los precios puede e inversion para el sector salud,
ocasionar incremento en los costos ademés de la participacion del
it de los insumos e incertidumbre sector privado y facilitando su
Politicos econdmica; y por consiguiente su accesibilidad
complejidad y tiempos para realizar
procedimientos o bajos niveles de
demanda de cirugias.
Recesion econOomica, Tasas de EI crecimiento econdémico puede
interés altas y la inflacion puede cambiar estilos de vida y por
Economicos aumentar los costos de los insumos consiguiente aumento de la
médicos afectando los ingresos y su demanda en procedimientos de
rentabilidad cirugia estética
Preferencias por otro tipo de realizacion de procedimiento
Sociales

procedimientos no quirdrgicos, ya

estéticos no invasivos, lo que puede
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sea por riesgos y seguridad.

ser oportunidad para la IPS por otra
linea de negocio

Tecnologicos

Los avances tecnolégicos hacen que
antiguos procedimientos se queden

obsoletos, y los nuevos sean mas

La llegada de la tecnologia en
procedimientos quirdrgicos hace

que aumente la demanda, Yy

accesibles, aumentando la directamente aprovechar el
competencia marketing para promocionar los
mismos
El riesgo por los residuos Incorporar en la IPS practicas
. quirdrgicos sostenibles amigables, generando
Ecologicos o )
] un valor agregado a la IPS, siendo
Ambientales . .
pionera en la region y generando
buena reputacion.
Regulaciones mas estrictas para este Estas regulaciones pueden ser la
L eqal tipo de instituciones, debido a la oportunidad para mejorar sus
egales

aparicion de clinicas clandestinas.

procesos y ser un sinénimo de

calidad en el sector de la salud

Analisis mediante el método de las 5 Fuerzas de Porter

Tabla 3

Método de las 5 fuerzas Porter

Factores

1. El poder de
negociacion con los

proveedores

Amenazas

Escases en la disponibilidad de

insumos

Optimizacion de

mejorar

operativos y

cartera,

Oportunidades

los costos de

insumos médicos, con el fin de

los margenes brutos,

netos.

Buenos procesos de rotaciéon entre

para  responder a
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proveedores.

2. El poder de
negociacion con los

clientes

Entre més exigencias en cuanto a
calidad, precio o servicios el

margen serd mas reducido

Mayor sensibilidad de precios y
establecer medidas y/o canales de
ventas mas competitivas debido a las
maltiples opciones de tratamientos

que den valor a sus necesidades

3. Amenaza de

Crecimiento de la demanda, que

Diferenciacion en el servicio y la

_ genera mayores opciones en el experiencia, genera seguridad y
nuevos competidores .
mercado confianza
La aparicion de nuevos servicios, Generar la diversificacion de
4. Amenaza de o o _
hace que sean sustituidos los servicios, aumentando calidad y

nuevos productos

servicios tradicionales

disminuyendo costos

5. Rivalidad de
competidores

existentes.

Al competir con varios

competidores, el sector es menos

objetivo para el consumidor.

Mejorar la calidad, costos de los
servicios y generar valor aliandose

con otras organizaciones.

2.4.4.1 Andlisis de Riesgos. Para este punto se analizaran los riesgos Estratégicos, Operativos

y Financieros

¢ Riesgo Estratégico: implementar una estrategia que sea incompatible con los objetivos de
IPS puede crear expectativas inciertas a largo plazo que pueden generar inestabilidad en el sector
y dificultar las decisiones de gestién. Esto puede conducir a una falta de sostenibilidad y
rentabilidad, lo que puede impactar negativamente el logro de los objetivos, la mision y la vision
de IPS.

Oportunidad: Para mitigar estos riesgos, es importante establecer un marco de coordinacion
estratégica donde todas las acciones estén claramente vinculadas a los objetivos institucionales. Al
implementar un sistema de seguimiento y evaluacién continuo, puede ajustar su estrategia en
tiempo real y seguir siendo relevante y eficaz. Ademas, fomentar una cultura organizacional de
apertura y comunicacion abierta promueve una rapida adaptacion a los cambios ambientales y

moviliza a todos los miembros de IPS hacia objetivos comunes.
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¢ Riesgo Operativo: la obsolescencia de los equipos debido a la falta de nuevas herramientas
tecnoldgicas o problemas externos puede afectar seriamente la productividad de la prestacion de

atenciéon médica.

Oportunidad: Para eliminar estos riesgos es fundamental implementar un plan de gestion
tecnoldgica que incluya actualizaciones periddicas de los equipos y sistemas informaticos, asi
como la capacitacion continua de los empleados en el uso de nuevas tecnologias. Establecer
asociaciones estratégicas con proveedores de tecnologia también puede brindar acceso a equipos
avanzados y servicios de mantenimiento preventivo. Ademas, establecer un fondo de reserva

especifico para emergencias tecnoldgicas puede ayudar a mitigar el impacto de fallas inesperadas.

¢ Riesgo Financiero: teniendo en cuenta los resultados obtenidos en el andlisis financiero y la
valoracion empresarial frente a indicadores de Liquidez, Actividad, Endeudamiento y
Productividad, ademas de lo encontrado en la valoracion empresarial de la IPS, y no sean objeto
de seguimiento su sostenibilidad y crecimiento no sera el esperado a largo plazo; afectando

significativamente sus resultados operativos, de inversion y apalancamiento.

Oportunidad: Para mitigar este riesgo, IPS debe implementar un sistema robusto en la situacion

financiera.

Debe ajustar su Estructura de Costos.

2.4.4.2 Estrategias segun la entrevista. Segun la entrevista realizada a las éareas
Administrativa, Financiera, Juridica y Operativa de CLINICAL SPA Cirugia Plastica, se
identificaron una serie de debilidades dentro de la organizacidn. A continuacion, se mencionan
estas debilidades, junto con las principales estrategias a implementar en un eventual plan de accién

para mitigarlas.

e Montos elevados de cartera con EPS. Para abordar el problema de las grandes sumas de

dinero en las organizaciones de promocién de la salud (EPS) y mejorar el flujo de caja de la
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organizacion, se recomienda un enfoque integral que incluya implementar un sistema de gestion

de ingresos, negociar términos y descuentos, asi como automatizar pagos y reclamos.

En primer lugar, se creard un departamento especializado en gestion de cobro de deudas,
responsable de realizar un seguimiento estrecho y periédico de las facturas impagas emitidas por
las EPS. El Director Financiero seré responsable del sistema de gestion de ingresos y el periodo de
implementacion serd de tres meses. Se desplegaran recursos como software de gestion de
colecciones y personal capacitado, y se espera una reduccion del 20% en la cartera restante despues
de seis meses. Al mismo tiempo, se acordaran con EPS plazos de pago mas cortos y posibles
descuentos por pago puntual para acelerar el flujo de caja. Este proceso estara dirigido por el
Director General y se completara en dos meses. El equipo negociador realizard un estudio de

factibilidad para negociar acuerdos favorables para concluir contratos con al menos tres EPS.

Finalmente, se introducira un sistema de pago electronico que facilitara y agilizara el proceso
de liquidacion y reclamacion. Este sistema reducird los errores y el tiempo de procesamiento,
aumentando la eficiencia operativa. La implementacion estara dirigida por el director de Tl y se
espera que el nuevo sistema entre en funcionamiento en 4 meses. Los recursos necesarios incluyen
software de facturacion electrénica e integracion con sistemas existentes. Como resultado, se

espera que el tiempo de procesamiento de facturas se reduzca en un 50%.

e Existencia de servicios que no generan un volumen adecuado de ingresos. Para solucionar
el problema de los servicios que no generan los ingresos necesarios, CLINICAL SPA Cirugia
Estética propone un enfoque estratégico integral, que incluye analizar la rentabilidad de los
servicios, reestructurar la cartera de servicios y desarrollar campafias de marketing y promocion.

para optimizar su cartera de inversiones y aumentar sus ganancias.

Primero, se realizard un analisis detallado de las ganancias de cada servicio para identificar
aquellos servicios que no contribuyen significativamente a los ingresos. El director fianciero sera
responsable de este analisis y se completara en un plazo de tres meses. Utilizando datos financieros
y herramientas analiticas, se generara un informe sobre la rentabilidad de cada servicio, lo que le

ayudara a tomar decisiones informadas sobre la gestion de la cartera.
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Después de identificar los servicios no rentables, se reestructurara la cartera de servicios. Esto
requiere considerar la eliminacion o reorganizacion de los servicios no rentables y centrar los
recursos en servicios rentables y de alta demanda. Esta tarea sera realizada por el Director de
Operaciones y se espera que esté completa dentro de seis meses. Se realizara un analisis de mercado
y se recogeran las opiniones de los clientes para garantizar la eficacia de la reestructuracion, cuyo

objetivo es aumentar los ingresos de los servicios reestructurados en un 15%.

Paralelamente, se desarrollardn campafias de marketing especificas para aumentar la demanda
de servicios menos conocidos, pero potencialmente rentables. El director de marketing seré el
responsable de estas campafias y se implementaran en un plazo de cuatro meses. Se lanzaran
campanas especiales de publicidad y promocion para aumentar la demanda de estos servicios en
un 10%.

e Deudas con los médicos especialistas y proveedores. Para reducir la deuda de profesionales
y proveedores, CLINICAL SPA Cirugia Plastica debe proponer un plan de accién que incluye
planificacién estructurada de pagos, negociacion de condiciones de pago mas flexibles e
implementacidn de medidas de control de costos y eficiencia operativa. El objetivo es crear un plan
de pago de deuda eficaz que reduzca significativamente su deuda pendiente. En primer lugar, se
desarrollara un plan estructurado de pago de deuda, dando prioridad a aquellas con tasas de interés
mas altas. El Director financiero seré responsable de esta tarea y tendra un plazo de dos meses para
realizar andlisis financieros y planificacion detallada de pagos. La medida del éxito seria una

reduccion de la deuda del 30% en seis meses.

Al mismo tiempo, se acordardn condiciones de pago mas flexibles con proveedores y
especialistas. Esto incluira la posibilidad de ampliar el plazo de pago o aplicar pagos parciales. El
responsable de compras liderara esta actividad y se han previsto tres meses para las negociaciones.

El objetivo es obtener condiciones de pago mas flexibles de al menos cinco proveedores.
Ademas, se implementaran medidas de control de costos para liberar recursos financieros y
mejorar la liquidez de la institucion. El Director de Operaciones sera el responsable de esta

iniciativa e incluird programas de auditoria de eficiencia y ahorro. El proceso se desarrollara
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durante un periodo de seis meses con el objetivo de reducir los costos operativos en un 10%.

¢ No se evidencia dentro del organigrama la coordinacion de calidad. Para garantizar el
seguimiento y la mejora continua de los estandares de atencion y servicio en CLINICAL SPA, se
propone establecer un Departamento de Calidad. Este departamento sera responsable de monitorear
y mejorar continuamente los estandares de calidad, asegurando la capacitacion continua del

personal y realizando auditorias internas periodicas.

Departamento de calidad establecido. El primer paso es establecer un departamento de calidad
responsable de monitorear y mejorar los estandares de atencion y servicio. El director general sera
el responsable de esta tarea y se espera que el departamento esté operativo en un plazo de tres
meses. Para ello se asignara un presupuesto inicial y se contratard personal especializado. El éxito
de esta actividad se medira por el desempefio del departamento dentro del plazo especificado.

Formacidn en gestion de calidad.

Una vez creado el departamento de calidad, los empleados recibiran formacién continua sobre
gestién de calidad y cumplimiento de las normas de higiene. Esta tarea seréa realizada por el Director
de Recursos Humanos, quien realizara programas de formacion y cursos de especializacion durante
seis meses. El objetivo es capacitar al 80% de los empleados en gestién de calidad, asegurando que
todos los empleados estén completamente informados y comprometidos con el mantenimiento de

los estandares de calidad.

Auditoria interna periddica, Se realizaran auditorias internas periddicas para garantizar que
todos los procesos y servicios cumplan con los estdndares de calidad. Esta tarea sera
responsabilidad del Coordinador de Calidad y se realizard de forma continua. Se utilizaran
herramientas de auditoria y un equipo dedicado para realizar auditorias trimestrales. Este proceso
identificard y corregira cualquier desviacion de los estandares establecidos, asegurando la mejora

continua.

o No se logra establecer con claridad las dependencias en cuanto a lo administrativo y lo

asistencial. Para mejorar la transparencia y la eficiencia organizacional, CLINICAL SPA Cirugia
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Estética ha identificado la necesidad de establecer claramente la relacion entre las &reas
administrativa y clinica. Para abordar esta situacion, se propone un enfoque estructural, que incluye
cambiar la estructura organizacional, documentar roles y responsabilidades y celebrar reuniones

periddicas de coordinacion.

Primero, la estructura organizativa de la organizacion cambiara. Esta tarea esta asignada al
director de recursos humanos y se completara en dos meses. A través de consultas externas y un
analisis interno exhaustivo, se desarrollara una nueva estructura organizacional que refleje
claramente los limites de dependencias y responsabilidades entre las diferentes areas. El éxito de
esta accion se medira por la implementacion y comunicacion efectiva de la nueva estructura
organizacional, asegurando que todos los empleados comprendan la estructura organizacional y su

lugar dentro de ella.

Al mismo tiempo, se creardn y distribuiran documentos detallados que describan las funciones
y responsabilidades de cada departamento y puesto. Esta fase estara dirigida por el director de

RR.HH. y se completara en un plazo de tres meses.

Crear guias de roles y realizar talleres de capacitacion sera importante para garantizar que todos
los empleados tengan una comprension clara de sus roles y responsabilidades dentro de la
organizacion. Una sefial de éxito seria la difusion de un manual funcional actualizado a todos los

empleados.

Ademas, para mejorar la comunicacion y coordinacion entre el sector administrativo y el sector
salud, se realizaran reuniones periddicas entre los responsables de estas areas. Esta iniciativa sera
supervisada por el Director Ejecutivo y se implementara de manera continua. Se creara una agenda
de reuniones y se utilizard una plataforma de seguimiento para garantizar que las reuniones sean
eficientes y efectivas. Las reuniones mensuales de coordinacion seran una medida del éxito de esta

actividad.
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e EIl mapa de procesos no permitid identificar todos los procesos que se llevan a cabo

dentro de la institucion y no es completamente coherente con el organigrama.

Para mejorar la eficiencia operativa y asegurar el cumplimiento de los procesos y estructuras
organizacionales, CLINICAL SPA se propuso una estrategia que incluye la revision y actualizacion
de mapas de procesos, integrando estos procesos con el sistema de gestion y capacitacion de
empleados. durante la gestion. El objetivo es ajustar los procesos operativos para que se adapten a

la estructura organizativa, aumentando asi la cohesion y la eficiencia operativa.

El primer paso es revisar y actualizar el mapa de procesos para garantizar que se alinee con el
organigrama y refleje adecuadamente todas las actividades y procesos de trabajo. Esta tarea seré
responsabilidad del Coordinador de Calidad y se completard en un plazo de cuatro meses.
Necesitaremos asesoramiento sobre el proceso y un equipo interno para llevar a cabo esta revision.

El éxito de esta accidn se medira por la efectiva actualizacion del mapa de procesos.

Se asegurara entonces la integracion de todos los procesos indicados en el mapa con el sistema
de gestion de calidad de la organizacion. El director TI liderara esta iniciativa, que se espera que
esté completa dentro de seis meses. Se utilizaran recursos como software de gestion y programas

de formacion para integrar los procesos con los sistemas de gestion.

Mientas que el control de calidad. El factor determinante del éxito sera la integracion efectiva
de estos procesos con el sistema de gestién. Finalmente, se capacitard a los empleados para
comprender y utilizar mapas de procesos para mejorar la coherencia y eficiencia operativa. El
Director de Recursos Humanos sera el responsable de esta tarea y la completard en un plazo de
cuatro meses. Se organizaran cursos Yy talleres para garantizar que el personal esté completamente

capacitado. El objetivo es formar al 90% de los empleados en gestion de procesos.
¢ No se describen procesos de mantenimiento de las instalaciones fisicas o de los equipos

de cdmputo o de acondicionamiento de las oficinas. Para garantizar el correcto mantenimiento

de las instalaciones y equipos, CLINICAL SPA Hospital de Cirugia Estética ha propuesto un plan
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integral que incluye la planificacion del mantenimiento preventivo y correctivo, la asignacion clara

de responsabilidades, y el registro y seguimiento de todas las actividades de mantenimiento.

Estas actividades tienen como objetivo garantizar la continuidad del negocio, la seguridad y la
eficiencia de los servicios prestados. En primer lugar, se desarrollard y documentard un plan de
mantenimiento preventivo y correctivo de las instalaciones y equipos informéticos. Esta asignacion
sera responsabilidad del Gerente de Operaciones y tendra una duracion de tres meses. Con la ayuda
de consultores externos y un equipo de mantenimiento dedicado, se preparard un plan detallado
que cubra todas las actividades necesarias para el mantenimiento regular de las instalaciones y
equipos. El éxito de esta actividad se medira por la implementacion efectiva del plan de

mantenimiento para asegurar la atencion oportuna a todas las areas criticas.

Luego se determinarén las responsabilidades detalladas para implementar y monitorear los
procedimientos de mantenimiento. Esta iniciativa estara liderada por el Director de Recursos
Humanos y tendra una duracién de dos meses. Se creara un manual de funciones detallado para
delinear claramente las responsabilidades de cada miembro del equipo de mantenimiento,
asegurando que todos tengan una comprension clara de sus funciones y responsabilidades. Una
sefial de éxito sera la definicion clara de las responsabilidades y la comprension del personal de
dichas responsabilidades, lo cual es fundamental para la implementacion exitosa del plan de

mantenimiento.

Ademas, para garantizar el cumplimiento y eficiencia de los trabajos de mantenimiento, se
implementara un sistema de registro y seguimiento de todos los trabajos realizados. Esta tarea sera
asignada al Gerente de Operaciones y se realizara de manera continua. Se utilizard un sistema de
grabacion digital para registrar todos los trabajos de mantenimiento, garantizando que la
documentacién esté siempre actualizada y disponible. El éxito de esta accion se medira por la
exactitud y actualizacion continua de la documentacion operativa, que facilitara el seguimiento y

la planificacion de futuras acciones.
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e No se describen procesos de cumplimiento de dimensiones y disefios en salud de
consultorios, salas y lo referente a las instalaciones fisicas de CLINICAL SPA. Para garantizar
que las instalaciones de Cirugia Estética de CLINICAL SPA cumplan con los estandares de Salud
vigentes, se requiere de un plan integral que incluya inspecciones periodicas, modernizacion de la
infraestructura y capacitacion del personal. Este enfoque garantiza que todas las instalaciones

cumplan con los requisitos de tamarfio y disefio necesarios para mantener altos estandares de salud.

El primer paso de este plan es realizar inspecciones periddicas para garantizar que todas las
instalaciones cumplan con los requisitos de tamafio y disefio del cddigo de salud. Esta tarea sera
responsabilidad del Coordinador de Calidad, quien deberd completarla en un plazo de tres meses y
continuar haciéndolo periédicamente. Estas revisiones, utilizando recursos como equipos de
auditoria y herramientas de auditoria, identificaran cualquier inconsistencia o desviacion de las
regulaciones aplicables. El éxito de esta actividad se evaluard mediante auditorias trimestrales que
confirmen el cumplimiento de los requisitos reglamentarios. Tan pronto como se descubran
incumplimientos durante las inspecciones, se actualizara la infraestructura para eliminar los
problemas identificados. Esta asignacion estara liderada por el Director de Infraestructura y tendré
una duracion de seis meses. Se establecera el presupuesto de inversiones y se contrataran los
expertos necesarios para llevar a cabo la modernizacién. El objetivo es garantizar que todas las
instalaciones sean higiénicas y mantengan altos estandares de higiene. El éxito de esta actuacion

se medira por la efectiva actualizacion de las infraestructuras segin la normativa vigente.

Para garantizar el cumplimiento continuo de las normas sanitarias, los disefiadores de
instalaciones y el personal de mantenimiento recibiran capacitacion sobre las normas actuales. El
Director de Recursos Humanos sera el responsable de esta tarea y la completard en un plazo de
cuatro meses. Se llevaran a cabo cursos y talleres para garantizar que todo el personal clave esté
completamente capacitado en estandares de salud. El éxito de esta accién se medira por la

formacion 100% completa del personal clave.
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3 Conclusiones

El impacto de la valoracion financiera en el proceso de toma de decisiones: la valoracion Financiera
de la IPS Clinical Spa Cirugia Plastica & Laser Ltda. El uso de métodos de flujo de caja descontado
es una herramienta importante para la alta gerencia. Este analisis financiero proporciona
informacion sobre el valor actual y proyectado de la empresa, facilitando decisiones estratégicas
informadas sobre inversiones, apalancamiento y ventas potenciales. Al obtener una vision clara 'y
objetiva del valor de su negocio, podra desarrollar estrategias que maximicen la competitividad y

la rentabilidad.

El resultado del presente ejercicio arrojo una valoracion importante que se traduce en generacion
de valor y riqueza para los accionistas, adicional a ello la importante toma de decisiones, al

diversificar su portafolio y ajustando su estructura de costos.

La valoracion financiera en la que se basa la evaluacion: el diagnédstico financiero realizado de
2019 a 2022 determina la situacion actual de la empresa en términos de liquidez, pasivos y
rentabilidad. Este analisis es importante para identificar fortalezas y debilidades y tomar medidas
correctivas en consecuencia. Los indicadores financieros analizados muestran tendencias
favorables en varios aspectos, lo que representa una base confiable para pronosticar los flujos de

caja futuros.

Estrategia empresarial para la sostenibilidad y la creacion de valor: las estrategias propuestas en
la evaluacién financiera apuntan a incrementar la sostenibilidad y el valor de IPS Clinical Spa. Esto
incluye optimizar recursos, ajustar estructura de costos, diversificacién de portafolio, mejorar la
gestién financiera y explorar nuevas oportunidades de mercado. La implementacion de estas
estrategias puede ayudarlo a mejorar la gestion del flujo de efectivo, reducir el riesgo y aumentar

la capacidad de su empresa para crear valor a largo plazo.
La importancia de una informacién financiera completa y precisa: La exactitud y confiabilidad

de la informacion financiera utilizada en la valoracion es esencial para obtener resultados

confiables. La integridad de los datos financieros de IPS Clinical Spa nos permitié estimar con
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precision su valor comercial. Esto resalta la importancia de mantener registros financieros

detallados y actualizados para futuros procesos de valoracion.

Relevancia del método de flujos de caja descontados: el método de flujo de caja descontado
(DCF) ha demostrado ser una herramienta eficaz para valorar IPS Clinical Spa. Este enfoque le
permite realizar una evaluacion detallada y realista de los flujos de efectivo futuros y del valor
presente. La aplicacion del DCF ha ayudado a identificar los componentes clave que afectan el
valor de una empresa, incluido su costo de capital y los riesgos asociados con €l. Esta metodologia
proporciona una base confiable para la planificacion financiera y la formulacion de estrategias a

largo plazo.

La relevancia del entorno econdémico para el sector salud: el andlisis contextual y econémico
tiene un impacto significativo en la evaluacion del entorno macroeconémico y la evaluacion de la
gestion de la salud en el campo de la salud. Factores como la evaluacion monetaria, la inflacion, la
inflacion, la inflacion y las politicas reguladoras tienen un impacto directo en la estabilidad y el
crecimiento de laempresa. Ademas, a medida que la industria se vuelve méas competitiva y aumenta
la necesidad de innovacion, IPS Clinical Spa debe adaptarse continuamente para seguir siendo
competitivo. Las inversiones en tecnologia, infraestructura mejorada y capacitacion de empleados
son esenciales para abordar estos desafios y aprovechar las oportunidades de expansién en el

mercado de la salud.

Impacto en la Comunidad y el Sector Salud Regional: la valoracion de IPS Clinical Spa también
destaca su impacto positivo en la economia local de San Juan de Pasto y el sector salud regional.
Al atraer empleos e inversiones, la compafiia tiene un gran impacto en la economia local. La
evaluacion de la empresa no solo fortalece el futuro de la empresa, sino que fortalece la posicion
de un actor importante para mejorar la calidad de los servicios médicos y el fortalecimiento

economico de la comunidad general.
La Implementacion de estrategias segun la entrevista: la implementacion de estrategias

especificas para la reduccion de deudas pendientes, la optimizacion del portafolio de servicios, la

mejora de la claridad organizacional, y el mantenimiento y modernizacion de infraestructuras
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permitird a CLINICAL SPA Cirugia Plastica optimizar su eficiencia operativa y financiera. Estas
medidas, acompafiadas de una capacitacion exhaustiva del personal en gestién de calidad, procesos
y normas sanitarias, garantizaran el cumplimiento de las normativas vigentes y mantendran altos
estandares de higiene y seguridad. En conjunto, estas acciones fortaleceran la operatividad de la
organizacion, mejoraran la satisfaccion y confianza de los pacientes y el personal, y consolidaran

la reputacion de CLINICAL SPA como un centro de excelencia en cirugia plastica.
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4 Recomendaciones

La informacion Financiera de empresa es la base fundamental de todo diagndstico, analisis,

valoracion y estrategias; la cual debe ser lo mas real y confiable.

La valoracion empresarial, es una herramienta importante para la toma de decisiones desde la

alta gerencia.

Es indispensable que las estrategias sean alcanzables con el fin de optimizar el capital de trabajo
en las empresas, con el fin de que este no genere recursos ociosos sino apalanque su operacion,
inversion y financiacion.

Siempre es importante tener en cuenta factores internos como externos.

Es importante que, al realizar comparaciones financieras, que estas deben ser realizadas de

manera periodica y en periodos mas cortos, con empresas del mismo sector.

El apalancamiento es fundamental en todas las organizaciones, se debe analizar la ponderacion

mas eficiente referente a el apalancamiento propio o con terceros.

Crear valor en la empresa, debe ser el objetivo fundamental.

La liquidez es oxigeno para las empresas

La salud de una empresa depende de decisiones administrativas y financieras, que en conjunto

representan las fuerzas de cada uno de los colaboradores.
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Anexo A. Matriz de coherencia

Titulo: Valoracion Empresarial Mediante Flujo de Caja Descontado a la IPS Clinical SPA Cirugia
Plastica & Laser Ltda.

Clase Formulacion Objetivo Hipotesis

General (Cual es el wvalor Determinar el valor La Valoracion
empresarial mediante el empresarial mediante el Empresarial en la IPS
método de flujo de caja método de flujo de caja CLINICAL SPA
descontado de la IPS descontado de la IPS CIRUGIA PLASTICA &
Clinical SPA Cirugia Clinical SPA Cirugia LASER LTDA puede
Plastica @ &  Laser Plastica & Laser LTDA, mejorar
LTDA, afio 2023? afio 2023. significativamente la

eficiencia de la toma de
decisiones al  generar
estrategias rentables y

sostenibles en el tiempo.

Realizar un diagndstico
financiero de la IPS
Clinical SPA Cirugia
Plastica & Laser LTDA,
Especifico en el periodo 2019-2022
S
Desarrollar el proceso de
valoracion ~ empresarial
mediante el método de
flujo de caja descontado
de la IPS Clinical Spa
Cirugia Plastica & Laser
Ltda.
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Plantear estrategias
empresariales a la alta
gerencia que le permita
mejorar la toma de
decisiones, con base en el
proceso de valoracion

financiera presentado
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Anexo B. Matriz Operacion De Variables.

Variable Definicion Definicion Dimensiones Indicadores
conceptual operacional
Conjunto de estudios Estados Estado de Ratio de
que permiten recopilar Financieros resultados Liquidez
informacion, indice de
Diagnostico  organizarla y obtener Estado de rotacion
empresarial el estado actual de una situacion Rotacion  de
empresa. financiera cartera
Rotacion  de
Flujo de caja proveedores
Rotacion  de
inventarios
Capital de
trabajo
Ratio de
endeudamiento
ROA
ROE
Herramienta de Flujo de caja Diagnostico IND.
planificacion y descontado financiero Actividades de
gestion de negocios a Proyecciones Inversion
Valoracion mediano y largo financieras NIND de
empresarial plazo; teniendo como CAPM Actividades de
base el capitalde una Valor presente a Financiacion
empresa y que se perpetuidad Ind.

puede generar a partir
de distintas

metodologias de

Actividades de
Operacion
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valoracion, para la
creacion de valor y
permanencia en el
tiempo, ya sea para
beneficios internos o

externos.

Estrategias

empresariales

Un conjunto  de
decisiones y acciones
planificadas que una
empresa lleva a cabo
para  lograr  sus
objetivos a corto,
mediano y largo

plazo.

Planificacion

financiera

EVA
Operacion Rentabilidad
Inversion Liquidez

Apalancamiento Crecimiento

Empresarial
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Anexo C. Presupuesto

Concepto Unidad Costo unitario Costo total pesos col
Generales

Transporte 80 2.300,00 184.000,00
Papeleria 500 100,00 50.000,00
Procesamiento de la informacion 1 20.000,00 20.000,00
Disefio trabajo final 1 10.000,00 10.000,00
Alquiler ayudas audiovisuales 1 80.000,00 80.000,00
Otros 2 50.000,00 100.000,00

Total 444.000,00
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TIEMPO MESES 2022 - 2023

NOVIEMERE

DIQEMERE

ENERO

FEBRERO

ABRIL

MAYD

JUNIO

JuLio

AGOSTO

ETAPAS

Disefio de propuesta

Presentacion propuesta

Recoleccion de la informacian

Disefio provecto

Analisis de estados financieros

Presentacion proye cto

Correccion proyecto

Investigacion fuentes secundarios

Clasificacion material

Sustentacion avance

Correccion proyecto

Tratamiento de la informacion

Analisis e interpretacion

Redaccion preliminar

Transcripcicn

Elaboracign informe final

Revisian, detalles yajustes finales.

Sustentacion final

144



Valoracidn Empresarial - Ips Clinical Spa Cirugia Plastica & Laser Ltda

Anexo E. Carta de autorizacion y confidencialidad

Formato de compromiso de Cddigo:001

£ [LNEALSPY  comticencinicaa Voo

Belleza para todo tu cuerpo

Procedimiento Relacionado:

Investigacion “Valoracion Paginas: 1-4

Empresarial”

Por el presente documento, los suscritos CAMILO ESTEBAN CORTES, MARCO TOBAR
PRADO y ANDRESFELIPE RIASCOS mayores de edad y domiciliados en la ciudad de Pasto,
identificados con cédula de ciudadania conforme aparece al pie de sus correspondientes firmas,
actuando en representacion propia, nos permitimos suscribir el presente compromiso de

confidencialidad, el cual se regira por las siguientes clausulas, previas las siguientes

Consideraciones

Teniendo en cuenta que, para el ejercicio de las funciones u obligaciones durante la vigencia de la
investigacion titulada “Valoracién empresarial de Clinical Spa Cirugia Plastica & Laser Ltda. en
la ciudad de Pasto”, me sera suministrada informacion institucional, que puede ser catalogada como
privada o semiprivada de acuerdo a las definiciones establecidas por medio del Reglamento
Interno, me comprometo a guardar estricta reserva y secreto en relacién con la informacion que me
sea suministrada por Clinical Spa Cirugia Plastica & Laser Ltda., por lo tanto, suscribo lo

consignado en las siguientes
Clausulas
PRIMERA. OBJETO. El objeto del presente compromiso es fijar los términos y condiciones bajo

los cualesse mantendra la confidencialidad de los datos e informacion intercambiados o generados

directa o indirectamente en el desarrollo de la investigacion titulada “Valoracion empresarial de
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Clinical Spa Cirugia Plastica & Laser Ltda. en laciudad de Pasto”, incluyendo cualquier
informacion de naturaleza financiera, técnica, administrativa, econdmica, juridica y de cualquier
otra naturaleza que le suministre la institucion, incluyendo asi mismo cualquier tipo de informacién
que sea generada o gestionada por éste, con independencia del medio en el cual se encuentre
soportada (papel, CD, medio audiovisual, disco Optico, documento microfilmado, medio
electrénico o digital, etc.).

SEGUNDA. CONFIDENCIALIDAD. Me comprometo a mantener en estricta confidencialidad
cualquier informacion intercambiada, generada, o gestionada con Clinical Spa. Se considera

también informacién confidencial:

a) aquella que como conjunto o por la configuracion o estructuracion exacta de sus componentes,
no sea generalmenteconocida entre los expertos en los campos correspondientes, b) Documentacion
SGC, Manual de Calidad, Indicadoresde gestion de Calidad, Guias Protocolos, Procedimientos,
Procesos, Instructivos, Registros, ¢) Documentacion de Programa de seguridad del paciente,
Sistema de Gestion de Seguridad y salud en el trabajo, Planes de Emergencia, Protocolos de
Humanizacion, Protocolos de Priorizacién de Servicios, mapas de Riesgos, Plan Estratégico
Institucional y todo documento controlado en SGC en los diferentes procesos d) la que posee
acceso restringido paraciertas personas, Asi mismo se mantendra en estricta confidencialidad todos
los archivos, documentos, formatos, protocolos, generados en software asistencial y contable,
igualmente documentos de tipo administrativo y comercial. Lo anterior con sujecion a las normas

internas de Clinical Spa.

TERCERA. PROHIBICIONES. Acepto que me queda prohibido adelantar las siguientes
actividades: vender, publicar, entregar a terceros, hacer uso indebido, no dar la proteccién adecuada
y resguardar para si mismo copias de la informacion suministrada por Clinical Spa o producida en
vigencia de la investigacion titulada “Valoracion empresarial de Clinical Spa Cirugia Plastica &

Laser Ltda. en la ciudad de Pasto”,

CUARTA. DURACION. El presente compromiso rige desde la fecha de su suscripcion y hasta la

culminacion de la investigacion titulada “Valoracion empresarial de Clinical Spa Cirugia Plastica
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& Laser Ltda. en la ciudad de Pasto”, en todo caso la informacién financiera requerida por los
seflores CAMILO ESTEBAN CORTES, MARCO TOBAR PRADO y ANDRES FELIPE
RIASCOS podra ser suministrada hasta el dia treinta y uno (31) de diciembre del afio dos mil
veintitrés (2023), y se aplicard inclusive respecto de modificaciones a las responsabilidades,

actividades u obligaciones sobrevinientes que pueda llegar a tener la investigacion en comento.

En el momento de la finalizacion de la investigacion titulada “Valoracion empresarial de Clinical
Spa CirugiaPlastica & Laser Ltda. en la ciudad de Pasto”, se debera devolver a Clinical Spa toda la
informacion recibida, generadao gestionada durante la vigencia de la misma y se respetard el
caracter confidencial de la informacion que le fue suministrada por un periodo de 2 afios, sin
perjuicio de la informacion que no deba ser divulgada bajo ningin motivo, conforme al

consentimiento informado suscrito entre las partes intervinientes.

PARAGRAFO: Para todos los efectos de que trata la presente clausula, la Clinica Spa Cirugia
Plastica & Laser Ltda., permitird libremente el acceso de su informacién financiera cuando sea
requerida por los sefiores CAMILO ESTEBAN CORTES, MARCO TOBAR PRADO vy
ANDRES FELIPE RIASCOS sin detrimento de limitar el alcance de la investigacion
“Valoracion empresarial de Clinical Spa Cirugia Plastica & Laser Ltda. en la ciudad de Pasto”

durante el tiempo establecido en la clausula descrita en precedencia.

QUINTA. INCUMPLIMIENTO. Me hago responsable de todos los dafios y perjuicios que para
Clinical Spa Cirugia Plastica & Laser Ltda. se deriven como consecuencia del incumplimiento
doloso o culposo de dicha obligacion y me obligo a resarcir plenamente los perjuicios por dafio
emergente y lucro cesante que llegare a ocasionarla revelacion, divulgacion o utilizacion impropia

realizada de la informacién, sin perjuicio de las demas acciones a que haya lugar.

Para constancia y en sefial de aceptacion, se firma el presente compromiso, en la ciudad de Pasto a

los 08 dias del mes de noviembre del 2022

147



Valoracidn Empresarial - Ips Clinical Spa Cirugia Plastica & Laser Ltda

Firma:

Nombre: CAMA=ESTEBAN CORTES.
C.C. No. 1.085.295.980 de Pasto.Teléfono: 3006536700.
Direccion: Cra 44 No. 20b — 45 Barrio Morasurco.Ciudad: San Juan de Pasto.

Firma: | -
( eosreeciastd) |
Nombre:WR;:Zb TOBAR PRADO.

C.C. No. 1.085.904.203 de Ipiales.Teléfono: 3176817981.

Direccion: Condominio Monterrey Torre 3 Apto 801.Ciudad: San Juan de Pasto.

. J3 VL
Firma: n:f %;”%'

Nombre: ANDRES FELIPE RIASCOS.
C.C. No. 1.085.326.441.
Teléfono: 3166196616.

Direccion: Tamasagra uno manzana 29 casa 2.Ciudad: San Juan de Pasto.
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