Al\lALLSI S Y PROYECCI ON DE LOS ESTADCS FI NANCI ERCS DE LA
COVPANI A DE VI G LANCI A 'Y SEGURI DAD NARI NO COVI SNAR LTDA.

LU S GABRI EL BOLANOS MUNQOZ
CARMEN ALI Cl A URBANO PAREDES

UNI VERSI DAD DE NARI NO
FACULTAD DE Cl ENCI AS ECONOM CAS Y ADM NI STRATI VAS
PROGRAVA DE ADM NI STRACI ON DE EMPRESAS
SAN JUAN DE PASTO
2004



ANALLSIS Y PROYECCI ON DE LOS ESTADCS FI NANCI ERCS DE LA
COVPANI A DE VI G LANCI A 'Y SEGURI DAD NARI NO COVI SNAR LTDA.

LU S GABRI EL BOLANOS MUNQZ
CARMEN ALl Cl A URBANO PAREDES

Trabajo final de D plomdo presentado cono requisito para
optar el titulo de Adm nistrador de Enpresas

Asesor:
JOSE LU S BENAVI DES PASSOS
Adm ni strador de Enpresas

UNI VERSI DAD DE NARI NO
FACULTAD DE CI ENCI AS ECONOM CAS Y ADM NI STRATI VAS
PROGRAVA DE ADM NI STRACI ON DE EMPRESAS
SAN JUAN DE PASTO
2004



“Las ideas y conclusiones aportadas en el trabajo final de
di pl onado, son responsabilidad exclusiva del autor”

Articulo 1 del acuerdo No. 324 de Cctubre 11 de 1966, enanada
del honorable Consejo Directivo de |a Universidad de Nari fio.



Not a de acept aci on:

Asesor

Jur ado

Jur ado

San Juan de Pasto, Mayo de 2004



AGRADECI M ENTGS

Los autores expresan su agradeci m ento a:

La Uni versidad de Narifio por permtirnos
formar parte de sus aulas y darnos Ila
oportuni dad de crecer conb personas.

Al doctor José Luis Benavides Passos,
asesor del trabaj o de gr ado por
orientarnos en el desarrollo del msnD
con total disponibilidad y entereza.

A COVISNAR Ltda., por brindarnos Ila
oportunidad de realizar nuestro trabajo
de grado, y por su decidida col aboracidn
en el suministro de la informacidn
requeri da.



DEDI CATORI A

Con gran sati sfacci 6n dedi co este
trabajo, fruto del esfuerzo y dedicacion
de cinco provechosos afios de estudi o.

A ms padres ERVENCIA y LU S GABRI EL, por
bri ndarne su apoyo absoluto todos |os
dias de m vida, por su regocijo al ver
al canzadas nmis nmetas y porque dia a dia
cultivaron para si, todo m respeto vy
pr of undo agradeci m ent o.

A ms hermanos LENIN y CARVEN ESTEPHANI A
por su conpafiia incondicional y su
cooper aci 6n desinteresada durante toda la
carrera.

A ms amgos, principalnente a Carnen
Alicia quien nme aconpafio y ayudo a salir
adel ante en |l os nonmentos nas dificiles de
este recorrido.

Luis Gabriel Bolafios Muiioz



DEDI CATORI A

A DIOS por estar sienpre a mi |ado, con
su infinito anor, siendo m refugio vy
fortal eza en todo nonento.

A ms padres Alicia y Alonso y a ms
abuel it os, quienes con su carifio y apoyo
me han notivado a salir adelante siendo
un verdadero ejenplo de entrega Yy
sacrificio.

A ms hermanos Liliana y GOscar por su
val i osa conpafiia y am stad. De nanera nuy
especial a m sobrino Kevin Al exander,
quien con su tierna inocencia |lena de
alegria y esperanza nuestras vidas.

A ms tios prinos y demas fam liares por
su conprensi 6n y respal do.

A ms amgas y amgos ml gracias por
conpartir |os nejores nonmentos, por ser
cénplices en el proceso de nm crecimento
personal y profesional. Los |Ilevo en m
corazon.

Carmen Alicia Urbano Paredes



CONTENI DO

I NTRODUCCI ON

1.

MARCO CGENERAL DE LA | NVESTI GACI ON

TEVA

TI TULO

PLANTEAM ENTO DEL PROBLEMA

.1 Definicion del problem

. 2 Fornul aci 6n del probl ema

OBJETI VOs

.1 Qbjetivo general

.2 bjetivos especificos

JUSTI FI CACI ON

MARCO DE REFERENCI A

.1 Marco contextua

.1.1 Resefia historica

.1.2 Objeto soci al

.1.3 Msion

.1.4 Vision

.1.5 Principios corporativos

.2 Marco teodrico

pag.

17

18

18

18

18

18

19

19

19

19

20

21

21

21

22

23

23

23

24



1.

1.

e

7.

7.

.2.1 Los estados financieros

2.2 Andlisis Financiero

.2.3 Indicadores o razones financieras
. 2.4 Proyecciones financieras

. 2.5 Indi cadores de bondad financiera
.3 Marco conceptua

.4 Marco | ega

ASPECTOS METODOLOG COS
1 Tipo de estudio
2 Meét odo de investigaci on

3 Fuentes y técnicas para la recoleccidn

i nformaci 6n

1.7.4 Tratam ento de | a infornmaci 6n

de

2. ANALI SIS DE LOS ESTADCS FI NANCI EROS DE COVI SNAR LTDA

2.

2.

1

1.

ANALI SI S VERTI CAL

1 Bal ance general COVI SNAR LTDA

.2 Estado de resultados D cienbre de 2003

ANALI SI' S HORI ZONTAL

.1 Bal ance general

.2 Estado de resultados

ANALI SI' S POR RAZONES FI NANCI ERAS

.1 I ndicadores de |iquidez

.2 I ndi cadores de endeudam ento

24

28

29

33

35

36

38

40

40

40

40

42

43

43

43

45

46

46

48

49

47

50



4.

5.

. 3.3 Indicadores de apal ancam ento
.3.4 Indicadores de rotaci 6n o acti vi dad
.3.5 Indi cadores de rentabilidad

. 3.6 Sistema Dupont

PROYECCI ON DE LOS ESTADOS FI NANCI EROS

1 BALANCE CGENERAL PROYECTADO

.2 ESTADO DE RESULTADOS PROYECTADO

.3 FLUJO DE CAJA PROYECTADO

.4 | NDI CADORES FI NANCI EROCS DE LOS ESTADOS PROYECTADOS
.4.1 Analisis de |os indicadores de |iquidez

.4.2 Analisis de indicadores de endeudan ento

.4.3 Analisis de indicadores de apal ancam ento

.4.4 Analisis de indicadores de Actividad

.4.5 Analisis de indicadores de Rentabilidad

.4.6 Evaluaci 6n financiera TIRy VPN

a1

PROYECCI ON DE ESTADGCS FI NANCI EROS ALTERNATI VA

CONCLUSI ONES

RECOVENDACI ONES

Bl BLI OGRAFI A

ANEXOS

52

52

53

54

56

58

60

63

63

66

70

71

72

74

75

77

79

81

82



LI STA DE CUADRGCS

pag.

Cuadro 1. Estructura del estado de resultados proyectado 63



LI STA DE FI GURAS

Figura 1. Estructura financiera COVISNAR Ltda. Afos
2002- 2003

Figura 2. Sistenma Dupont COVI SNAR Ltda. Afio 2003

Figura 3. Estructura financiera proyectada

Figura 4. Estructura del estado de resultados Proyectado
Figura 5. Proyecci 6n Razén corriente

Figura 6. Proyecci 6n Razon de alta |iquidez

Figura 7. Proyecci 6n Capital Neto de Trabajo

Figura 8. Proyecci 6n Endeudani ent o externo

Figura 9. Proyecci 6n Endeudamni ento |nterno

Figura 10. Proyecci 6n Concentraci 6n del endeudanm ento a
Corto Plazo

Figura 11. Proyecci 6n endeudanmi ento con entidades
fi nanci eras

Figura 12. Proyecci 6n Cobertura de intereses
Figura 13. Proyecci 6n | ndi cadores de | everage
Figura 14. Proyecci 6n Rotaci 6n del Activo

Figura 15. Proyeccién Gastos operacionales a ventas
Net as

Figura 16. Proyecci 6n Margen Operaci onal - Margen Neto

Figura 17. Proyecci 6n Rendim ento sobre [a Inversioén

pag.

48
55
60
62
64
65
66
67

67

68

69
69
70

71

72
73

73



Figura 18. Proyecci 6n Rendi mi ento sobre el Patrinonio 74

Figura 19. Diagrana de tienpo valor de los flujos de
caj a proyect ados 75



Anexo

Anexo

Anexo
2003

Anexo
2003

Anexo

Anexo

Anexo

Anexo

Anexo

Anexo

Anexo K
nmonet ari a

Anexo

Anexo

Anexo

Anexo

Anexo

H.

J.

L

M

N

Anal i sis Verti cal

Analisis Vertical

Anal i sis Horizont al

Anal i sis Horizontal

Bal ance Gener al

LI STA DE ANEXOS

Bal ance General 2003
Est ado de Resul tados 2003

Bal ance Conparativo 2002 -

Est ado de Resul t ados 2002 -

Pr oyect ado

Est ado de Resul tados Proyect ado

Flujo de Caja Proyectado

Par et r os oper aci onal es y macroecondm cos

Mbdel o de deuda

Model o de Activos Fijos

Model o de Capital

de Trabajo Y Correcciodn

I ndi cadores Fi nanci eros Proyect ados

Proyecci 6n
Pr oyecci 6n
Pr oyecci 6n

Pr oyecci on

alternativa — Bal ance Genera

alternativa — Estado de Resul t ados

alternativa,

alternativa,

Flujo de Caja

I ndi cadores financi eros

pag.

83

86

88
89
91
93
94
95

97

103
104
105
107
109

110



RESUMEN

La Conpafifa de Vigilancia y Seguridad de Narifio COVI SNAR
Ltda., ofrece los servicios de proteccion y vigilancia a
personas naturales y juridicas, en las ciudades de Pasto,
| pi al es, Tumaco y Tuquerres.

El presente trabajo contiene |os resultados del analisis de
| os estados financieros correspondientes a |os afios 2002 vy
2003, en los cuales se muestra el conportam ento financiero
gue ha presentado |a enpresa, destacando |las fortalezas vy
debi |l i dades. Este andlisis posibilita una refl exi 6n sobre | as
politicas y estrategias inplenentadas en | a enpresa.

Con base en la informaci 6n sum nistrada por la enpresa, Yy
datos de | a econonia nacional se realiza |la proyecci 6n de |os
estados financieros para cinco afos (2004 - 2008), la cual
nmuestra la situacion financiera que la enpresa puede
presentar en el futuro.

A través de |l os indicadores financieros se eval Uan | os datos
obt eni dos en | a proyecci 6n, a partir de | o cual se establ ecen
|l as conclusiones del trabajo y a la vez se describe Ias
reconendaci ones que |la enpresa deberia tener en cuenta para
mej orar su situaci 6n financiera.



ABSTRACT

The Conpany of Vigilance and security of Narifio COVI SNAR
Ltda, offer services of protection and vigilance to natura
and juridical person, in the Pasto, Ipiales , Tunmaco and
Tuquerres cities.

The present work contain the results of the analysis of
financials states corresponding at the years 2002 and 2003,
in which show the financial behavior who present the
enterprise, enphasizing the strongholds and debilities. That
analysis facilitates a consideration on the politics and
strategies inplant in the enterprise.

Wiit to base on the information supply by the enterprise, and
Econony national Data it is realize the projection of the
financial states for five years (2004 — 2008), which show the
financial situation that the enterprise nmay present in the
future.

Through the financial indicators it is evaluate the data
obtain in projection, beginning from which it is establish
t he concl usi ons of work and describe the recomendati ons t hat
the enterprise nust bear in mnd for inprove your financial
situation.



I NTRODUCC!I ON

A través de la historia |las enpresas y organi zaci ones que
interactuan al interior de |la econonia, han necesitado en
al gn nonmento analizar su situacion financiera para asi
determ nar y evaluar su desenpefio, para | o cual es necesario
gue se apliquen las herram entas necesarias que representen
su justa realidad.

El analisis financiero constituye una herramenta valiosa
para obtener informacion del estado financiero de wuna
enpresa, sefala sus puntos fuertes y débiles, en |los cual es
se debe trabajar y enfocar para al canzar | os objetivos que |a
enpresa pl ant eo.

Por su parte la proyeccion de |os estados financieros, se
constituye en una herramenta de consulta de gran utilidad
para | as decisiones enpresariales que se deban tomar en un
nmoment o determ nado, nuestran una vision general de la
enpresa, |a cual puede ser mnejorada aplicando estrategias que
notiven canbios positivos para la enpresa. De ahi que es
importante tener en cuenta que una de |las caracteristicas de
t oda proyecci 6n es su permanente actualizaci 6n puesto que |as
diferentes decisiones que se tonen pueden nodificar el
senti do de direcci 6n que traen |las vari abl es.



1. MARCO GENERAL DE LA | NVESTI GACI ON

1.1 TEMA

Anélisis Financiero y aplicacion del nodel o de proyecci 6n en
| os estados financieros de |a enpresa Conpafia de Vigilancia
y Seguridad de Narifio COVI SNAR Lt da.

1.2 TITULO

Analisis y Proyeccién de l|los estados financieros de la
Conpafiia de Vigilancia y Seguridad de Narifio COVI SNAR Lt da

1.3 PLANTEAM ENTO DEL PROBLENA

1.3.1 Definicién del problenma. En |a actualidad |as enpresas
se encuentran operando al interior de un nercado con nucha
conpetencia, en el cual se mantienen aquellas que han sabido
aplicar |las estrategias adecuadas, haciendo el nejor uso de
| os recursos de que di sponen.

Los gerentes y/o administradores tienen |la tarea de tomar

decisiones que Illeven a I|la enpresa a alcanzar nejores
resul t ados, a ser mas conpetitivas y eficientes
econom canent e, para |o cual, se hace necesario un

conocimento de |as situaci 6n real de |la enpresa. Los estados
financieros son los medios a través de |os cuales se
transmte en térmnos cuantificables dicha situacién. Sin
enbargo si no se realiza un adecuado y oportuno analisis de
la informaci 6n contenida en |os estados financieros es nuy
dificil lograr una eval uaci 6n objetiva del conportam ento de
| a organi zaci 6n.

Por otra parte |los estados financieros representan un
regi stro pasado, y a pesar de que su estudio permte definir
gui as para acciones futuras, se hace necesario contar con una



proyecci 6n de | os mnmisnbos, en donde se visualiza |la situacién
de | a enpresa en el futuro.

Los estados financieros proyectados se convierten en una
herram enta fundanental para |a tonma de deci siones por parte
de la gerencia, cono instrunentos de prevision vy
pl ani ficacién que optimzan el proceso de control y
segui mento de |as actividades de |a organizacién. A la vez,
permten mnimzar la incertidunbre, puesto que se puede
observar cual es pueden ser |as consecuenci as de sus acci ones,
o que nedidas tomar para evitar situaci ones indeseables.

En COVI SNAR Ltda. a pesar de |levar una contabilidad acorde
con las nornmas establecidas no se ha realizado un andlisis y
proyecci6n de |los estados financieros, [|o cual puede
considerarse conb una desventaja en el nonento de tomar
deci si ones i nportantes.

1.3.2 Formulacidon del problema. ¢(Cudl es la situacion
financiera actual de la enpresa Conpafiia de Vigilancia vy
Seguridad de Narifio COVI SNAR Ltda., y conp se visualiza para
peri odos futuros?

1.4 OBJETIVOS

1.4.1 bjetivo general. Determinar la situacién financiera
actual y futura de la enpresa Conpafiia de Vigilancia vy
Seguridad de Narifio COVI SNAR Ltda., a través del analisis y
proyecci 6n de | os estados financi eros.

1.4.2 bjetivos especificos:

Anal i zar el conportam ento financiero presentado por Ila
enpresa Conpafiia de Vigilancia y Seguridad de Nari fio COVI SNAR
Ltda. durante el afio 2003 (conparativo 2002).

Establ ecer la situaciéon financiera de la enpresa en el
futuro, nediante |a proyecci éon de |os estados financieros a
ci nco afios (2004- 2008).



Determ nar | as necesi dades de financiam ento de |a enpresa
en el futuro.

Exam nar el conportamento financiero de |a Conpafiia de
Vigilancia y Seguridad de Narifio COVI SNAR Ltda. wutilizando
| as principal es razones financieras.

Enplear los indicadores de TIR y Valor Presente Neto
determ nando | a bondad financiera de los flujos de efectivo
pr oyect ados.

Determ nar |as fortal ezas y debilidades del conportam ento
financiero de la enpresa y fornular reconendaci ones para su
nej or am ent o.

1.5 JUSTI FI CACI ON

El andlisis y proyeccion de |os Estados Financieros de la
Conpafiia de Vigilancia y Seguridad de Narifio COVI SNAR Lt da.
pretende identificar la situacion actual y futura de la
enpresa, dotando al gerente de elenmentos inportantes para |a
toma de decisiones acertadas, sirve tanbi én cono herranienta
en el proceso de evaluacion y control de las actividades
or gani zaci onal es.

Ademds, su conocimento permtira analizar y si es necesario
redefinir las politicas y nmetas de | a enpresa, de nanera que
se ajusten a la realidad presentada, posibilitando I|a
aplicaci 6n de estrategias con inpactos ya previstos en la
situaci 6n financiera de |la m sna.

El analisis nuestra los puntos fuertes y débiles de Ila
enpresa, |o cual pernmte adoptar acciones correctivas vy
aprovechar los fuertes cono fuerzas facilitadotas en la
actividad de direcci 6n, se convierte asi, en un instrunento
para fines de control y planificacion.

Para COVI SNAR Ltda., la proyecci 6n de | os estados financieros
permte |la conprobacién previa de la posibilidad financiera
de distintos programas, ayuda a prever y estudiar |a manera
de obtener fondos adicionales (si se requiere financiamento
externo), y a la vez se puede utilizar conp herram enta para



| a evaluaci 6n de alternativas de inversion y para valorar |a
enpresa en el tienpo.

1.6 MARCO DE REFERENCI A

1.6.1 Marco cont extual . El desarrollo del estudio tiene
lugar en la ciudad de San Juan de Pasto, en la enpresa
Conpafiia de Vigilancia y Seguridad de Narifio COVI SNAR Lt da.

1.6.1.1 Resefia Histéorica. La Conpafiia de Vigilancia vy
Seguridad de Narifio COVI SNAR Ltda., es una enpresa Narifiense
constituida nmediante escritura publica N 850 del tres de
Septiembre de 1984, formada por distinguido personal retirado
de la policia nacional.

La duracion inicial de la sociedad seria de quince afios
contados a partir de la fecha de su constituci én pudi endo ser
prorrogada su vigencia por voluntad de los socios vy
di sol verse en cual qui er nonento en | os casos previstos en el
cbédi go del comercio.

Desde su inicio COVISNAR Ltda., tuvo conp objetivo Ila
prestaci 6n renmunerada de servicios de proteccion y vigilancia
a | as personas juridicas y naturales, a nuebles e innuebl es.
La conpafiia se nantiene dentro de todos |os requerimn entos

| egales contando con I|a Ilicencia de funcionanmento de
cobertura nacional expedida por |a Superintendencia de
Vigilancia y Seguridad privada, asegurando que es una enpresa
con ci m ent os real es que gar anti zan seri edad y

pr of esi onal i sno.

La enpresa ha crecido notablenente, presta sus servicios en
Pasto, Ipiales, Tumaco y Tuquerres. Su experiencia le ha
permtido evaluar |as necesidades del mercado, en materia de
seguridad y proponer alternativas innovadoras para brindar un
servicio eficiente.

En | a actualidad COVI SNAR Ltda., cuenta con 170 personas en
el éarea operativa, supervisores con vehiculo, equipo de
comuni caci 6n y armanento que controlan en forma personalizada
|a prestacion del servicio, radio operadores y vigilantes



uni formados, constantenente entrenados, dotados de equipos
noder nos de comuni caci 6n, armanmento y central de nonitoreo.

COVI SNAR Ltda., presta | os siguientes servicios:

Cobertura integral de seguridad fisica o vigilancia a
enti dades financieras y bancari as.

Vigilancia de instal aciones conerciales e industriales a
fin de mnimzar |as debilidades y vul nerabili dades.

Vigilancia a condomi ni os, ur bani zaci ones, Vi vi endas
unifamliares y nultifamliares.

Seguridad para eventos especiales conp conferencias,
sem nari os, i naugur aci ones 0 recepciones vy pr ogr amas
especi al es que requi eran atenci 6n excl usiva para control ar el
ingreso y atender a | os concurrentes.

Seguridad en canpo abierto extenso conb operaciones en
areas renotas y |l as que se ubican en canpo abierto.

Sistema de alarnas y nonitoreo. COVI SNAR Lt da. ha
i npl enentado el sistema de alarma y nonitoreo el cual permte
detectar, prevenir y reaccionar a eventos conop control de
aperturas y cierres, robos e incendios, brindando seguridad y
protecci 6n a personas y/ o bi enes de enpresas.

COVI SNAR Ltda. ofrece el servicio de venta, disefio e
instalacion de alarmas y vigilancia electrénica permanente
del sistema a viviendas, i nstal aci ones i ndustri al es,
conerci al es y residenci al es.

El domcilio actual de |la sociedad es |la ciudad de San Juan
de Pasto, y se encuentra ubicada en la calle 22 No. 18-03
aveni da Col onbia, no obstante |a sociedad podra operar en
i gualdad de condiciones, en cualquier parte del pais vy
desarroll ar su objeto social.

1.6.1.2 (bjeto social. Prestaci 6n renunerada de servici os
de proteccidén y vigilancia a las personas juridicas vy
naturales, a bienes e innuebles, incluyendo en estos |os



servicios de escolta, el transporte de valores y denas
activi dades.

1.6.1.3 Msién. Crecer el nejor servicio de seguridad y
vigilancia brindando calidad, eficiencia y la nmas alta
tecnol ogia disponible en vigilancia y seguridad privada para
| a satisfaccion de los clientes internos y externos.

1.6.1. 4 Vi si on. COVI SNAR Ltda. Aspira consolidarse cono
lider en wvigilancia y seguridad en el sur occidente
Col onmbi ano, di stingui éndose por tener un talento humano
idoneo y tecnologia de punta para cunplir con las
expectativas de los clientes.

1.6.1.5 Principios corporativos. COVI SNAR Ltda., basa su
fupcipnaniento teniendo en cuenta los siguientes valores y
princi pi os:

Pr of esi onal i sno- per sever anci a.

Cal idad de | os servici os.

Responsabi | i dad soci al .

I nnovaci 6n y creati vi dad.

Trabaj o en equi po.

| magen.

Servicio inpecable al cliente.

Parti ci paci on.

Conmproniso y | ealtad.

Justicia, equidad y respeto.



1.6.2 Marco teorico.

1.6.2.1 Los estados financieros. Los estados financieros se
preparan para presentar un inforne periodico acerca de la
situaci 6n de un negocio, |os progresos de |l a adm nistraci én vy
| os resultados obtenidos durante el periodo que se estudia.
Constituyen una combi naci 6n de hechos regi st rados,
convenci ones contables y juicios personal es. Las convenci ones
y juicios aplicados |os afectan sustancialnente y su
i donei dad depende esenci al nente de |a conpetencia de qui enes
los fornmulan y de su respeto por los principios y Ilas
convenci ones cont abl es general nent e acept ados.

Se consi deran basicos, dentro de |os Estados Financieros, el
Bal ance CGeneral y el de Estado de Resultados. Ademas de estos
exi sten otros varios estados que aunque |las normas | egales
| os tonen por béasicos, para efectos de analisis financieros
se consideran auxiliares o conplenentarios. A continuacién se
descri biré& brevenente cada uno de ellos, tanbi én se precisara
algunos principios de |los estados financieros y sus
limtaciones.

Bal ance general. Representa la situacién de |los activos y
pasivos de una enpresa asi cono tanbién el estado de su
patri noni o. En otras pal abras, presenta la situacién

financiera o las condiciones de un negocio, en un nonento
dado, segun se reflejan en |os regi stros contabl es.

Las divisiones principales del balance son: Activo, Pasivo y
Pat ri noni o.

El activo representa | os bienes y | os derechos de | a enpresa.

Dentro del concepto de bienes estan el efectivo, los
inventarios, los activos fijos, etc. Dentro del concepto de
derechos se pueden clasificar |as cuentas por cobrar, |as

i nver si ones en papel es de nercado, |as valorizaci ones, etc.

El pasivo representa |as obligaciones total es de |a enpresa,
en el corto o el largo plazo, cuyos beneficiarios son por |o
general personas o0 entidades diferentes a |os duefios de |a
enpresa. Encajan dentro de esta definicidn |as obligaciones
bancari as, |as obligaciones con proveedores, |as cuentas por
pagar, etc.



El patrinonio representa |a participaci én de | os propietarios
en el negocio, y resulta de restar, del total del activo, el
pasivo con terceros. El patrinonio tanbién se denom na
capital contable o capital social y superavit.

El bal ance general es estatico. Miestra la situacion de la
enpresa en un nonmento determ nado. Es conp una fotografia
i nstantanea, |a cual puede canmbiar en el nonmento siguiente.
Pero no es acunul ati vo.

Estado de pérdidas y gananci as. Muestra |los Ingresos vy

| os gastos, asi conmp la Utilidad o Pérdida resultante de |as
operaci ones de una enpresa durante un periodo de tienpo
det ermi nado, general mrente un afio. Es un estado di nam co, el
cual refleja actividad. Es acunul ativo, es decir, resune |as
oper aci ones de una conpafia desde el prinero hasta el udltino
di a del periodo estudi ado.

Est ados financieros conplenentarios. Ademas de | os estados
fi nanci eros basicos, balance general y Estado de pérdidas y
gananci as, existen otros estados que se pueden denom nar
auxiliares o conplenentarios. Algunos de ellos se publican
dentro del infornme a la asanblea, otros se utilizan para
control interno de | a enpresa. Al gunos sol o pueden prepararse
con cierta exactitud, estando dentro de |a enpresa, otros se
pueden deducir con relativa facilidad de |os estados
financi eros basicos. Entre | os estados financieros auxiliares
mas conocidos y utilizados en la préactica, se tienen el
estado de flujo de fondos, el estado de flujo de caja, el
estado de canbios en el capital de trabajo y el estado de
super avit ganado.

El estado de flujo de fondos resulta de |a conparaci 6n del
bal ance general en dos fechas determ nadas. De esta manera se
deduce, aungue con algunas |limtaciones, de donde obtuvo una
enpresa recursos financieros y que destinacién le dio a estos
recur sos.

El estado de flujo de caja trata de establ ecer |as entradas y
sal idas de efectivo que ha tenido o puede tener una conpafiia
en el futuro. Se diferencia del Flujo de Fondos en que este
trata de todos los recursos financieros de la enpresa sin
distinguir si son efectivo o no, mentras que el estado de
fluyo de caja se limta solo a los ingresos y egresos de
ef ectivo.



El estado de canbios en el capital de trabajo explica |os
canbi os que entre dos fechas determ nadas, ha experi nentado
el capital de trabajo neto de una enpresa, considerando |as
fuentes o wusos ajenos al msno capital de trabajo que
originan tal es canbios. Su preparaci é6n y presentaci 6n es nuy
simlar a la del flujo de fondos, pero se |limta a |os
renglones que tienen relacion directa con el capital de
t rabaj o.

El estado de superavit ganado establece la variacion en el
superéavit ganado de un periodo a otro, distinguiendo entre
las utilidades que permanecen en |a conpafiia y |las que han
sido distribuidas a |os socios o utilizadas para otros fines
cono donaci ones, fundaci ones, etc.

Principios de |los estados financieros. Existen unos
princi pi os contabl es basicos, general mente aceptados, a |os
gue deben acogerse |os contadores, |os cuales abarcan |as
convenci ones, normas y procedimentos necesarios para
delimtar |as practicas contables desarrolladas con base en
| a experiencia, el criterioy la costunbre. El conocimento
de estos principios facilitara una conprensi 6n nas conpleta y
profunda de | os estados financieros.

v Los datos contables deben registrarse en térm nos de
di nero (en Col onbi a en pesos).

v Toda transacci 6n debe ser contabilizada por partida dobl e,
es decir, que sobre todo activo existen derechos o
partici paci ones de | os soci os o0 acreedores.

v La enpresa es una entidad distinta de sus propietarios
Esta concepci 6n es indi spensabl e para sentar bases contabl es.

v Se suponen operaci ones de un negoci o en marcha.

v Se debe partir del supuesto de que |os estados financieros
son consistentes, es decir que se han enpleado |as msnas
t écni cas contables todos |os afios, de tal manera que puedan
ser conparados sin error

v Los ingresos se reconocen cuando el proceso de devengar
esta cunplido o virtualnmente cunplido y se ha efectuado un
i nt er canbi o econdémi co.



v Los ingresos y |los gastos deben ser razonablenente
equi | i brados.

v Las partidas del Balance General, en la nmayoria de |os
casos, estan valuadas al costo.

Limtaciones de |os estados financieros. Los estados
financieros tienen la apariencia de ser algo conpleto,
definitivo y exacto. Sin enbargo, presentan conplejidades,
restricciones y limtaciones tales conb |os siguientes, entre
otras:

v En esencia son infornes provisionales, ya que |la ganancia
o perdida real de un negocio solo puede determn narse cuando
se vende o0 se liquida. Por consiguiente no pueden ser
definitivos.

v Los estados financieros representan el trabajo de varias
partes de |la enpresa, con diferentes intereses. La gerencia,
el contador, la auditoria, etc. Ademas incluyen una alta
dosis de criterio personal en la valuacion y presentaci 6n de
ciertos rubros.

v En una econonia inflacionaria, 1la contabilizacidén de
activos y pasivos por su cuantia original, no pernmte
establ ecer, en un nonento determnado, el valor y la
situaci 6n real de la enpresa. En este punto, |os ajustes por
i nflaci 6n han veni do subsanando, por | o nenos en parte, esta
[imtacion.

v Los Estados Financieros se preparan para grupos nuy
diferentes entre si conp pueden ser: |a admnistracion, |os
socios, las bolsas de valores, |os acreedores, etc. Esto
inplica necesarianente ciertas restricciones y ajuste en su
present aci 6n, para cada caso.

v Los estados financieros no pueden reflejar ~ciertos
factores que afectan la situaci6n financiera y | os resultados
de |as operaciones, pero los cuales no pueden expresarse
nonet ari amente, cono serian | os conprom sos de |as ventas, |la
eficiencia de los directivos, la lealtad de |os enpleados,
etc.



1.6.2.2 Andlisis financiero. El analisis financiero consiste
en recopilar los estados financieros estéaticos cono el
bal ance general y | os dinamcos cono el estado de pérdidas y
gananci as, para conparar y estudiar |as rel aci ones existentes
entre los diferentes grupos de cada uno y observar |os
canbi os presentados por las distintas operaciones de Ila
enpr esa. El analisis financiero permte determnar |a
conveni encia de invertir o conceder créditos al negocio, asi
msno determinar la eficiencia de |la admnistracion de una
enpresa. La interpretaci 6n de |os datos obtenidos, nediante
el analisis financiero, permte a l|la gerencia nedir el
progreso conparando |los resultados alcanzados con |as
operaciones planeadas y l|os controles aplicados; ademés
informa sobre | a capaci dad de endeudam ento, su rentabilidad
y su fortaleza o debilidad financiera, facilitando el
analisis de la situaci 6n econénica de al enpresa para |la tona
de deci si ones.

Exi sten dos mnmétodos de analisis financiero, el analisis
vertical y el andalisis horizontal

El analisis vertical. Consiste en tomar un solo estado
financiero y relacionar cada una de sus partes con un tota
det erm nado, dentro del msnp estado, el cual se denom na
cifra base. Es wun analisis estéatico, pues estudia Ila
situaci 6n financiera en un nonento determ nado, sin tener en
cuenta | os canbios ocurridos a travées del tienpo. Se enplea
para analizar estados financieros cono d bal ance general
estado de resultados o de ganancias y pérdidas conparando
cifras en forma verti cal

El analisis horizontal. Es un procedimento que consiste
en conparar estados financieros honmpbgéneos en dos o0 mas
peri odos consecutivos, para determnar |os aunentos vy
di sm nuci ones o variaciones de |las cuentas, de un periodo a
otro. Este analisis es de gran inportancia para |a enpresa,
por que nediante el se informa si los canbios en Ias
actividades y resultados han sido positivos o desfavorables,
asi msno, permte definir cual es nerecen nayor atencion por
ser canbios significativos en |la marcha del negocio. A
diferencia del analisis vertical el analisis horizontal es
di ndm co, por que se ocupa del canbio o novimento de cada
cuenta de uno a otro periodo.



1.6.2.3 Indicadores o Razones financieras. Son razones
cont abl es que se calculan a partir de cocientes entre cifras
tomadas directanente de | os estados financieros peri 6di cos de
una enpresa. Tomando conp patron el tipo de informaci én que
se obtiene con el respectivo cociente | as razones financieras
se clasifican en:

Capaci dad de pago a corto plazo. Buscan nedir |a capaci dad
de la enpresa para cunplir con |as obligaciones exigibles en
el corto plazo, asi conp la calidad de |os activos y pasivos
de corto plazo.

v Indice de liquidez o razén circulante, |la cual se calcula
dividiendo los activos circulantes o corrientes entre |os
pasi vos exigibles en el corto plazo. Significa |as veces que
el activo corriente cubre al pasivo corriente.

Activogorrientes
pasivoorriente:

Razoncirculante

v Alta Iliquidez, se calcula deduciendo |os activos de
liquidacion no inmediata de 1los activos corrientes vy
posteriornente dividiendo el resto entre |os pasivos

corrientes. Representa |a capacidad de |la enpresa para cubrir
| os pasivos a corto plazo, en forma i nnediata.

activos corrientes- act deliq no inmediata

Alta Liquidez = - -
pasivosCorrientes

v Capital neto de trabajo, se calcula restando a |os activos
corrientes |los pasivos corrientes. Sirve para nedir la
capaci dad de una enpresa para pagar oportunanmente sus deudas
en un periodo no nmayor del ejercicio fiscal.

Capital detrabajo neto= activoscorrientes- pasivoscorrientes

Razones de actividad. Permten indicar la eficiencia
interna de |a enpresa en la utilizacién de sus activos. Entre
| as razones de actividad tenenps rotaci é6n de |as cuentas por
cobrar, rotacion de las cuentas por pagar, rotacion de
inventarios, rotacion de activos fijos y rotacién de |os
activos totales.



v La rotacién de cartera se calcula dividiendo el total de
ventas entre clientes.

Ventas
clientes

Rotacionde cartera=

v Periodo de recuperacion de cartera indica el nunero de
dias pronedio en que la cartera se esta convirtiendo a
ef ecti vo.

periodadiag

Periodo de recuperacion decartera = -
rotacionde cartera

v La rotaci6n de activos totales, se calcula dividiendo el
valor de las ventas entre el total de activos.

ventas

Rotacion del activo total = ——M———
activostotales

v Periodo de rotacion del activo indica el nunero pronedio
de dias que | a enpresa tarda en recuperar sus activos.

periodddiag
rotaciondel activo

Periododerotaciondel activo=

Razones de rentabilidad. Permten evaluar |a efectividad y
eficiencia de la enpresa a partir de |os rendimentos
(retornos) financieros esperados. Dentro de las conunnente
utilizadas tenenbs margen bruto de wutilidad, nargen de
utilidad operacional, margen de utilidad neta, rendi mento de
| os activos y rendimento del patrinonio.

v Gastos operacionales a ventas netas se cal cula dividiendo
| os gastos operacionales entre |as ventas netas.

_ gastosoperacionales
ventas netas

Gastos op a ventas netas

v El margen de utilidad operacional indica el porcentaje de
| as ventas netas al cual corresponde la utilidad operacional.



utilidad operaciond
ventas

M arg ende utilidad operacional =

v El margen de utilidad neta nuestra el porcentaje de a
ventas netas que corresponde a la utilidad neta.

utilidad neta

M arg en deutilidad neta=
ventasnetas

v El rendimento de |los activos permte encontrar el retorno
cont abl e por periodo por peso invertido en activos.

utilidadneta final ~ 100

Rendimientosobrelainvercion= -
activostotales

v H rendimento sobre el patrimonio nos indica el
porcentaje de rendimento que |os propietarios de |a enpresa
obt uvi eron sobre su inversién.

utilidadneta” 100
patrimonio

Re ndimiento sobreel patrimonio=

Razones de endeudam ento. Permiten evaluar |as estrategias
de apal ancamiento financiero y la forma conb |a enpresa ha
nezcl ado |la deuda y la aportaci on. Dentro de |os indicadores
gue se pueden utilizar para evaluar |a estrategia de
endeudam ent 0 segui da por una enpresa, se encuentran |la razon
de endeudam ento, razon pasivo a patrinonio y la razon de
cobertura de intereses.

v La razén de endeudaniento externo indica |la proporcién en
gue |l a enpresa ha utilizado el dinero de |os acreedores para
financiar su activi dad.

pasivos” 100
Activo total

Endeudamiento Externo =

v Endeudam ento interno, pernmte establecer, el porcentaje
de participaci 6n del aporte de |os socios en el activo total
con respecto al porcentaje de deuda.



Patrimonio” 100
Activototal

Enduudamientointerno =

v La razon de cobertura de intereses establece una rel aci 6n
entre las utilidades operacionales de |a enpresa y sus gastos
fi nanci er os.

utilidadoperaciond
Intereses

Razon decoberturade Intereses=

v La razon de endeudanmento con entidades financieras
establece el porcentaje que representan |as obligaciones
fi nanci eras dentro del pasivo.

obligacioas financiera
Pasivototal

Endeudamiatoconentidadesfinancieras =

v Concentraci 6n del endeudam ento en el corto plazo,
establ ece que porcentaje del total de pasivos con terceros
ti ene vencimento corriente, es decir a nenos de un aio.

pasivo corriente
total pasivo con terceros

Concentracion del endeudamientoen el CP =

Razones de Leverage. estos indicadores conparan el
financiamento originario de terceros con |os recursos de |os
socios, con el fin de establecer cual de |as dos partes esta
corriendo nmayor riesgo.

v El indicador de |everage total m de el grado de conprom so
del patrinmonio de los socios con |os acreedores de la
enpr esa.

pasivo

Leveragetotal = ————
patrimonio

v El leverage a corto plazo nuestra el nivel de conprom so
del dinero de |los socios en el corto plazo.



pasivo cte

Leverage CP = - -
patrimonio

v El leverage financiero establece la relacidn existente
entre los conpromsos financieros y el patrinonio de la
enpr esa.

obligacioas fin

Leveragefinanciero= - -
patrimonio

Si stema Dupont. Este sistema correlaciona |os indicadores
de actividad con |os indicadores de rendimento, para tratar
de establecer si el rendimento de la inversién (utilidad
neta/activo total) proviene prinordialnente de |a eficiencia
en el uso de los recursos para producir ventas o del margen
de utilidad que tal es ventas generan.

1.6.2.4 Proyecciones financieras. Dentro de la gestion
financiera, uno de |os aspectos mas inportantes que debe
ocupar | a atenci 6n del analista o el gerente financiero es e

relativo a la planificaciéon financiera. La cual consiste en
la proyeccion sistematica de los acontecimentos y Ilas
acciones que se esperan en l|la admnistracion, en forma de
programas, presupuestos o infornes sobre el estado de |as
cuent as.

Lo anterior constituye un proceso en el cual |as condiciones
econéni cas que se prevén, las politicas y decisiones de la
enpresa, las estadisticas, los novimentos de fondos y |os
i ndi cadores financieros se conbinan y organizan en una
proyecci 6n para el periodo deseado. Las proyecciones
financieras permten exam nar con anticipacion |os efectos
financieros de politicas nuevas o canbiantes, asi conp
t ambi én est abl ecer | as necesi dades futuras de fondos.

Los estados financieros proyectados se conocen con el nonbre
de estados proforma y consiste en |a proyecci 6n de todas |as
cuentas que | os conponen sobre un horizonte de planeam ento
de varios periodos, con base en una serie de supuestos sobre
el conportam ento de al gunas vari abl es que pueden afectar el
desenpefio de | a enpresa.



Exi sten dos aspectos conceptuales relativos a |la proyeccion
financiera y al riesgo derivado de |la incertidunbre sobre e
conportam ento futuro de ciertos hechos o aconteci m entos.

El primero hace referencia a que el desarrollo de técnicas
mat emati cas y conputaci onal es para el aborar pronésticos de
variables no elimna e riesgo que se deriva de Ila
i ncertidunbre sobre el conportam ento futuro de sucesos.

En segunda instancia el enpleo de nodel os de conputador que
facilitan la construcci 6n de | os estados pro forma con el uso
de hojas el ectrdnicas, permten realizar analisis de
sensi bilidad sobre | os resultados de interés ante vari aci ones
en el conportamento de ciertas variables de inportancia.
Estos analisis de sensibilidad posibilitan obtener una
valoracion de la magnitud del riesgo involucrado en una
deci si on.

Para | a construcci 6n de | os estados financieros proyectado se
deben tener en cuenta algunas consideraciones entre |as
cual es se encuentran:

La proyecciOn requiere una serie de supuestos sobre |os
princi pal es paranetros que van a afectar el conportam ento de
| os ingresos, costos y gastos, de tal manera se debera tener
en cuenta el valor de la inflacién y en casos especial es el
conportam ento de |a deval uaci on.

El ejercicio de proyecci 6n no debe separarse del aspecto
mas anplio rel aci onado con | a planeaci on del negoci o por ende
la fijacion de objetivos o netas acordes con |la situaci 6n de
negocio y la definicidon de estrategias o cursos alternativos
de accion para el logro de esos objetivos deben ser tenidos
en cuenta para el ejercicio de proyeccion.

La proyeccion financiera requiere la definicion de un
peri odo béasico de tienpo, para el cual se estéan construyendo
| os diferentes estados profornma.

En |l a construccion del flujo de caja o de efectivo de un
negoci o, hay que distinguir entre | as causaci ones que afectan
al estado de ganancias o pérdidas y |os desenbol sos de
ef ectivo que afectan al flujo de caja o de efectivo. Asim sno
hay que diferenciar entre la acusacion de los ingresos y la



recepci 6n del efectivo correspondiente a ventas causadas.
Cuando estas se realizan a crédito.

- H tratamiento de I|a depreciacion afecta de form
diferente al estado de ganancias y pérdidas y al flujo de
caja del negocio. Mentras que en el primero corresponde a
una causacion que afecta las utilidades resultantes del
ejercicio y dismnuye el nonto de |os inpuestos por pagar, su
efecto sobre el segundo es inexistente ya que el cargo por
depreciaci 6n no corresponde a desenbolso de efectivo en el
peri odo que se esta consi derando.

La anortizaci 6n de obligaciones financieras no afecta el
estado de ganancias y perdidas, pero si el flujo de efectivo
de un negocio, ya que hay que realizar |os correspondientes
desenbol sos para cubrir esas obligaci ones.

Las inversiones que |la enpresa debe realizar en activos
fijos afectan el flujo de caja del negocio sin hacerlo en
forma directa sobre el estado de ganancias y pérdidas.
Qobvi anente, las inversiones en activos fijos afectan |os
estados de gananci as y perdi das futuros en una cantidad i gual
a los cargos por depreciacién que estas inversiones van a
causar.

La provisién para inpuestos no se debe desenbol sar
i nnedi atanente, de acuerdo con la legislacion tributaria
Col onbi ana, el pago efectivo de inpuestos se hace en cuotas
i gual es segun fechas estipuladas en el afio siguiente al
ejercicio para el cual se hizo |a respectiva provision.

1.6.2.5 indicadores de bondad fi nanci era.

Val or presente neto. Es el valor nonetario que resulta de

restar la suma de los flujos netos de efectivo (FNE)
descontados a la inversion inicial (I).

FNE, + FNE, oy FNE,

@iy @+i) (@+i)

VPN =-1 +



Tasa Interna de Rendimento. Es la tasa de descuento por

la cual el VPN es igual a cero, o tanbién la tasa que iguala
|l a suna de | os flujos descontados a |a inversién inicial.

1.6.3 Marco concept ual

Anorti zaci 6n. Las condiciones de pago de casi todos |os
préstanps a plazo estipulan que el deudor debe anortizar e
capital durante la vigencia del préstanp, es decir se debe
pagar a plazos. La anortizaci 6on cl asica se efectua nedi ante
pagos iguales trinestrales, senestrales o anual es, cal cul ados
de manera que el préstanb quede pagado en su totalidad al
venci m ent o.

Di smi nuci 6n gradual y proporcional de |os activos y pasivos
di feri dos correspondi ente al val or causado.

Apal ancam ento. Se define conp el uso de financiamento por
medi o de recursos externos

Correcci 6n nonetaria. La correccién nonetaria representa |la
ganancia o perdida obtenida por un ente econonico cono
consecuencia de | a exposicion a la inflacion de sus activos y
pasi vos nonet ari o0s.

La cuenta de correccidon nonetaria registra l|las partidas
crédito y debito correspondientes a | os ajustes por inflacion
ef ectuados a los valores contabilizados en |os rubros que
conforman | os estados del balance y del estado de ganancias y
perdi das, de <conformdad con |as disposiciones |egales
Vi gent es.

Depr eci aci 6n. Di sm nuci 6n o perdida del valor del activo fijo
(propi edades, planta y equi po), ocasionadas por el desgaste,
envejecimento y la obsolescencia. La depreciacion debe
basarse en la vida util estinada del bien. La vida atil podra
fijarse con base en conceptos o tablas de depreciacion,
| egal es o de reconoci do val or técnico.



DTF. Tasa de captaci 6n, pronmedi o ponderado de | os depésitos a
térm no de | as corporaci ones financieras, bancos conerci al es,
conpafias de financiam ento conercial, obtenida senanal nente
por el banco de | a republica.

| npuesto sobre la renta. |npuesto anual sobre |os ingresos
i ndividual es y de | as enpresas u otras organi zaci ones.

El inmpuesto de renta por pagar es un pasivo constituido por
| os nontos razonabl enente estinmados para el periodo actual
afios anteriores sujetos a revision inicial y cualquier otro
sal do i nsoluto, nenos | os anticipos y retenci ones pagados por
| os correspondi entes peri odos.

I ncertidunbre. Una situacion de incertidunbre se presenta
cuando se conocen | os posibles resultados de de una accion
pero no se puede conocer cual es la probabilidad de
ocurrenci a de cada uno de ell os.

I nflaci 6n. Di sm nuci 6n del valor del dinero, debido al alza
del precio de bienes y servicios.

Liquidez. La liquidez de un activo financiero se refiere al
peri odo que puede transcurrir desde el instante en el cual se
hace |a inversion hasta aquel en el cual se puede obtener
nuevanente el dinero correspondiente al nonto de [ a inversion
echa.

Capaci dad de una enpresa para pagar sus deudas a corto plazo
en forma oportuna.

Porcentaje de ajuste afio gravable, PAAG Se entiende por
PAAG anual, el porcentaje de ajuste del afio, el cual es
equi valente a la variacién porcentual del indice de precios
al consum dor para ingresos nedios, registrada entre el
primero de Dicienbre del afio innediatanmente anterior al
gravable y el treinta de Novienbre del respectivo afio, segln
certificacion que expida el Departanmento  Naci onal de
Est adi sti ca DANE.



Provi si 6on. Val or que se destina para cubrir posibles gastos o
pér di das.

Se deben contabilizar ©provisiones para cubrir pasivos
esti mados, contingenci as de pérdi das probabl es, asi conp para
disminuir el valor expresado si fuere el caso, de |os
activos cuando sea necesario de acuerdo con las normas
t écni cas.

Razén. Se conoce conmb el nonbre de razén el resultado de
establ ecer |la relaciéon nunérica entre dos canti dades. En el
caso del analisis financiero dos cuentas diferentes de
bal ance general y/o del estado de perdi das y gananci as.

Rendi m ento. Producto o wutilidad que se obtiene de wuna
i nversi on.

Rent abi | i dad. Se refiere al rendimento que en un periodo
dado produce el activo financiero.

Porcentaje de utilidad, beneficio o ganancia producido por un
bien o servicio.

Ri esgo. Aquella situacién en que habiendo un rango de
posi bl es resultados de una acci 6n, no se puede determ nar de
antemano cual de ellos ocurrird, pero cada uno de |os
resul tados tiene asi gnada una probabilidad de ocurrenci a.

Val ori zaci 6n. Las val ori zaci ones representan el myor val or
de los activos, con relacién a su costo neto ajustado,
establecido con sujecion a las normas técnicas. Dichas
val ori zaci ones se deben registrar por separado dentro del
patri noni o.

1.6.4 Marco legal. Para el desarrollo de este estudio es

necesario tener en cuenta las |leyes bajo |las cuales se rige
| a enpresa COVI SNAR Lt da.



DECRETO 73 DE 18 DE ENERO DE 2002. Sobre el cobro de tarifas
nm ni mas para servicios de vigilancia y seguridad privada.

LEY 61 (12 DE AGOSTO DE 1993). Por la cual se reviste al
presidente de | a Republica de facultades extraordi narias para
dictar normas sobre armas, municiones y explosivos y para
reglanmentar la vigilancia y seguridad privada

DECRETO NO. 3222 DEL 27 DE DI CIEMBRE 2002. Por el cual se
regl anenta parcialnmente el Estatuto de Vigilancia y Seguridad
Privada contenido en el Decreto Ley 356 del 11 de febrero de
1994.

LEY 62 (12 DE AGOSTO DE 1993. Por la cual se expiden normas
sobre | a Policia Nacional, se crea un establecimento publico
de seqguridad social y bienestar para |la Policia Nacional, se
crea |l a Superintendencia de vigilancia y seguridad privada y
se reviste de facultades extraordinarias al Presidente de la
Republ i ca.

DECRETO 71 (18 DE ENERO DE 2002). Por el cual se dictan
normas sobre cuantias nininmas de patrinonio que deberan
mantener y acreditar | os servicios de vigilancia y seguridad
privada ante |la Superintendencia de Vigilancia y Seguridad
Pri vada.

DECRETO 1612 DE JULIO 31 DE 2002. Por el cual se nodifica y
adiciona parcialnente el Decreto 2974 de 1997, sobre Ilos
Servicios Conmunitarios de Vigilancia y Seguridad Privada.

DECRETO 2350 (3 DE DICIEMBRE DE 2001). Por el cual se
establ ecen | os disefios, colores, materiales, condiciones de
uso y demds especificaciones de los uniformes y distintivos
utilizados por el personal de vigilancia y seguridad privada;
y se dictan otras di sposiciones.

DECRETO 1979 (17 DE SEPTIEMBRE DE 2001). Por el cual se
expi de el nmanual de unifornmes equi pos para el personal de |os
servicios de la vigilancia y seguridad privada

COVI SNAR  Ltda., por su categoria de soci edad de
responsabilidad Iimtada en su funcionam ento tiene en cuenta
todas las normas y disposiciones que se deben cunplir para
una soci edad de este tipo (articulos 353 a 372 del cédigo de
comerci o).



Las principal es normas cont abl es col onbi anas est &n cont eni das
en el codigo de conercio, el Decreto 2649 sobre principios y
nornmas de contabilidad, el decreto 2650 que es el Plan anico
de cuentas (sector privado), el estatuto tributario ademas de
otras conmob resoluciones o0 circulares emtidas por |Ias
superi nt endenci as.

1.7 ASPECTOS METODOLOGE COS

1.7.1 Tipo de estudio. Para el desarrollo del presente
trabajo se utilizara un tipo de estudi o DESCRI PTI VO, debido a
gue se pretende identificar las caracteristicas de la
si tuaci 6n financiera de | a enpresa, sefal ando el
conportam ento actual y futuro, a través de la informacidn
sum nistrada por |los estados financieros, junto con |as
vari abl es econdm cas naci onal es.

En el estudio los estados financieros de la enpresa, se
convierten en la base o fuente de la informacion, |a cual
sera sonetida a un proceso de analisis y proyeccion que
conduzca a determinar l|las principales caracteristicas de la
situaci 6n financiera de | a enpresa

1.7.2 Met odo de investigacion. Para el desarrollo del
presente estudio se utiliza el nmétodo deductivo dado que a
partir de un conocimento general sobre Analisis y proyeccion
de estados financieros, se desea aplicarlo para evaluar la
situaci 6n de | a enpresa COVI SNAR Lt da.

Tanbi én se utilizara el andlisis y sintesis, debido a que en
el estudio de |los estados financieros se realiza un procesos
que parte de la identificaci6on de cada una de |as partes que
los integran, a la vez que nediante la utilizacion de |as
razones financieras se interrelacionan para dar a conocer |a
situaci 6n financiera de |a enpresa.

1.7.3 Fuentes y técnicas para |la recol ecci é6n de i nfornaci én:

Fuent es secundari as. Dentro de |l as fuentes secundarias que
se utilizaran para |la el aboraci én del estudio se encuentran



libros, revistas, trabajos de grado, paginas de Internet vy
docunentos e infornmaci én de |os nddulos de Capital Neto de
Trabajo y Finanzas Corporativas, en donde se encuentra |a
i nformaci 6n y datos rel aci onados con el estudio.

Ora fuente secundaria fundanental en el estudio son |os
est ados fi nanci er os de | a enpresa COVI SNAR Lt da.
correspondi entes a | os afios 2002 y 2003.

Tanbi én se utilizaran cono fuente de i nformaci 6n estadisticas
gue se encuentran en el DANE y DI AN que se requieran para | os
cal cul os necesarios en el estudio.

Fuentes primarias. Como fuente primaria de informaci 6n se
utilizara la entrevista, con el gerente y contador de
COVI SNAR Ltda., con el fin de recolectar informacién acerca
del funcionamento de |a enpresa, politicas y expectativas.

Format o de Entrevi st a.
El objetivo de la presente entrevista es conocer |as
principales politicas que maneja |la enpresa en sus

acti vi dades fi nanci eras.

a. ¢Cual es el crecimento real que esperan tener en sus
i ngresos por prestaci 6n del servicio?

b. ¢La enpresa planea realizar inversion en activos fijos en
| os préxinos cinco afos?

c. ¢Se planean increnentos en el capital social de |la enpresa
en | os proéxinos cinco afios?

d. ¢l a enpresa tiene obligaciones financieras o con terceros?
e. ¢Cuales son las tasas de interés que pagan por sus
obl i gaci ones? ¢Conp se realiza la anortizaci én (cuota fija o

vari abl e) ?

f. ¢Que politicas se utiliza en la enpresa para el manejo de
reservas?

g. ¢Cono se realiza la anortizaci 6n de diferidos?



h. ¢Qué politicas se manejan en |la enpresa en cuanto a
Val ori zaci ones de activos?

i. ¢Qé politicas se manejan en |la enpresa en cuanto a
provi si ones?

1.7.4 Tratamiento de la informacion. La infornmacion
financiera recol ectada, sera tratada nediante |la aplicacion
de las diferentes formulas especificadas por el Analisis
fi nanci ero (Analisis vertical, Hori zont al , Razones
financieras). A la vez, esta informacidn sera procesada
aplicando el Moddel o de proyecci 6n de | os estados Financieros
estudi ado en el nodul o de Finanzas Corporativas, el cual se
desarrolla en |la hoja electronica EXCEL, nediante Ila
i nterconexi 6n de varias hojas y celdas, que permten obtener
| os resul tado deseados, de manera | 6gica y coherente.

Los resultados numéricos del analisis y proyeccion, se
presentaran en forma de tablas, aconpafiados de un analisis
escrito de los msnps, para el cual se tendra en cuenta
factores tanto internos cono externos de | a enpresa.



2. ANALI SIS DE LOS ESTADCS FI NANCI EROS DE COVI SNAR LTDA

2.1 ANALI SI S VERTI CAL

2.1.1 Balance general COVI SNAR Lt da. Para evaluar |a
situaci 6n financiera de COVI SNAR LTDA., se tomaréa el bal ance
general (Ver anexo A), el cual nuestra informacion de |os
bi enes, derechos, obligaciones y patrinonio que posee |a
enpresa a dicienbre de 2003.

En COVI SNAR LTDA., se presenta la siguiente conposicioén de
| os activos:

ACTI VO CORRI ENTE 54, 99%

ACTI VO FI JO 17. 36%
OTROs ACTI VOS 27.65%
ACTI VO TOTAL 100. 00%

Se presenta una mayor concentraci é6n en el activo corriente,
dentro del cual el rubro mas significativo es el de Cientes
naci onal es con una partici paci 6n del 35, 30% del activo total,
lo cual nuestra que la enpresa trabaja en gran nedida con
politicas de crédito a sus usuarios, es necesario estudiar
cada uno de sus clientes para determnar si esta cartera se
encuentra al dia, o por el contrario hay cuentas vencidas.

La cuenta de anticipo de inpuestos y contribuciones
representa el 14.78% del activo total, el cual corresponde a
| as retenciones que se le han realizado a | a enpresa durante
el afo 2003 y en afios anteriores. Gran parte de este dinero
ya no es recuperable, por cuanto el valor a pagar por la
enpresa es nenor que | os val ores descontados por antici pado.

El activo fijo de |la enpresa corresponde al 17,36% del activo
total, |o cual se explica por que la enpresa al ser
prestadora de un servicio no requiere del nmanejo de
maqui naria y equipo industrial, de ahi que la inversion de
COVI SNAR LTDA, esta concentrada en sus activos corrientes.

Dentro del activo fijo el rengldon de Construcciones vy
edi ficaciones es el mAs representativo con una partici paci on



del 13,63% del activo total, el cual corresponde al valor de
| a sede en |la que funciona |a enpresa en |a ciudad de Pasto;

el equi po de conputaci 6n y conuni caci 6n corresponde al 9, 81%
del activo total, nostrando la iniciativa de |a enpresa por

adquirir tecnologia para el manej o adecuado de Ila
informaci 6n, y prestar un nejor servicio de nonitoreo vy
vi gi | anci a.

Los otros activos corresponden al 27,65% del activo total de
| a empresa, dentro del cual el rubro de valorizacién de la
construcci 6n tiene una participacion de 17,51% La enpresa
posee unos activos diferidos correspondientes al 9,08% del
activo total, siendo Dotacion y suministro a trabajadores e

dato ms representativo, por <cuanto la enpresa decidio
mant ener en al macén | as dotaci ones para ser entregadas en el

nonmento que se requieran y evitar contratienpos por falta de
unifornmes y demas elenmentos necesarios para el desarrollo
adecuado de | a actividades de | a enpresa.

El pasivo y patrinonio de |la enpresa presenta la siguiente
conposi ci on:

PASI VO CORRI ENTE 49. 21%
PASI VO A LARGO PLAZO 9. 04%
PATRI MONI O 41, 75%
TOTAL 100, 00%

Esta distribucion refleja la politica de financiacion que |la
enpresa posee a Docienbre del 2003, la cual se basa
princi palmente en el corto plazo, puesto que |os pasivos
corrientes corresponden al 49.21%del total del activo.

Los acreedores son duefios del 58,25% de |la enpresa, y |os
soci 0s por su parte poseen el 41, 75%

Adi ci onal nente, se nota cierto equilibrio entre |os pasivos
corrientes de |la enpresa (49.21% frente a la participacion
de los activos corrientes (54,99%. Lo cual indica que la
enpresa posee en el corto plazo las exigibilidades que tiene
en el msno peri odo.

Dentro del pasivo corriente se observa una mayor
representaci 6n en el eslabon de obligaciones |aborales, |as
cual es corresponden al valor de salarios y prestaciones



soci al es del afio 2003, que deben ser pagadas oportunanente
para dar cunplimento a |las normas | aboral es vi gentes.

Conmob pasivos a largo plazo, se encuentran |as deudas con
particulares (1,28% vy el valor que se debe por concepto de
cesantias de afios anteriores (3,21% . Este pasivo tiene nuy
poca participacion (4,5% sobre el total de activos.

El patrinonio corresponde al 41,75% en el cual se aprecia un
grado sobresaliente en la participacion del renglon de
capital social (24,26% . Las perdidas acunul adas representan
un 9,88% de | os activos totales, |Io cual nuestra que en afios
anteriores |a enpresa ha presentado unos resultados
negati vos.

2.1.2 Estado de resultados Dicienbre de 2003. (Ver anexo B)

En lo que se refiere al estado de resultados de COVI SNAR
LTDA. se observa |l a siguiente conposicién en el afio 2003:

| NGRESOCS NETOS 100%
GASTOS OPERACI ONALES DE ADMON 14. 23%
GASTOS OPERACI ONALES DE VENTAS 81.21%
UTI LI DAD OPERACI ONAL 4.56%
I NGRESOS NO OPERACI ONALES 0. 69%
GASTOS NO OPERACI ONALES 4.40%
UTI LI DAD ANTES DE | MPUESTO 0. 85%
| MPUESTO DE RENTA 0. 74%
UTI LI DAD NETA 0.11%

Si endo COVI SNAR LTDA una enpresa prestadora de servicios, |os
gastos operacionales de ventas son el rengldn que presenta
una mayor participaci 6n, correspondi endo al 81, 21% del total
de ingresos netos, por cuanto en este grupo se encuentran
contabi li zados | os gastos de personal de vigilancia (77,78%,
encargados de prestar el servicio ofrecido por |la enpresa, y
demads gastos que se relacionan directanente con su activi dad.

Los gastos operacionales de admnistracion presentan una
partici paci 6n del 14,23% dentro de |os cuales |os gastos de
personal nuestran |a mayor participacion con el 7,37% del
total de ingresos.

La wutilidad operacional obtenida por |a enpresa es de
$69. 689. 710 (4,56% , se puede considerar relativamente baja



al analizar el gran volunen de ingresos obtenidos por |a
msma $ 1.529.449. 874 durante el afo 2003.

La enpresa posee unos ingresos no operacionales que
corresponden al 0,69% del total de ingresos netos, aungue
tengan poca participacién, estos ayudan a elevar |as
utili dades obteni das por COVI SNAR LTDA

Los gastos no operacional es corresponden al 4,4%del total de
i ngr esos, se aprecia un grado sobresaliente en la
parti ci paci 6n del rengl én de i nt ereses (1, 86%,
correspondi ente al costo de la financiacion adquirida por |a
enpr esa.

COVI SNAR LTDA, ha obtenido una utilidad neta nmuy baja durante
el afio 2003, siendo unicanmente del 0,11% ($1.706.534) de |os
ingresos totales, por tanto es necesario analizar |os gastos
oper aci onal es, para aplicar estrategi as adecuadas que notiven
al increnmento en los ingresos y a una nejor optimzacién de
| os recursos.

2.2 ANALI SI'S HORI ZONTAL

2.2.1 Bal ance general . El bal ance general conparativo
correspondiente a los afos 2002 y 2003 (Ver anexo O,
presenta | a siguiente informacion:

COVI SNAR LTDA. presento una reduccion en sus activos de $
13.581. 133, correspondiente a un 1.56% ElI eslabdon de Bancos
fue el que presento wuna reduccidon nuy considerable a
Di ci enbre del 2003, frente a dicienbre del 2002, al dismnuir
en un 74% ($ 54.779.659).

Dentro del rubro de deudores 1o0s ingresos por cobrar
presentaron un increnmento el evado($30.000.000) del 11538% |o
cual corresponde al dinero que adeudan al gunos socios por
concepto de |la capitalizacion realizada en el afio 2003, para
cunplir las exigencias de | a Superintendencia de vigilanciay
seqguri dad privada.

El activo corriente presento una di sm nuci 6n poco
significativa del 0.06% |o cual nmuestra que | a enpresa en el
afio 2003, conti nuo apl i cando | as m smas politicas



est abl eci das durante el afio 2002, en relacion al manejo del
circul ante.

El activo fijo presento una dismnucion del 5.56% por
ef ectos de | a depreciacidn aplicada. El rubro de equipo de
conput aci 6n y coruni caci 6n presento un increnento del 21, 03%
nostrando el interés de la enpresa por la inversion en
equipos que le permtan un nejor desarrollo de sus
actividades tanto adm nistrativas conb operacionales. Los
demas activos fijos presenta un increnmento del 6.12% el cual
corresponde a |los ajustes por inflaciodn realizados en el afo
2003.

Los pasivos de COVI SNAR LTDA presentan una reduccion de

22,45% ($144.421.941). El pasivo corriente disnmnuyo en un
11.86% dentro del cual cabe destacar |a reduccion del 36,01%
en el eslab6on de retenciones por pagar, |lo cual rmuestra el

interés de l|la enpresa por ponerse al dia en el pago de
aportes y retenciones realizadas, puesto que son obligaciones
que debe cunplir oportunanmente para dar cunplimento a |as
| eyes | aboral es establ eci das.

El pasivo a largo plazo, nuestra el pago de una buena parte
de las obligaciones adquiridas por la enpresa, con una
reducci 6n del 53.10% en el cual la mayor dismnucidn esta
representada por la cuenta de cesantias a largo plazo,
| ogrando di sm nuir su deuda por este concepto en un 72.14%

A la vez, se observa un increnento del 133.76% en |as
obl i gaci ones adquiridas con particulares, lo cual nuestra |a
iniciativa de los directivos de |a enpresa por buscar otras
fuentes de financi aci 6n.

El patrinonio de COVI SNAR LTDA., presenta un increnento en el
afio 2003 del 57.71% en relacion al afio 2002, |lo cual se
explica por el incremento del 146% ($123.304.830) en el
capital social de la enpresa, esto fue realizado para dar
cunplimento a |las normas y exigencias de | a superintendencia
de vigilancia y seguridad privada (obligatoriedad de |Ias
enpresas prestadoras del servicio de vigilancia y seguridad
privada de poseer un patrinmonio superior al 40%. Esta
situaci6n |levo a que la estructura financiera de |a enpresa
presentara una variaci 6n en estos dos afios conb se nuestra en
la figura 1.



Figura 1. Estructura financiera COVI SNAR Ltda. Afos 2002-2003

; ARO 2003
ANO 2002

Patrimonio Patrimonio
26,10% 41,75%

Pasivo . . Activo:
73.90% Activo 100% Pasivo: 100%

58,25%

En el afo 2002 los terceros eran dueiios del 73.9% de la
enpresa y uni canente el 26.1%era de propi edad de | os soci os.

En el afio 2003 presenta una nueva estructura en donde se
observa un increnento en la participacion del patrinonio,
siendo del 41.75% del activo total, y por tanto dism nuye |la
partici paci 6n del pasivo |la cual corresponde al 58.25%

2.2.2 Estado de resultados. (Ver anexo D) Los ingresos netos
por el servicio de vigilancia y nonitoreo, presentan una
di sminucion del 1.96% en el afo 2003, I|o cual puede
signi ficar una nmayor conpetencia en el nercado, que inpide un
crecimento de |la enpresa, asi nmisnp cave reflexionar sobre
| a manera cono se esta prestando el servicio al usuario, para
i dear nuevas estrategias que conlleven a un crecimento
futuro

Los gastos operacionales de admnistracid6n presenta un
i ncrenento del 4.26%

Los gastos operacionales de ventas que se relacionan
di rectanente con el servicio prestado al usuario no presentan
variaci 6n porcentual, aunque si realizanbs wun analisis
vertical podenbs concluir que su participacion en relacioén a
| o0s ingresos netos se increnento en un 2%



La utilidad operacional al verse afectada principal nente por
la reduccidén de ingresos, nuestra wuna dismnucion rmnuy
consi derabl e de $39. 439. 740, es decir un 36.14%

Los gastos no operacionales se increnentaron en un 73% el
rubro de I nt ereses present a | a mayor vari aci 6n

correspondiente al 3942,59% Lo cual a su vez ocasiona una
reducci 6n del 84.72%en la utilidad antes de i nmpuest os.

La utilidad neta de COVI SNAR LTDA presenta una reducci 6n de
97.15% nostrando que la situacion financiera de |a enpresa
presente una desnejora nuy preocupante, puesto que dado su
vol unmen de ingresos, el rendimento obtenido es nuy
desal entador, pero a su vez inplica un reto para I|la
adm ni straci 6n de |la enpresa, que |la estinula a idear nuevas
estrategias que conlleven a I|la obtencion de nejores
resul tados, puesto que | os resultados obtenidos en el periodo
nmuestran que las estrategia existentes ya no estan
funcionando y requieren ser replanteadas para nejorarlas o
canbi arl as.

2.3 ANALI SIS POR RAZONES O | NDI CADORES FI NANCI ERCS

2.3.1 Indicadores de liquidez o de solvencia

Razén corriente o circul ante

Activoscorrientes
- - =1.12
pasivoscorrientes

Razon circulante=

Este indicador nuestra que por cada peso que COVI SNAR LTDA
debe a corto plazo, tiene $ 1.12 de respaldo en su activo
corriente. Se observa que existe un riesgo nmuy alto de que
las deudas a corto plazo no puedan ser pagadas a su
venci m ento, puesto que la diferencia es apenas del $0.12, y
si se presenta algun inprevisto | a enpresa no tendra efectivo
con que responder a tienpo. Esta situacién se presenta por
cuanto |l a enpresa posee una politica de financiacién basada
en el corto plazo. En la situaci6én mAs extrema |0 anterior
significa que, incluso dism nuyendo sus activos circul antes
en un 10.71% la enpresa podria hacer frente a sus
obl i gaci ones de corto pl azo.



Razon de alta |iquidez

activocte - clientes _
pasivocte

0.40

Razondealtaliquidez=

activocte - deudores _
pasivocte

0.050

Razondealtaliquidez=

Deduci endo de los activos corrientes el rubro de clientes
naci onal es se obtiene una razén de alta liquidez de 0.40 lo
cual significa que por cada peso exigible |la enpresa di spone
de $ 0.40 realizables en el corto plazo, lo cual se explica
por cuanto el rubro ms significativo dentro del activo
corriente es el de clientes, razén por la cual no tenerlos en
cuenta significa una gran di smnuci 6n en su activo corriente.
Lo anterior nuestra la gran inportancia que tiene para la
enpresa |la actividad de cobro o recaudo de su cartera.
Tendi endo en cuenta que dentro del rubro de deudores se
encuentran datos conb |los anticipos de inpuestos vy
contri buci ones de afios anteriores que ya no son recuperabl es,
se cal cul a entonces una razon de alta |iquidez igual a $0.05,
el cual es un dato nmuy preocupante para el analisis de la
[iquidez de la enpresa, que conp se dijo anteriornente tiene
una el evada dependencia de su cartera.

Capital neto de trabajo

Capitaldetrabajoneto=activogorrientes pasivogorrientes 49.517.867,51

A COVI SNAR LTDA., | e quedarian $49.517.867,5 representados en
efectivo u otros activos corrientes, después de haber pagado
t odos sus pasivos de corto plazo, en el caso en que tuvieran
gue ser cancel ados de i nnedi at o.

2.3.2 Indi cadores de endeudam ento

Endeudamnm ent o ext er no

pasivos’ 100 _

Endeudamiento externo = - =58.25%
total activo

Este indicador significa que por cada 100 pesos que la
enpresa ha invertido en sus activos, 58.25 pesos han sido
fi nanci ados por | os acreedores (bancos, enpleados, etc.). En



otras palabras |os acreedores son duefios del 58.25% de |a
enpr esa

Endeudam ento i nterno

o= patrimonio” 100
total activo

Endeudamiento intern =41.75%

En COVI SNAR LTDA |os socios son duefios del 41.75% de |a
enpresa, se observa una tendencia al equilibrio entre el
nivel de deuda y la participacion del aporte de | os soci os.

Concentraci 6n del endeudam ento a corto pl azo

pasivo cte” 100

- =84.47%
pasivototal

Concentraoondel endaCP =

Este indicador nuestra que el 84.47% de |os pasivos con
terceros tienen vencimento en nmenos de un afio. Esto se
explica por que |la enpresa para el desarroll o de su actividad
no requiere inversiones en activos fijos y por tanto no se
hace necesari o buscar financiacion a |largo plazo.

Endeudam ent o con enti dades fi nanci eras

Obligacioes Financiera
pasivosTotal

EndeudamietoconEntid Financiera = 25.07%

Del pasivo total el 25.07% corresponde a |as obligaciones
adquiridas con bancos. De nodo que el 74.93% se encuentra
conproneti do con enpl eados y terceros.

Razén de cobertura de intereses

utilidad operaciond _
Intereses

Razon de cobertura de Intereses = 2.45

COVI SNAR LTDA genero durante el afo 2003 wuna utilidad
oper aci onal 2.45 veces superior a |os intereses pagados. Es
decir que |a enpresa dispone de una capacidad en cuanto a
utilidad suficiente para pagar unos intereses superiores a
| os actuales, o0 sea que desde este punto de vista se tiene
una capaci dad de endeudani ent o mayor



2.3.3 Indicadores de apal ancam ento

Leverage total

asivo
P -1.4

LeverageTotal =——— =
patrimonio

Este indicador nos nuestra una estrategia de apal ancam ento
financiero de l|a enpresa, por cada peso aportado por |os
soci o0s COVI SNAR LTDA se ha endeudado en 1.4 pesos. Cada peso
de | os duefios esta conproneti do en un 144%

Leverage a corto plazo

pasivoCorriente
patrimonio

Leveragea Corto Plazo = =118

Significa que por cada peso del patrinonio se tienen
conprom sos a corto plazo por $ 1.18, si se conpara con el
i ndi cador de Leverage Total (1.4% se observa la politica de
| a enpresa por financiarse a corto plazo.

Leverage financiero

Obligacioes Financiera
patrimonio

LeverageFinanciero= =0.35

Por cada peso de patrinobnio se tienen conpronm sos de tipo
financiero por 0.35 centavos. La nayor parte de |Ilas
obligaciones de la enpresa son con enpleados o terceros
di ferentes a enti dades fi nanci eras.

2.3.4 Indicadores de rotaci 6n o acti vi dad:
Rot aci 6n de cartera

Rotaciondecuentaspor cobrar = Ventas =5.06
cuentaspor cobrar

.Perlodo(dl a9 -7216
Rotacioncuentaspor cobrar

PeriododeRecuperaciorCartera=



Un resultado de 5.06 veces para la rotaci 6n de cuentas por
cobrar significa que estas rotan generando |iquidez con una
frecuencia de 2 neses y 12 dias; en otras palabras que |a
totalidad de la cartera se esta convirtiendo en efectivo en
pronedi o cada 72 di as.

Teni endo en cuenta que dentro de las politicas de crédito de
| a enpresa se establece un plazo maxino de treinta dias, se
puede observar que existen deficiencias en |os sistemas de
cobranzas por cuanto los clientes estan pagando 42 dias nas
tarde del plazo establ ecido.

Rot aci 6n del activo

ventas

Rotaciondel activototal = ——— =1.
activostotales

0= periodo(diag — oo

Periodode Rotaciondel activ g —~_=
RotacionActivo

Significa que por cada peso invertido en activos, ellos
m snmos generan $1.79 en vetas netas. En promedio |a enpresa
tarda 204 dias en recuperar sus activos.

2.3.5 Indicadores de rentabili dad:

Gast os operaci onal es a ventas netas

GastosOperaciondes _
VentasNetas

95.44

GastosOperaciondesa VentasNetas=

La enpresa ha regi strado gastos de operaci 6n del 95.44% para
obtener sus ingresos en el periodo, de los cuales el 14.23%
corresponde a gastos de adm nistracién y el 81.21% a gastos
oper aci onal es de ventas, |o cual esta acorde con |la actividad
de prestaci 6n de servicios de |a enpresa.

Mar gen oper aci onal

utilidadoperacionh
ventas

M argen operacionh= =456

La utilidad operacional corresponde a un 4.56% de |as ventas
netas. Lo cual significa que por cada peso vendido en el afo
se reportaron $0.0456 de utilidad operacional.



Mar gen neto

_ utilidad neta _

M argen neto= =011
ventasnetas

Por cada peso de ingresos por la prestacion del servicio, la
enpresa percibe una utilidad final a disposicién de |os
soci os de $0.0011, la cual se considera nmuy baja en relacion
a los ingresos que percibe | a enpresa.

Rendi m ento sobre | a inversién

utilidadneta X 100 _
activostotales

Rendimientosobrelainvercion= 0.20

La utilidad neta con respecto al activo total corresponde al
0.20% es decir que cada $100 invertidos en activos sol anente
pudi eron generar $0.20 en la utilidad neta.

Rendi m ent o del patrinonio

Rendimientodel patrimonic= utllldad.neta)_(100 =048
patrimonio

Las utilidades netas corresponde al 0.48% sobre el
patrinonio. Esto quiere decir que |los socios de |la enpresa
obtuvi eron un rendimento sobre su inversion del 0.48% en el

afio 2003.
utilidadnetax 100

Rendimientodel patrimonio= , - ——=0.8%
patrimonie Valorizacon

Si se realiza el analisis deduci endo del val or del patrinonio
el dato correspondi ente a val ori zaci ones (puesto que estas nho
son todavia reales, hasta que no se venda el activo
val ori zado) se obtiene un rendimento del patrinonio del
0. 8%

2.3.6 Sistema Dupont :

Rendimientodela inversion= Utilidadneta, V.entas =0.20%
Ventas Activototal




Esto significa que para el caso de COVISNAR Ltda., la
rentabilidad de la inversién procede, en mayor grado, de la
rotaci on del activo total (1.79% y no tanto del nmargen de
utilidad que dejan las ventas (0.11% de nopdo que para
obtener mayores rendimentos la enpresa deberia buscar la

manera de obtener nmayores ingresos por la prestaci6n del
servicio de vigilancia.

Figura 2. Sistema Dupont COVI SNAR Ltda. Ao 2003

Uilidad neta = 0. 20
Activo Tota

Uilidad neta =0.11 Vent as =1.79
Vent as Total activo
| | | | |
Utilidad Vent as Vent as Total activos
$1.706. 534 $1529. 449. 874 $1529. 449. 874 $856. 514. 382
G os de operaci 6n Activos ctes
$1459. 760. 163 $471. 006. 645
QG ros ingresos Activos fijos
$10. 590. 128 $148.724. 174
| |
Gastos financieros O ros activos
$67. 312. 305 $236. 783. 562
I mpuesto de renta
$11. 261. 000
Cono se puede observar en la figura 2, | os gastos

oper aci onal es corresponden a |os egresos que afectan nas
significativanente la wutilidad. En I|a parte derecha se
observa que | a inversi6on se encuentra concentrada en activos
corrientes y en nenor proporcion en |os activos fijos.



3. PROYECCI ON DE LOS ESTADOS FI NANCI EROS

Para el desarrollo de |l as proyecciones se tiene en cuenta | os
siguientes paranetros y politicas aplicadas por |la enpresa
COVI SNAR Lt da.

De acuerdo al analisis de |os aspectos tanto internos cono
externos, la gerencia de COVISNAR Ltda., espera tener e
siguiente crecimento real en los ingresos netos por Ia
prestaci 6n de servicio de vigilancia y nonitoreo:

Afo Crecimento real esperado
2004 1%
2005 3%
2006 4%
2007 4%
2008 5%

Los gastos operacionales de admnistracion y ventas, se
proyectan de acuerdo al conportamento histérico que han
presentado en |los dos ultinos periodos; y en otros casos se
estima un increnento de acuerdo a la inflacidn proyectada
para | os siguientes afos.

- Los ingresos y gastos no operacionales se proyectan
teniendo en cuenta el conportamiento histérico de dichos
dat os.

Para el calculo del inmpuesto de renta se tiene en cuenta
la tasa del 35% mas el 3.5% correspondi ente al porcentaje de
sobr et asa.

Dentro del activo corriente las cuentas de deudores
correspondientes a anticipos y avances a trabaj adores,
i ngresos por cobrar y otras cuentas por cobrar se cancel an en
el afio 2004. |a partida de anticipos de inpuestos vy
contribuciones corresponde a las retenciones en la fuente
realizadas a la enpresa en el afio 2003 ($49.198.649) y en
afios anteriores ($77.407.771,64), esta cuenta se proyecta
tomando el dato historico del porcentaje retenido sobre |os



i ngresos, y descontando cada afio el valor del inpuesto de
renta del afo innedi atanente anterior.

Una politica de la enpresa es |la de realizar una provision
de cartera igual al 1% del valor de la partida de clientes
naci onal es.

Para el calculo de la cuentas de clientes y cuentas por
pagar en |la proyecci 6n se tona conp constante |a rotaci 6on de
| as misnmas presentada en el periodo 2003 (Rotaci 6n de cuentas
por cobrar: 72.16 dias, rotaci 6n de cuentas por pagar: 83.79
di as)

Los activos fijos se han venido depreciando, por lo tanto
en | a proyecci 6n se tiene en cuenta | a depreciaci 6n acunmul ada
correspondiente a cada activo y se realiza el ajuste en el
nonento que |a depreciacién |llega a igualar o superar el
val or del activo ajustado.

Los activos diferidos se anortizaran de la siguiente
maner a:

ACTI VO DI FERI DO TI EMPO DE AMORTI ZACI ON
Dot aci 6n a trabaj adores ci nco afos

I nt ereses pagados por antici pado un afio

Honor ari os un afio
Papeleria y utiles un afio
Publ i ci dad y pronoci 6n un afio

Muni ci ones dos afos

Li cenci a de conuni caci 6n tres afos

O ros cargos diferidos un afio

COVI SNAR Ltda., posee obligaciones financieras por valor
de $85.000.000 | as cual es se rel aci onan a conti nuaci 6n:

v Banco de occidente: el saldo de esta obligacidon a
Di ci enbre 31 de 2003 es de $12.500.000, | a cual segun el plan
de pago se cancelara en cuotas trinmestrales de $3.125.000
cada una, en los neses de Abril, Julio y Cctubre de 2004 y
Enero de 2005. Se pacto un interés del 4.68% trinestre
anti ci pado.

v La enpresa posee una obligacion por $12.500.000 con el
banco de Bogota que se cancela en su totalidad en el nes de



Febrero del afio 2004. Los intereses pagados por estos dos
nmeses se encuentran en el salde de diferidos, intereses
pagados por anticipado a Dicienbre 31 de 2003.

v Con el banco Central Hi potecario COVI SNAR Ltda., presenta
un sal do de deuda por $60.000.000, |la cual se cancelara en el
afio 2004. Los intereses fueron pagados por anticipado en e

afio 2003 (diferidos).

Para el afo 2004 COVI SNAR adqui ere nuevas obligaciones
financieras, con |l as siguientes especificaciones:

v Banco de Bogota por val or de $24.900. 000, |a cual segun el
plan de pago se cancelara en cuatro cuotas trinestrales
(Juni o, Septienbre, D cienbre de 2004 y Marzo de 2005) se
paga i nterés del 4.34% TA

v Se adquiere una obligacion con el banco de Bogota por
val or de $25.015.525 la cual se cancela en cuatro cuotas
trinestral es por val or de $6.253.881 cada una (Mayo, Agosto,
Novi enbre de 2004 y Febrero de 2005), a una tasa de interés
del 3.39% TA

v Se adqui ere una obligaci 6n por $21.850.000, con el banco
de QOccidente, segun el plan de pago se cancelara en cuatro
cuotas trimestrales (Mayo, Agosto, Novienbre de 2004 vy
Febrero de 2005) a una tasa de interés del 3.15% TA.

Dentro del pasivo a largo plazo se encuentran |as deudas
con particulares las cuales se cancelaran en dos afos,
pagando una tasa de interés del 3.5% nensual. La deuda con
trabaj adores se cancelara en dos afios. La deuda por cesantias
a largo plazo se cancela de acuerdo a las solicitudes
real i zadas por |os trabajadores, |o cual se proyecta para un
peri odo de cinco afos.

3.1 BALANCE GENERAL PROYECTADO

Al observar el balance general proyectado (Ver anexo E) de
COVI SNAR Ltda., se visualiza que la enpresa tendra que
afrontar durante |os dos prineros periodos (2004-2005)
problemas en cuanto a |iquidez puesto que nuestra |a
presenci a de sobregiros por valor de $51.212.259 en el 2004 y



$18.176. 327 en el afo 2005. Sin enmbargo, para |os afios 2006 a
2008 se presenta un elevado valor en el efectivo, |o cual
nmuestra nmejoras en la liquidez de | a enpresa.

El valor del activo corriente presenta un increnmento con
respecto al periodo innediatanente anterior del 2% 16% 30%
35% 35% en |los periodos 2004, 2005, 2006, 2007, 2008
respectivanente el cual se explica por el increnento en la
cuenta de clientes y en el efectivo de |a enpresa.

Dentro del grupo de activos fijos se observa una di sm nuci 6n
del 15% 21% 27% 1%y 2%en |os cinco periodos proyectados,
esta situacion se presenta por cuanto activos fijos, conp
maqui naria y equi po, equipo de oficina, equipo de conputaci6n
y comuni caci on, flota y equipo de transporte y arnmanento de
vigilancia |legan a depreciarse en su totalidad en |os afios
proyect ados.

Dado que |los activos diferidos se anortizan en un periodo
maxim de tres afios (para el caso de licencia de
conuni caci 6n) a partir del afio 2006 |a proyecci 6n nuestra un
sal do cero en esta partida.

El total de los otros activos presenta una variaci 6n negativa
del 22% y 12% en |los periodos 2004 y 2005 para |los
si gui entes periodos no presenta variacion, |lo cual se explica
por | a ausencia de activos diferidos en los ultinpbs periodos.

El activo total de la enpresa nmuestra una variaci 6n del -8%
4% 17% 27%y 28% en | os cinco afios proyectados.

El pasivo corriente de COVISNAR Ltda., presenta una
di smi nuci 6n del 10%y 2% en | os afios 2004 y 2005 dada por el
pago de las obligaciones financieras adquiridas por la
enpresa. A partir del afo 2006 se proyecta un increnento del
9% 15% y 14% el cual corresponde al increnmento presentado en
| as cuentas y gastos por pagar y en |la partida de inpuesto de
renta y conpl enentari os.

El pasivo a largo plazo por su parte obedeciendo al pago
anual de cierta parte de sus obligaciones nuestra una
reducci 6n con respecto al periodo i nmedi atanmente anterior del
31% 45% 63% 50%y 100% para |os aflos 2004, 2005, 2006
2007, 2008 respectivanente.



El patrinonio de COVISNAR Ltda., presenta la siguiente
variaci 6n para | os cinco afios proyectados: -0.04% 17% 30%
37% 38% |o cual corresponde principalnente a la variacion
presentada en la partida de resultados del ejercicio con un
increnmento nmuy el evado en [ os ultinos periodos.

La estructura financiera de COVI SNAR Ltda., se proyecta con
una di smnuci 6n de |a participaci on de | os pasivos sobre el
activo total y por tanto el incremento en la participacién

del patri noni o, de tal manera que presentando una
participaci 6n del pasivo del 58% en el afio 2003 presenta
di sminucion hasta Illegar al 34% en el afio 2008 |o cual

significa que Ios socios de |a enpresa seran duefios del 66%
de la msma en el afo 2008, gracias a | as el evadas utilidades
reci bidas en los dltinos afios (Ver figura 3).

Figura 3. Estructura financiera proyectada
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3.2 ESTADO DE RESULTADOS PROYECTADO

La informacion presentada en el estado de resultados
proyectado (Ver anexo F), nuestra un increnento del 7% 9%



10% 10% 11% en los ingresos netos por la prestaci on del
servicio de vigilancia | o cual corresponde al increnmento real
mas | a inflacidn proyectada para cada afo.

Los gastos operacional es presentan un increnmento en rel aci6n
al periodo innediatanente anterior de 9% 5% 5% 5%y 6% en
| os afios 2004, 2005, 2006, 2007, 2008 respectivanente.

Los gastos operacionales de Adnmnistracién presentan un
incremento del 16%en el afo 2004, dado principal nente por el
aumrento en los gastos de depreciacion y anortizacion de
diferidos, a partir del afo 2005 se nuestra una reducci 6n en
estos gastos por cuanto algunos activos fijos ya se han
depreciado totalnente y a la vez se termna de anortizar |o0s
di feridos.

Los gastos operacionales de ventas de igual manera presentan
un increnento de 8% 6% 5% 6% 6% en |os periodos
proyectados | os cuales estan justificados principal nente por
| os aunentos en | os gastos de personal.

COVI SNAR Ltda., proyecta wuna dismnucion del 26% en su
utilidad operacional del afio 2004 dada principal nente por el
el evado increnmento en | os gastos de administraci 6n para este
afo; sin enbargo a partir del afo 2005 se nuestra un
increnento del 127% 91% 55% y 37% en la utilidad
operacional |lo cual nmuestra que |a enpresa enpi eza a obtener
mejores resultados dado el incremento esperado en |os
i ngresos netos por |la prestaci 6n del servicio.

La utilidad antes de inpuestos presenta una dism nuci 6n del

202% en el afio 2004, |lo cual se debe principalnente al
increnento en el gasto por intereses tanto de |as nuevas
obl i gaciones financieras conbo por la anortizacion de

I nt ereses pagados por anticipado; en el afio 2005 se presenta
un increnmento del 671% por cuanto |l a enpresa a partir de este
alo ya no posee gastos de intereses por obligaciones
financieras, a partir del afo 2006 se presentan increnentos
del 131% 63%Yy 39% en cada periodo con respecto al anterior,
nostrando un nejoramento nmuy significativo de |la enpresa
dado principalnmente por el increnento en |os niveles de
ingresos, lo cual se confirma al observar el increnento en
las utilidades netas que |a enpresa obtiene a partir del afo
2005.



Al realizar un analisis vertical del estado de resultados
proyectado (Ver cuadro 1 y figura 4) se puede observar la
tendencia a dismnuir |a participacion que |os gastos
oper aci onal es tienen con respecto a |os ingresos netos, |os
gastos no operacionales por su parte tienen wuna nayor
partici paci 6n en el afio 2004 (5% por |os gastos de intereses
qgue la enpresa debe pagar, a partir del afio 2005 su
partici paci 6n se reduce al 3% y se nantiene constante hasta
el afio 2008. la participaci6n del inpuesto de renta en |os
ingresos netos, se aunenta periodo a periodo debido al
increnento de la utilidad. La utilidad neta de |la enpresa
pasa de representar el -1% del total de ingresos en el afo
2004 a representar el 10% del total de ingresos en el afo
2008, lo cual significa que |la enpresa esta generando una
mayor utilidad cada afio, respondiendo positivanmente al
i ncrenento en sus i ngresos netos.

Figura 4. Estructura del estado de resultados Proyectado
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Cuadro 1. Estructura del estado de resul tados proyectado

2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
Ingresos Netos 100% [ 100% | 100%| 100% | 2100%
Gastos operacionales 97% 93% 89% 84% 80%
Ingresos no operacionales 1% 0% 0% 0% -1%
Gastos no operacionales 5% 3% 3% 3% 3%
Impuesto de renta 0% 2% 3% 5% 6%
Utilidad neta -1% 3% 5% 8% 10%

3.3 FLUJO DE CAJA PROYECTADO

Segun la proyeccion del flujo de caja (Ver anexo G se
observa que COVI SNAR Ltda., en |los periodos de 2004 y 2005
present a sobr egi r os por $51. 212. 259 y $18. 176. 327
respectivanente, es decir gue | a enpresa necesita
fi nanci aci 6n para poder cunplir con | os gastos y obligaci ones
gue posee para estos peri odos.

A partir del afio 2006 COVI SNAR Ltda., presenta elevados
val ores en su efectivo |o cual se genera principal mente por
| a elevada utilidad operacional |ograda en estos afos. Esta
situaci 6n es favorable para COVI SNAR Ltda, por cuanto ante
sus acreedores nuestra que tendra |iquidez y capacidad para
pagar sus deudas y obligaciones a tienpo, con |lo cual podré
obtener créditos a largo plazo para financiar |os sobregiros
proyectados en | os prineros afos.

3.4 | NDI CADORES FI NANCI ERCS DE LOS ESTADCS PROYECTADOS

3.4.1 Indicadores de Liquidez.

Razdén corriente. Este indicador nuestra que a nedi da que
transcurren | os periodos (2004 — 2008) |a enpresa increnenta
su capacidad para respaldar sus obligaciones en el corto
pl azo. Inicialnente esta capacidad en el afio 2004 es de 1.27
a 1l lo cual significa que por cada peso que debe pagar por
sus obligaciones en el corto plazo sobrarian 27 centavos,
esta situacion no es nuy favorable en la nedida que se
presente algun inprevisto y la enpresa no cuente || egado el



monmento con la liquidez suficiente para responder a sus
acr eedor es.

A partir del periodo 2005 el indice de liquidez rnuestra un
i ncrenento considerable pasando de 1.50 a 2.47 en el 2008,
esto indica que | a enpresa gozara de una gran capaci dad para
pagar sus deudas exigibles en un plazo innmediato. (Ver figura
5)

Figura 5. Proyecci 6n Razén corriente

2,50

2,00 1 2,47
2,0

1,50 A 17
1,00 V] 1,5

11
0,50 45

Indice

2003 2004 2005 2006 2007 2008

Afo

Razén de alta liquidez. La razén de alta |iquidez nuestra
gue en el periodo 2004 por cada peso de obligacion en el
corto plazo la enpresa cuenta con 41 centavos de activos
corrientes de facil realizacién. Para COVISNAR Ltda. Ila
dependenci a del recaudo de cartera es nuy alta, debido a que
el rubro de clientes en este periodo representa un 67% del
activo corriente. Esta situaci 6n no varia nmucho en el periodo
2005 en donde la razon es de 0.55 a uno, debido a que la
enpresa nmantiene su dependencia en la recuperacion de
cartera, en canbio a partir del periodo 2006 |a enpresa
enpi eza a di sponer de una buena canti dad de efectivo, el cual
representa un 15% del activo corriente obteni éndose una razén
de 0.82 a uno, ademas en | os periodos 2007 y 2008 el efectivo
se increnenta |legando a razones de 1.17 a uno y de 1.57 a
uno respectivanmente, en estos periodos |la participacion del
efectivo en el activo a corto plazo (34% en 2007 y 50% en
2008) determinara que l|la enpresa pueda atender a sus



obl i gaci ones sin depender de nmanera innediata del recaudo de
cartera.

Figura 6. Proyecci 6n Razon de alta |iquidez
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Capital neto de trabajo. Con este indicador se visualiza
gue en el periodo 2004 en caso de que |as obligaciones de
corto plazo se paguen innediatanmente a COVISNAR Ltda.,le
quedarian $49.517.867,51 representados en activos corrientes
diferentes al efectivo debido a que en este periodo el rubro
de efectivo no presenta participaci 6n en el activo corriente.
Esta situacion canbia a partir del periodo 2006 donde Ila
enpresa comenza a presentar un saldo en efectivo,
increnentando el valor del capital neto de trabajo el cua
asci ende a $317.912. 003.

En | os periodos 2007 y 2008 debido a que el saldo de efectivo
de |l a enpresa continua aunentado tamnbi én |o hace el capita
neto de trabajo de tal nanera que en el afo 2007 si se
pagaran |las obligaciones de innmediato |le quedarian a la
enpresa $510. 983. 636 representados en efectivo en un 65%y en
el afio 2008 $785.229.062 de los cuales el 85% 10 representa
el efectivo. El nmantener estos el evados excesos de efectivo
I[leva a que |la enpresa pierda redituabilidad de su dinero en
el tienpo.



Figura 7. Proyeccion Capital Neto de Trabajo
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3.4.2 I ndicadores de Endeudam ent o.

Endeudam ento Externo. Segun |a proyecci6n en el periodo
2004 por cada $100 invertidos en activos $54.76 han sido
financi ados por |os acreedores de |la enpresa, 0 en otras
pal abras estos serian duefios del 54.76% de |la enpresa. Para
| os periodos siguientes |la tendencia es descendente de tal
manera que el indicador pasa del 49.15 en el 2005 a 34.43 en
el 2008, lo cual determ naria que |la enpresa deja de recurrir
progresivanente al endeudam ento externo para financiar sus

activos.



Figura 8. Proyecci 6n Endeudamn ento externo
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Endeudam ent o | nt er no. Est e i ndi cador nmuestra una

tendencia creciente de tal manera que pasa de ser 45.24 en el
2004 a ser 65.57 en el 2008. Lo cual significa que | os socios
han i ncrenentado su participaci 6n del aporte en |os activos.

Figura 9. Proyecci 6n Endeudanm ento Interno
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Concentraci on del endeudam ento a corto plazo. En el afo

2004 este indicador es de 87.64 |o cual significa que de |os
pasi vos con terceros el 87.64%tienen vencimento en un plazo



menor a un afo, en |os periodos siguientes este indicador
presenta una tendencia creciente de tal manera que al |l egar
al 2008 el 100% de |os pasivos con terceros seran de corto
pl azo. Esto se debe a que |la enpresa progresivanmente deja de
enplear el endeudaniento externo y ademAs no requiere
inversiones en activos fijos que la obliguen a buscar
fi nanci aci 6n a | argo pl azo.

Figura 10. Proyecci 6n Concentraci 6n del endeudami ento a corto
pl azo
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Endeudami ento con entidades financieras. Cono se dijo
anteriornmente la enpresa deja de recurrir al endeudam ento
externo, por tanto este indicador solo se presenta en el
periodo 2004 con un 4.87% lo cual significa que del valor
total del pasivo |as obligaciones financieras representan el
4.87%



Figura 11. Proyecci 6n endeudam ento con enti dades financieras
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Cobertura de intereses. Este indicador nos nuestra que
COVI SNAR Ltda. genera en el 2004 una utilidad operacional
1.56 veces mayor a |los intereses pagados, y en el 2005 45.06
veces mayor | o cual denostraria que |a enpresa va adquiriendo
una capaci dad de endeudam ento cada vez mayor.

Figura 12. Proyecci 6n Cobertura de intereses
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3.4.3 Indicadores de Apal ancam ento

Leverage Total. Este indicador nos dice que en el afo 2004
por cada peso aportado por los socios, |la enpresa se ha
endeudado $ 1.21, en otras pal abras cada peso de |os socios
esta conpronetido en un 121% Esta situacion nuestra una
tendenci a decreciente de tal manera que en el afio 2008 cada
peso de |os accionistas si no se presenta ningun
i nconveni ente estara conpronetido en un 53% (ver Figura 11)

Leverage a corto plazo. Segun |a proyecci 6n en el afo 2004
por cada peso de patrinonio se tendran conprom sos a corto
pl azo por $1.06, a pesar de que |a enpresa ha manteni do una
tendencia a endeudarse en el corto plazo, el desistir del
endeudam ento externo hace que este indicador decrezca
periodo a periodo, es asi que en afio 2008 sera de 0.53 con |lo
cual cada peso del patrinonio estara conpronetido en el corto
pl azo en un 53% (ver Figura 11)

Leverage financiero. Esta razén nos indica que en afio 2004

por cada peso del patrinonio se tendrén obligaciones de tipo
financiero por seis centavos. (ver Figura 11)

Figura 13. Proyecci 6n | ndi cadores de |everage
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3.4.4 | ndicadores de acti vi dad.

Rot aci 6n de Cartera. Este indicador nuestra que |la cartera
de COVI SNAR Ltda. gira 5.06 veces durante el afo, |o que
equivale a decir que se recupera en un periodo de 72 dias
(Periodo de recuperaci 6n de cartera), el cual es nuy el evado
si se conpara con los 30 dias que segun la politica de
crédito de |la enpresa son considerados conmp el plazo maxino
de venci m ento.

Rot aci 6n del Activo. Este indicador mide la rotacion de
todos los activos de |la enpresa; en |a proyecci 6n se observa
una tendencia hacia el incremento hasta el periodo 2005. Sin
enbargo a partir del afio 2006 se observa una tendencia hacia
la baja o dismnucién Ilegando a ser de 1.57 en el afio 2008,
lo cual significa que se va perdiendo |la eficacia en el uso
de los activos ya que estos tienden a generar cada vez nenor
valor en la ventas, |o anterior se explica por la gran
concentraci 6n que existe en los Ultinos periodos en dinero en
efectivo, el cual si no es reinvertido no puede generar
ventas ni ninguna otra clase de valor para la enpresa (se
convierte en dinero ocioso). De igual nanera si se observa el
peri odo de rotaci 6n del activo, nuestra que |a enpresa nejora
la eficiencia en el uso de |los activos en | os periodos 2004 y
2005 puesto que dismnuye el nunero de dias que tarda en
recuperar sus ativos a 176 y 167 dias respectivanente. A
partir del afio 2006 se nuestra nuevanente un increnento
Il egando en el afio 2008 a 233 di as.

Figura 14. Proyecci 6n Rotaci 6n del Activo
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3.4.5 | NDI CADORES DE RENTABI LI DAD

Gastos (Operacionales a ventas netas. COVISNAR Ltda
nmuestra una tendencia hacia |a dismnucidon en | a
participacion de |os gastos operacionales en base a |os
i ngresos netos, pasando de ser en el afo 2003 del 95.44% a
ser en el ano 2008 del 80.4% |o cual es un buen indicador
para |a enpresa, por cuanto significa que obtendrid mayores
rendi m ent os operaci onal es.

Fi gura 15. Proyecci 6n Gastos operaci onal es a ventas Netas
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Mar gen Operaci onal. Los resultados obtenidos indican que |la
enpresa nejora sustancialnente en cuanto al rendimento
oper aci onal obteni do, pasando de ser del 3.16% en el 2004 al
19. 6% en el 2008, esta situaci 6n favorece en gran nedida a |l a
enpresa por que se vislunbra cono una organi zaci 6n lucrativa,
gue genera buenas utilidades para |os socios y se convierte
en atractiva para | os acreedores y otros organi snos externos.
(Ver figura 14)

Margen neto. Al i gual que el i ndi cador de Margen
Operacional, el margen neto nuestra un increnmento inportante
en | os afos proyectados. Sin enbargo, cabe analizar el valor
negativo encontrado en el afio 2004 (-0.81), el cual se
presenta por el elevado valor en gastos no operacional es que
COVI SNAR Ltda., debe pagar por concepto de intereses.



Para | os siguientes afios | a enpresa obtiene una utilidad neta
positiva, que se va increnentando afio a afio, |o cual se
convierte en una situacion muy alentadora para |a enpresa
después de haber tenido perdidas en | os afios anteriores.

Figura 16. Proyecci 6n Margen Operacional - Margen Neto
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Rendimento sobre la inversién. COVISNAR Ltda. pasa de
tener un rendinmento sobre la inversién negativo en el afio
2004 de -1.67% a tener un rendimento del 15.71% en el 2008,
es decir que los activos invertidos van generando un nayor
val or cada afio en su utilidad neta.

Figura 17. Proyecci 6n Rendi m ento sobre |la Inversion
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Rendi m ento del patrinonio. Este indicador es nuy al entador
para |los socios de la enpresa, por cuanto seflala que |os
rendimentos de |la inversién realizada presentan una
tendencia creciente a partir del afo 2005, |l egando a ser del
23.96% en el afio 2008, esta situacién les posibilita realizar
si se desea reinversion con fines de |ograr consolidacion y
crecimento de |la enpresa, o0 en otro caso poder repartir |as
utilidades de la enpresa | o cual por haber obtenido perdidas
en afios anteriores no se habia podido reali zar.

Figura 18. Proyecci 6n Rendi mi ento del Patrinonio
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3.4.6 Evaluacion Financiera VPN, TIR Teniendo en cuenta | os
datos obtenidos en el flujo de caja proyectado de COVI SNAR
Ltda., se obtiene el diagrama de tienpo valor (ver figura
19), con el cual se calcula el Valor Presente Neto y la TIR

El resultado del VPN es de $-347.356.634, el cual al ser

menor que cero nuestra que la enpresa no produciréa el retorno
a su inversion en un periodo de cinco afios, con |lo cual la
gerencia de la enpresa deberd buscar alternativas para
incrementar el flujo de caja. La tasa interna de rendimento
es del 4.01%la cual es nmenor a la tasa de oportunidad (16%

denostrando que el increnento en los flujos de efectivo a
partir del periodo 2006 no seran suficientes para ofrecer a
| os socios de la enpresa el rendim ento que podrian esperar.



Figura 19. Diagrama de tienpo valor de los flujos de caja
proyect ados
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3.5 PROYECCI ON DE ESTADOS FI NANCI EROS ALTERNATI VA

Analizando la situacion de la enpresa presentada en afos
anteriores y las tendencias del sector de vigilancia vy
seguridad privada se ha estinado que |os crecimentos reales
esperados por |la gerencia de la enpresa son denasiado
el evados y su consecucion es poco probable. Entre 1os
factores que |levan a considerar dicha estimcion, se tiene
en cuenta que la situacidon de orden publico presentada en
Col ombi a ha nmejorado en los ultinos afios por la politica de
seguridad denocréatica, lo cual de nantenerse |leva a que en
las enpresas y la ciudadania en general, se genere mayor
confianza, dism nuyendo su inversién en seguridad privada.

Asi msnmpo, las exigencias por parte de |os wusuarios del
servicio de vigilancia y seguridad ©privada, se han
increnentado de nmnera progresiva. COVISNAR Ltda., se

enfrenta diarianente a una conpetencia naci onal nuy agresiva
y creciente en un sector en donde existen algunas enpresas
certificadas con Norma | SO 9001 — 2000, y otras en proceso de
certificacién. Al canzar niveles de crecinmento del 3% 4%
teni endo en cuenta que |l a enpresa en el afio anterior presento
un decrecimento del 1.96% en sus ingresos (el cual equivale
a un decrecimento real del 7.99%, parece ser una aspiracion
demasi ado optimsta, |la cual exige para su cunplimento de




aplicacién de estrategias de nercadeo y fortalecimento
interno de la enpresa que le permta anpliar su nercado y
al canzar estos objetivos, sin enbargo esto no se logra en el
corto plazo sino que debe irse construyendo en un proceso de
mej oram ent o conti nuo.

Teni endo en cuenta estos aspectos se considera el siguiente
crecimento real:

Ao Crecimento real
2004 1%
2005 1.5%
2006 2%
2007 2%
2008 2.5%

Con el cual se realiza una proyeccion alternativa de |os
estados financieros de |a enpresa (ver anexos M N).

Los resultados que presento la proyeccién alternativa,
nmuestran variaciones en |los valores de los indicadores
fi nanci eros proyectados. Asi la liquidez de COVI SNAR Ltda.,
disminuiria en este nuevo escenario de igual nanera se
presenta una dismnucion en la rentabilidad generada por |a
enpresa, |o cual se observa claramente en |os indicadores de
mar gen operaci onal y margen neto (ver anexo P).



4. CONCLUSI ONES

COVI SNAR Ltda. durante el afo 2003 no presento una
situaci 6n financiera nuy favorable, puesto que se enfrento a
una dismnuci 6n en sus ingresos netos, provocando a su vez
una reducci 6n nuy considerable en las utilidades netas. Esta
circunstancia unida al lento recaudo de cartera ha |l evado a
gue |la enpresa requiera financiamento de corto plazo para
poder cunplir con sus obligaciones innediatas. Asi msnp se
presentan dificultades en relacion a la |iquidez con que
cuenta la enpresa para el desarroll o normal de sus
actividades. La estructura financiera de COVISNAR Ltda.
muestra que existe cierto equilibrio entre la financiacion
interna y externa, el cual se logro por la recapitalizacion
realizada en el afio 2003.

A través de l|la proyeccion de |os estados financieros se
nmuestra que la situacidén financiera de COVISNAR Ltda.
mejorara a partir del afo 2005, sienpre y cuando se cunpl an
con las nmetas de crecimento real establecidas por Ila
gerencia. Esta situacién es nuy alentadora para |la enpresa
puesto que con las utilidades obtenidas en |os siguientes
peri odos se podran ir cubriendo |as perdidas acunul adas que
trae desde afos atras.

Teni endo en cuenta que la nmayoria de |as obligaciones de
COVI SNAR Ltda, son a corto plazo se proyecta un sobregiro en
| os afos 2004 y 2005, |o cual significa que se necesita
financi am ento en estos dos periodos para poder cunplir con
| as deudas y obligaciones que |a enpresa posee. Para |os
siguientes periodos l|a situacion nejora presentandose un
el evado val or en el efectivo.

La proyecci 6on nuestra que las utilidades obtenidas por la
enpresa se generan principal nente por |los increnentos en |os
ingresos netos, y no por la rotacion de l|los activos conp
ocurria en el afio 2003. Es decir que la rentabilidad de |a
enpresa depende principalnente del crecimento real que se
logre en los ingresos netos por |la prestacion del servicio,
de ahi la inportancia que tiene para la enpresa el
posi cionam ento que logre frente a |la conpetencia, de nodo
gue pueda anpliar y nmantener su ner cado.



La nmayoria de los activos fijos de la enpresa en la
proyecci 6n termnan su tienpo de vida uatil, por |lo tanto es
i nportante analizar |a posibilidad de adquirir nuevos activos
de este tipo, que permtan |levar a cabo eficientenente |as
| abores tanto admi ni strativas conp operativas de |a enpresa.

Mediante |los indicadores de endeudamiento se pudo
determ nar que | a enpresa progresivanente comn enza a dejar de
di sponer del endeudam ento externo para financiar el nornal
desarrol |l o de su activi dad.

Medi ante | a aplicacion de | os indicadores de VPN y TIR se
determino que la enpresa no lograra recuperar su inversion
con el rendi m ento esperado, dentro de |os periodos
proyectados, de tal manera que el rendimento esperado por
| os socios solo se |lograra en | argo plazo.



5.  RECOVENDACI ONES

Teni endo en cuenta que se presentan excedentes de efectivo
en algunos periodos proyectados COVISNAR Ltda., debera
i dentificar y analizar alternativas de inversion o
reinversion que le pernitan obtener rendimentos sobre el
di nero que poseera en un futuro. La enpresa puede adel antar
programas que conlleven a |a busqueda de nuevos nercados en
otras regiones del pais, es decir aplicar una estrategia de
anpliaci 6n del nercado, |o cual se puede convertir en una
alternativa de crecimento y desarrollo.

Con el fin de alcanzar los niveles de <crecimento
propuestos, es inportante que |a enpresa adopte estrategias
de nercadeo que le permtan mayor reconocimento en |as
ci udades donde presta sus servicios; aconpafiada de politicas
de calidad, que aseguren |a satisfaccion de |as necesi dades
de los clientes, generando mayor conpetitividad frente a |as
enpresas tanto regionales conb nacionales que prestan el
servicio en la region.

Tendi endo en cuenta que el pronedio de cobranza es nuy
alto, se reconmenda el estudio de la politica de créditos y
la calidad de cobro, disefiando e inplenentando estrategias
encani nadas al cunplimento de | os 30 dias de vencinm ento que
| a enpresa ha di spuesto conp plazo maxi no para el pago de |os
créditos otorgados. De esta nmnera se lograra una nejoria
i nportante en los niveles de |liquidez que maneja | a enpresa,
elimnando | os sobregiros presentados en |os dos prineros
aflos. De igual manera es inportante realizar un analisis
detallado de cada uno de los clientes, el nonto de sus
respectivas deudas, y el tienpo de norosi dad que poseen para
det erm nar cual es han adquirido un caréacter de incobrables o
de dificil cobro.

COVI SNAR Ltda., podria establecer wuna estrategia de
descuentos por pronto pago, |o cual se convertiria en un
factor notivante para los clientes invitandolos a cunplir
oportunanmente con | os créditos recibidos.



Se recom enda realizar una oportuna reposicion de activos
fijos, conmb vehiculos, nmaquinaria Yy equipo, equipo de
of i ci na, equi po de computo y coruni caci ones, puesto que estos
en | a proyecci 6n cunplen con su tienpo de vida atil, o cual
significa que se pueden volver obsol etos, entorpeciendo |as
actividades adnministrativas y operativas de |la enpresa. Para
Ilevar a cabo esta reposicion |la enpresa puede adquirir
obligaciones a largo plazo u optar por wutilizar el dinero
excedente para reinvertir en estos activos.

Para que | a enpresa logre un crecimento y posicionamento
en el nercado es inportante que se adopte una conpleta
orientacién hacia |os procesos del servicio al cliente el
cual es un aspecto fundanental para prestar un servicio de
excelencia de acuerdo a las expectativas de cada cliente.
Ademas para dar cunplimento a |as nuevas exigencias del
mercado es inportante que COVI SNAR Ltda., inicie su proceso
para lograr en un futuro la certificacion en gestion de
calidad, ubicandose a la altura de las enpresas nas
i nportantes del sector a nivel nacional.
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Anexo A. AnadlisisVertical Balance General 2003

ANALISIS VERTICAL
COMPANIA DE VIGILANCIA Y SEGURIDAD DE NARINO
BALANCE GENERAL
ENERO - DICIEMBRE 2003

ACTIVOS 2003 %
Caja 890.000,00 0,10%
Ctas ctes comerciales 19.639.101,00 2,29%
Bancos y corporaciones 346.353,35 0,04%
TOTAL CAJA Y BANCOS 20.875.454,35 2,44%
DEUDORES
Clientes 302.367.041,09 35,30%
Anticipos y avances trabajadores -5.188.554,00 -0,61%
Anticipos de imptos y contribuciones 126.606.420,64 14,78%
Ingresos por cobrar 30.260.000,00 3,53%
Otras cuentas por cobrar 70.000,00 0,01%
Menos provisiones clientes -3.983.717,00 -0,47%
TOTAL DEUDORES 450.131.190,73 52,55%
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 471.006.645,08 54,99%
PROPIEDAD PLANTA Y EQUIPO
Terrenos 34.911.678,00 4,08%
Construcciones y edificios 116.742.542,01 13,63%
Maquinaria y equipo 11.648.303,47 1,36%
Equipo de oficina 26.374.030,13 3,08%
Equipo de Comunicacién y Computo 84.057.634,62 9,81%
Flota y equipo de Transporte 42.901.217,15 5,01%
Armamento de vigilancia 50.658.939,95 5,91%
Depreciacién Acumulada -218.570.170,39 -25,52%
TOTAL ACTIVO FIJO 148.724.174,94 17,36%
OTROS ACTIVOS
DIFERIDOS
Dotacién y suministros a trabajadores 40.816.542,58 4,77%
Intereses refinanciacion SISA 20.286.170,06 2,37%
Papeleria y Utiles 2.176.413,90 0,25%
Propaganda publicidad y promociones 559.000,00 0,07%
Otros cargos diferidos (municiones) 13.904.411,00 1,62%
TOTAL ACTIVOS DIFERIDOS 77.742.537,54 9,08%
Lotesfanebres 9.044.586,55 1,06%
TOTAL LOTES FUNEBRES 9.044.586,55 1,06%
VALORIZACIONES
De propiedad planta y equipo 149.996.437,90 17,51%
TOTAL VALORIZACIONES 149.996.437,90 17,51%
TOTAL OTROS ACTIVOS 236.783.561,99 27,65%
TOTAL ACTIVO 856.514.382,01 100,00%




PASIVOS
PASIVO CORRIENTE

Sobregiros Bancarios 40.109.919,52 4,68%
Obligaciones financieras 85.000.000,00 9,92%
TOTAL OBLIGACIONES FINANCIERAS 125.109.919,52 14,61%
CUENTAS POR PAGAR
Honorarios 1.530.000,00 0,18%
Seguros 419.483,00 0,05%
Otros 405.431,00 0,05%
TOTAL CUENTAS POR PAGAR 2.354.914,00 0,27%
RETENCIONES POR PAGAR
Retenciones por Pagar 137,00 0,00%
Aportes a EPS 12.270.428,00 1,43%
Fondos de Pensiones - 0,00%
Aportes I.C.B.F, C.C.F y SENA 76.686.710,55 8,95%
Embargos Judiciales 1.028.508,00 0,12%
Sindicatos 131.150,00 0,02%
Fondos y Cooperativas 4.580.487,00 0,53%
TOTAL RETENCIONES POR PAGAR 94.697.420,55 11,06%
ACREEDORES VARIOS
Reintegros por Pagar 8.211.960,00 0,96%
TOTAL ACREEDORES VARIOS 8.211.960,00 0,96%
IMPUESTOS GRAV Y TASAS
Imptos de Renta y Complementarios 11.261.000,00 1,31%
Provision de Ind. y Cio. Afio 2003 9.232.189,00 1,08%
IVA por pagar 676.541,00 0,08%
De Industria y Comercio 4.721.128,00 0,55%
TOTAL IMPUESTOS GRAV. Y TASAS 25.890.858,00 3,02%
OBLIGACIONES LABORALES
Salarios por Pagar 48.884.009,00 5,71%
Cesantias 65.793.951,50 7,68%
Vacaciones 26.471.957,00 3,09%
Interés/Cesantias 4.161.030,00 0,49%
Prima de Servicios 19.804.425,00 2,31%
Auxilios Bonificaciones 108.333,00 0,01%
TOTAL OBLIGACIONES LABORALES 165.223.705,50 19,29%
TOTAL PASIVO CORRIENTE 421.488.777,57 49,21%
PASIVO LARGO PLAZO
Con particulares 11.000.000,00 1,28%
Con Trabajadores 38.959.405,59 4,55%
Cesantias a Largo Plazo 27.510.496,00 3,21%
TOTAL PASIVO LARGO PLAZO 77.469.901,59 9,04%
TOTAL PASIVOS 498.958.679,16 58,25%
PATRIMONIO

CAPITAL SOCIAL

| Aportes Sociales 207.788.489,95 24,26%




REVALORIZACION DEL PATRIMONIO

| Ajustes por Inflacion | 82.671.194,17 9,65%|
RESULTADOS DEL EJERCICIO

| utilidad del ejercicio | 1.706.533,85 0,20% |
RESULTADOS DE EJER. ANT.

| Perdidas Acumuladas | -84.606.953,27 -9,88% |
SUPER AVIT POR VALORIZACIONES
De Propiedad Planta y Equipo 149.996.438,15 17,51%
TOTAL PATRIMONIO 357.555.702,85 41,75%
TOTAL PASIVO MAS PATRIMONIO 856.514.382,01 100,00%




Anexo B. Analisis Vertical Estado de Resultados 2003

ANALISIS VERTICAL

COMPANIA DE VIGILANCIA Y SEGURIDAD DE NARINO LTDA

ESTADO DE RESULTADOS
A 31 DE DICIEMBRE DE 2003

INGRESOS 2003 %
INGRESOS NETOS SS DE VIGILANCIA 1.529.449.874,00 100,00%
GASTOS OPERACIONALES DE ADMON
GASTOS DE PERSONAL 112.795.307,00 7,37%
HONORARIOS 15.831.660,00 1,04%
IMPUESTOS 10.419.416,00 0,68%
SEGUROS 7.742.771,00 0,51%
SERVICIOS 11.002.679,00 0,72%
GASTOS LEGALES 3.175.888,00 0,21%
DEPRECIACIONES 16.085.890,00 1,05%
DIVERSOS 40.648.663,00 2,66%
TOTAL GASTOS DE ADMON 217.702.274,00 14,23%
GASTOS OPERACIONALES DE VENTAS
GASTOS DE PERSONAL 1.189.615.692,48 77,78%
IMPUESTOS 1.758.558,00 0,11%
ARRENDAMIENTOS 4.830.000,00 0,32%
SEGUROS 1.247.440,00 0,08%
SERVICIOS 9.861.745,00 0,64%
GASTOS LEGALES 137.838,00 0,01%
MANTENIMIENTO Y REPARACIONES 9.325.206,00 0,61%
ADECUACION E INSTALACIONES 426.618,00 0,03%
DEPRECIACIONES 12.531.855,00 0,82%
DIVERSOS 12.322.937,00 0,81%
TOTAL GASTOS OP. DE VENTAS 1.242.057.889,48 81,21%
TOTAL GASTOS OPERACIONALES 1.459.760.163,48 95,44%
UTILIDAD OPERACIONAL 69.689.710,52 4,56%
INGRESOS NO OPERACIONALES
ARRENDAMIENTOS 2.915.880,00 0,19%
DIVERSOS 3.352.431,93 0,22%
CORRECCION MONETARIA 4.321.816,00 0,28%
TOTAL INGRESOS NO OPERACIONALES 10.590.127,93 0,69%
GASTOS NO OPERACIONALES
BANCARIOS 2.169.931,00 0,14%
COMISIONES 998.482,34 0,07%
INTERESES 28.473.284,25 1,86%
EXTRAORDINARIOS 33.823.357,01 2,21%
DIVERSOS 1.847.250,00 0,12%
TOTAL GASTOS NO OPERACIONALES 67.312.304,60 4,40%




| UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS | 12.967.533,85 | 0,85%|

| IMPUESTO DE RENTA | 11.261.000,00 | 0,74%|

| RESULTADO DEL EJERCICIO | 1.706.533,85 | 0,11%|




Anexo C. AndlisisHorizontal Balance Comparativo 2002 - 2003

COMPANIA DE VIGILANCIA Y SEGURIDAD DE NARINO LTDA.

BALANCE COMPARATIVO
POR DIC. DE 2002-2003

ACTIVOS 2003 2002 DIFERENCIA %

CAJA 890.000,00 398.843,30 491.156,70 123%
Ctas ctes comerciales 19.639.101,00 74.418.760,30 -54.779.659,30 -74%
Bancos y corporaciones 346.353,35 342.695,73 3.657,62 1%
TOTAL CAJA Y BANCOS 20.875.454,35 75.160.299,33 -54.284.844,98 -72%
DEUDORES

Clientes Nacionales 302.367.041,09 | 277.496.976,00 |24.870.065,09 8,96%
Ctas por cobrar a socios - | 13.064.309,83 -13.064.309,83 100,00%-)
Anticipos y avances trabajadores -5.188.554,00 | 47.029,00 -5.235.583,00 | -11133%
Anticipos de imptos y contribuciones 126.606.420,64 | 109.226.031,64 | 17.380.389,00 15,91%
Ingresos por cobrar 30.260.000,00 260.000,00 30.000.000,00 11538%
Otras cuentas por cobrar 70.000,00 - | 70.000,00 100,00%
Menos provisiones clientes -3.983.717,00 -3.983.717,00 - 0,00%
TOTAL DEUDORES 450.131.190,73 | 396.110.629,47 |54.020.561,26 13,64%
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 471.006.645,08 | 471.270.928,80 -264.283,72 -0,06%
PROPIEDAD PLANTA'Y EQUIPO

Terrenos 34.911.678,00 32.897.383,00 2.014.295,00 6,12%
Construcciones y edificios 116.742.542,01 | 110.006.866,01 |6.735.676,00 6,12%
Maquinaria y equipo 11.648.303,47 10.909.131,47 739.172,00 6,78%
Equipo de oficina 26.374.030,13 24.852.332,13 1.521.698,00 6,12%
Equipo de Comunicacion y Computo 84.057.634,62 69.452.916,62 14.604.718,00 21,03%
Flota y equipo de Transporte 42.901.217,15 40.425.951,15 2.475.266,00 6,12%
Armamento de vigilancia 50.658.939,95 47.736.076,95 2.922.863,00 6,12%
Depreciacion Acumulada -218.570.170,39| -178.803.148,39 | -39.767.022,00 | 22,24%
TOTAL ACTIVO FIJO 148.724.174,94 | 157.477.508,94 -8.753.334,00 -5,56%
DIFERIDOS

Dotacién y suministros a trabajadores 40.816.542,58 42.838.270,06 -2.021.727,48 | -4,72%
Intereses Pagados por anticipado 20.286.170,06 30.661.401,98 -10.375.231,92 | -33,84%
Impuestos seguridad democratica - | 1.835.000,00 -1.835.000,00 100,00%-)




100,00%

Seguros - | 868.293,00 -868.293,00
Papeleria y Utiles 2.176.413,90 1.207.101,97 969.311,93 80,30%
Propaganda publicidad y promociones 559.000,00 926.829,00 -367.829,00 | -39,69%
Otros cargos diferidos 13.904.411,00 4.491.000,00 9.413.411,00 209,61%
TOTAL ACTIVOS DIFERIDOS 77.742.537,54 82.827.896,01 -5.085.358,47 -6,14%
Lotes funebres 9.044.586,55 8.522.743,55 521.843,00 6,12%
TOTAL LOTES FUNEBRES 9.044.586,55 8.522.743,55 521.843,00 6,12%
VALORIZACIONES
De propiedad planta y equipo 149.996.437,90 | 149.996.437,90 - 0,00%
TOTAL VALORIZACIONES 149.996.437,90 | 149.996.437,90 - 0,00%
TOTAL OTROS ACTIVOS 236.783.561,99 | 241.347.077,46 -4.563.515,47 -1,89%
TOTAL ACTIVO 856.514.382,01 | 870.095.515,20 -13.581.133,19 -1,56%
PASIVOS
PASIVO CORRIENTE
Sobregiros 40.109.919,52 - 140.109.919,52 100,00%
Obligaciones Financieras 85.000.000,00 135.000.000,00 -50.000.000,00 | -37,04%
TOTAL OBLIGACIONES FINANCIERAS 125.109.919,52 | 135.000.000,00 -9.890.080,48 -7,33%
CUENTAS POR PAGAR
Honorarios 1.530.000,00 1.130.000,00 400.000,00 35,40%
Seguros 419.483,00 316.335,00 103.148,00 32,61%
Otros 405.431,00 90.000,00 315.431,00 350,48%
TOTAL CUENTAS POR PAGAR 2.354.914,00 1.536.335,00 818.579,00 53,28%
DIVIDENDOS Y PART. POR PAGAR
Participaciones por Pagar - 11.992.673,19 -1.992.673,19 100,00‘%-)
TOTAL DIVIDEN Y PART. POR PAGAR - | 1.992.673,19 -1.992.673,19 | 100,00%
RETENCIONES POR PAGAR
Retenciones por Pagar 137,00 282.077,00 -281.940,00 [ -99,95%
Aportes a EPS 12.270.428,00 15.158.137,00 -2.887.709,00 | -19,05%
Fondos de Pensiones - | 3.024.022,00 -3.024.022,00 100,00‘%-)
Aportes I.C.B.F, C.C.F y SENA 76.686.710,55 122.028.028,00 -45.341.317,45 | -37,16%
Embargos Judiciales 1.028.508,00 2.881.600,00 -1.853.092,00 | -64,31%
Sindicatos 131.150,00 26.162,00 104.988,00 401,30%
Fondos y Cooperativas - 0,00%




4.580.487,00 4.580.487,00

TOTAL RETENCIONES POR PAGAR 94.697.420,55 147.980.513,00 -53.283.092,45 | -36,01%
ACREEDORES VARIOS
Reintegros por Pagar 8.211.960,00 968.747,00 7.243.213,00 747,69%
TOTAL ACREEDORES VARIOS 8.211.960,00 968.747,00 7.243.213,00 747,69%
IMPUESTOS GRAV Y TASAS
Imptos de Renta y Complementarios 11.261.000,00 | 25.875.000,00 -14.614.000,00 | -56,48%
Provisién de Ind. y Cio. Afio 2003 9.232.189,00 10.334.816,00 -1.102.627,00 | -10,67%
IVA por pagar 676.541,00 - [676.541,00 100,00%
De Industria y Comercio 4.721.128,00 - [4.721.128,00 100,00%
TOTAL IMPUESTOS GRAV. Y TASAS 25.890.858,00 36.209.816,00 -10.318.958,00 | -28,50%
OBLIGACIONES LABORALES
Salarios por Pagar 48.884.009,00 43.028.549,00 5.855.460,00 13,61%
Cesantias 65.793.951,50 49.332.989,00 16.460.962,50 33,37%
Vacaciones 26.471.957,00 30.689.548,00 -4.217.591,00 | -13,74%
Interés/Cesantias 4.161.030,00 14.403.214,00 -10.242.184,00 | -71,11%
Prima de Servicios 19.804.425,00 11.992.189,00 7.812.236,00 65,14%
Auxilios Bonificaciones 108.333,00 5.055.132,00 -4.946.799,00 | -97,86%
TOTAL OBLIGACIONES LABORALES 165.223.705,50 | 154.501.621,00 | 10.722.084,50 6,94%
TOTAL PASIVO CORTO PLAZO 421.488.777,57 | 478.189.705,19 -56.700.927,62 | -11,86%
PASIVO LARGO PLAZO
Con particulares 11.000.000,00 4.705.752,00 6.294.248,00 133,76%
Con Trabajadores 38.959.405,59 61.742.607,00 -22.783.201,41 | -36,90%
Cesantias a Largo Plazo 27.510.496,00 98.742.556,00 -71.232.060,00 | -72,14%
TOTAL PASIVO LARGO PLAZO 77.469.901,59 165.190.915,00 -87.721.013,41 | -53,10%
TOTAL PASIVOS 498.958.679,16 | 643.380.620,19 -144.421.941,03 | -22,45%

PATRIMONIO
CAPITAL SOCIAL 207.788.489,95 | 84.483.659,84 123.304.830,11 146,0%
REVALORIZACION DEL PATRIMONIO
Ajustes por Inflacion 82.671.194,17 76.841.750,17 5.829.444,00 7,59%
RESULTADOS DEL EJERCICIO
Utilidad o perdida del ejercicio 1.706.533,85 59.815.618,85 -58.109.085,00 | -97,15%

RESULTADOS DE EJERCICIOS
ANTERIORES




Perdidas Acumuladas -84.606.953,27 | -144.422.572,00 | 59.815.618,73 -41,42%
SUPER AVIT POR VALORIZACIONES

De Propiedad Planta y Equipo 149.996.438,15 | 149.996.438,15 - 0,00%
TOTAL PATRIMONIO 357.555.702,85 | 226.714.895,01 | 130.840.807,84 57,71%
TOTAL PASIVO MAS PATRIMONIO 856.514.382,01 | 870.095.515,20 -13.581.133,19 -1,56%




Anexo D. AnalisisHorizontal Estado de Resultados 2002 - 2003

COMPANIA DE VIGILANCIA Y SEGURIDAD DE NARINO LTDA
ESTADO DE RESULTADOS
DICIEMBRE 2002 - DICIEMBRE 2003

INGRESOS 2003 2002 Diferencia %
INGRESOS NETOS SS DE VIGILANCIA 1.529.449.874,00 | 1.559.967.240,00 | -30.517.366,00 -1,96%
GASTOS OPERACIONALES DE ADMON
GASTOS DE PERSONAL 112.795.307,00 [ 140.600.377,00 | -27.805.070,00 |  -19,78%
HONORARIOS 15.831.660,00 15.066.660,00 765.000,00 5,08%
IMPUESTOS 10.419.416,00 10.397.728,00 21.688,00 0,21%
SEGUROS 7.742.771,00 6.780.716,00 962.055,00 14,19%
SERVICIOS 11.002.679,00 9.848.588,00 |  1.154.091,00 11,72%
GASTOS LEGALES 3.175.888,00 2.234.460,00 941.428,00 42,13%
MANTENIMIENTO Y REPARACIONES - 1.207.601,00 | -1.207.601,00 [ -100,00%
ADECUACION E INSTALACIONES - 166.960,00 -166.960,00 | -100,00%
DEPRECIACIONES 16.085.890,00 13.592.372,00 | 2.493.518,00 18,34%
AMORTIZACIONES - 224.514,00 -224.514,00 | -100,00%
DIVERSOS 40.648.663,00 8.684.985,50 | 31.963.677,50 |  368,03%
TOTAL GASTOS DE ADMON 217.702.274,00 | 208.804.961,50 | 8.897.312,50 4,26%
GASTOS OPERACIONALES DE VENTAS
GASTOS DE PERSONAL 1.189.615.692,48 | 1.185.094.321,78 | 4.521.370,70 0,38%
IMPUESTOS 1.758.558,00 1.258.692,00 499.866,00 39,71%
ARRENDAMIENTOS 4.830.000,00 3.910.000,00 920.000,00 23,53%
SEGUROS 1.247.440,00 - 1.247.440,00 [  100,00%
SERVICIOS 9.861.745,00 8.697.630,00 |  1.164.115,00 13,38%
GASTOS LEGALES 137.838,00 17.200,00 120.638,00 | 701,38%
MANTENIMIENTO Y REPARACIONES 9.325.206,00 10.699.281,00 | -1.374.075,00 | -12,84%
ADECUACION E INSTALACIONES 426.618,00 122.580,00 304.038,00 |  248,03%
DEPRECIACIONES 12.531.855,00 17.707.686,00 | -5.175.831,00 | -29,23%
DIVERSOS 12.322.937,00 10.541.720,00 | 1.781.217,00 16,90%
PROVISIONES - 3.983.717,00 | -3.983.717,00 | -100,00%
TOTAL GASTOS OP. DE VENTAS 1.242.057.889,48 | 1.242.032.827,78 25.061,70 0,00%
TOTAL GASTOS OPERACIONALES 1.459.760.163,48 | 1.450.837.789,28 | 8.922.374,20 0,61%
UTILIDAD OPERACIONAL 69.689.710,52 | 109.129.450,72 | -39.439.74020 |  -36,14%
INGRESOS NO OPERACIONALES
ARRENDAMIENTOS 2.915.880,00 3.120.000,00 -204.120,00 -6,54%
DIVERSOS 3.352.431,93 407.577,00 | 2944.85493 | 722,53%
CORRECCION MONETARIA 4.321.816,00 8.112.025,00 | -3.790.209,00 |  -46,72%
TOTAL INGRESOS NO OPERACIONALES 10.590.127,93 11.639.602,00 | -1.049.474,07 -9,02%
GASTOS NO OPERACIONALES
BANCARIOS 2.169.931,00 2.079.266,00 90.665,00 4,36%
COMISIONES 998.482,34 1.508.737,37 -510.255,03 |  -33,82%
INTERESES 28.473.284,25 704.332,78 | 27.768.951,47 | 394259%
EXTRAORDINARIOS 33.823.357,01 33.346.773,03 476.583,98 1,43%
DIVERSOS 1.847.250,00 1.263.797,00 583.453,00 46,17%
TOTAL GASTOS NO OPERACIONALES 67.312.304,60 38.902.906,18 | 28.409.398,42 73,03%




| UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS | 1296753385 | 81.866.146,54 | -68.898.612,69 |  -84,16% |

[ IMPUESTO DE RENTA |  11.261.000,00 |  25.058.600,00 | -13.797.600,00 |  -55,06%|

| RESULTADO DEL EJERCICIO |  1706.533,85 | 56.807.546,54 | -55.101.012,69 |  -97,00%|




Anexo E. Balance General Proyectado

BALANCE GENERAL PROYECTADO

COMPANRIA DE VIGILANCIA Y SEGURIDAD DE NARINO COVISNAR LTDA.

Periodo 2003 2.004 2.005 2.006 2.007 2.008
ACTIVO
EFECTIVO 20.875.454,35 - - 106.386.605 | 329.630.550 664.978.262
TOTAL EFECTIVO 20.875.454,35 - - 106.386.604,76 | 329.630.550,45 | 664.978.262,44
DEUDORES
Clientes 302.367.041,09 324.630.326,33 | 354.765.759,52 391.831.686,07 | 431.955.250,73 480.766.194,06
Anticipos y avances trabajadores 5.1-88.554,00
Anticipos de imptos y contribuciones 126.606.420,64 | 159.681.128,88 | 208.132.520,92 232.579.686,89 | 224.454.518,58 | 180.474.816,74
Ingresos por cobrar 30.260.000,00
Otras cuentas por cobrar 70.000,00
Menos provisiones clientes 3.9;33.717,00 -4.277.038,08 -4.674.075,53 -5.162.422,94 -5.691.055,05 -6.334.144,27
TOTAL DEUDORES 450.131.190,73 480.034.417,12 | 558.224.204,91 619.248.950,02 | 650.718.714,26 654.906.866,53
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 471.006.645,08 480.034.417,12 | 558.224.204,91 725.635.554,78 | 980.349.264,70 1.319.885.128,97
PROPIEDAD PLANTA Y EQUIPO
Terrenos 34.911.678,00 37.111.113,71| 39.374.891,65 41.816.134,93 | 44.325.103,03 46.984.609,21
Construcciones y edificios 116.742.542,01 124.097.322,16 | 131.667.258,81 139.830.628,85 | 148.220.466,59 157.113.694,58
Magquinaria y equipo 11.648.303,47 12.382.146,59 | 13.137.457,53 13.951.979,90 -

Equipo de oficina

26.374.030,13

28.035.594,03

29.745.765,26

Equipo de Comunicacioén y Computo

84.057.634,62

89.353.265,60

94.803.814,80

100.681.651,32




Flota y equipo de Transporte

42.901.217,15

Armamento de vigilancia 50.658.939,95 53.850.453,17 | 57.135.330,81 60.677.721,32 - -
Depreciacion Acumulada 2-18.570.170,39 -218.835.526,15 | -266.372.101,58 | -284.462.866,03 | -120.721.702,20 | -133.430.763,64
Mayor valor depreciacion bienes

TOTAL ACTIVO FIJO 148.724.174,94 125.994.369,10 | 99.492.417,29 72.495.250,30 | 71.823.867,41 70.667.540,15
OTROS ACTIVOS

DIFERIDOS

Dotacién y suministros a trabajadores 40.816.542,58 21.693.992,38 - - - -
Intereses Pagados por anticipado 20.286.170,06 - - - - -
Honorarios 5.000.000,00 - - - - -
Papeleria y Utiles 2.176.413,90 - - - - -
Propaganda publicidad y promociones 559.000,00 - - - - N
Municiones 1.283.000,00 681.914,50 - - - -
licencia de comunicacién 2.911.411,00 2.063.219,93 [ 1.094.538,17 - - -
Otros cargos diferidos 4.710.000,00 - - - - -
TOTAL ACTIVOS DIFERIDOS 77.742.537,54 24.439.126,81 | 1.094.538,17 - - -
Lotes funebres 9.044.586,55 9.614.395,50 | 10.200.873,63 10.833.327,79 | 11.483.327,46 12.172.327,11
TOTAL LOTES FUNEBRES 9.044.586,55 9.614.395,50 | 10.200.873,63 10.833.327,79 | 11.483.327,46 12.172.327,11
VALORIZACIONES

De propiedad planta y equipo 149.996.437,90 149.996.437,90 | 149.996.437,90 149.996.437,90 | 149.996.437,90 149.996.437,90
TOTAL VALORIZACIONES 149.996.437,90 149.996.437,90 | 149.996.437,90 149.996.437,90 | 149.996.437,90 149.996.437,90
TOTAL OTROS ACTIVOS 236.783.561,99 | 184.049.960,21 | 161.291.849,70 160.829.765,69 | 161.479.765,36 | 162.168.765,01




TOTAL ACTIVO 856.514.382,01 790.078.746,44 |1 819.008.471,90 958.960.570,77 | 1.213.652.897,48 | 1.552.721.434,13
PASIVOS

PASIVO CORRIENTE

Sobregiros Bancarios 40.109.919,52 51.212.259,47 | 18.176.327,42 -

Obligaciones Financieras 85.000.000,00 21.066.382,00 - -

TOTAL OBLIGACIONES FINANCIERAS | 125.109.919,52 72.278.641,47 | 18.176.327,42 -

Cuentas y Gastos por pagar 285.117.858,05 306.907.291,71 | 325.778.367,12 340.604.997,76 | 359.726.288,37 381.937.601,00

Imptos de Renta y Complementarios 11.261.000,00 - 129.066.427,51 67.118.553,76 | 109.639.339,85 | 152.718.465,58

TOTAL PASIVO CORRIENTE 421.488.777,57 379.185.933,18 | 373.021.122,06 407.723.551,52 | 469.365.628,22 534.656.066,57

PASIVO LARGO PLAZO

Con particulares 11.000.000,00 5.500.000,00 - -

Con Trabajadores 38.959.405,59 25.972.937,06 | 12.986.468,53 -

Cesantias a Largo Plazo 27.510.496,00 22.008.396,80 | 16.506.297,60 11.004.198,40 | 5.502.099,20

TOTAL PASIVO LARGO PLAZO 77.469.901,59 53.481.333,86 | 29.492.766,13 11.004.198,40 | 5.502.099,20

TOTAL PASIVOS

498.958.679,16

432.667.267,04

402.513.888,19

418.727.749,92

474.867.727,42

534.656.066,57

PATRIMONIO
CAPITAL SOCIAL

Aportes Sociales

207.788.489,95

207.788.489,95

207.788.489,95

207.788.489,95

207.788.489,95

207.788.489,95

REVALORIZACION DEL PATRIMONIO

Ajustes por Inflacién 82.671.194,17 95.747.427,85 | 108.399.745,36 124.922.630,39 | 148.336.813,35 | 183.664.137,26
RESULTADOS DEL EJERCICIO
Utilidad o perdida del ejercicio 1.706.533,85 -13.220.457,13 | 46.430.786,80 107.215.352,11 | 175.138.166,25 | 243.952.873,58

RESULTADOS DE




EJERC.ANTERIORES

Perdidas o Utilidades Acumuladas

84.606.953,27

-82.900.419,42

-96.120.876,55

-49.690.089,75

57.525.262,36

232.663.428,61

SUPER AVIT POR VALORIZACIONES

De Propiedad Planta y Equipo

149.996.438,15

149.996.438,15

149.996.438,15

149.996.438,15

149.996.438,15

149.996.438,15

TOTAL PATRIMONIO

357.555.702,85

357.411.479,40

416.494.583,71

540.232.820,85

738.785.170,06

1.018.065.367,56

TOTAL PASIVO MAS PATRIMONIO

856.514.382,01

790.078.746,44

819.008.471,90

958.960.570,77

1.213.652.897,48

1.552.721.434,13




Anexo F. Estado de Resultados Proyectado

COMPARIIA DE VIGILANCIA Y SEGURIDAD DE NARINO COVISNAR LTDA

ESTADO DE RESULTADOS PROYECTADO

Periodo 2003 2004 2005 2006 2007 2008
INGRESOS NETOS SS DE VIGILANCIA [1.529.449.874,00 [ 1.642.063.268,22 | 1.794.496.001,41 | 1.981.984.943,64 | 2.184.940.201,87 | 2.431.838.444,68
GASTOS OPERACIONALES DE
ADMON
GASTOS DE PERSONAL 112.795.307,00 119.901.411,34 127.215.397,43 135.102.752,07 143.208.917,20 151.801.452,23
HONORARIOS 15.831.660,00 16.829.054,58 17.855.626,91 18.962.675,78 20.100.436,32 21.306.462,50
IMPUESTOS 10.419.416,00 11.166.030,22 12.202.572,81 13.477.497,62 14.857.593,37 16.536.501,42
SEGUROS 7.742.771,00 8.230.565,57 8.732.630,07 9.274.053,14 9.830.496,33 10.420.326,11
SERVICIOS 11.002.679,00 11.822.855,53 12.920.371,21 14.270.291,59 15.731.569,45 17.509.236,80
GASTOS LEGALES 3.175.888,00 3.448.332,86 3.768.441,60 4.162.168,38 4.588.374,42 5.106.860,73
DEPRECIACIONES 16.085.890,00 28.117.293,29 29.832.448,18 28.523.059,70 7.411.023,33 7.855.684,73
AMORTIZACION (diferidos) - 12.635.257,98 - - - -
DIVERSOS 40.648.663,00 41.051.581,71 44.862.400,04 49.549.623,59 54.623.505,05 60.795.961,12
TOTAL GASTOS DE ADMON 217.702.274,00 253.202.383,08 257.389.888,25 273.322.121,87 270.351.915,47 291.332.485,64
GASTOS OPERACIONALES DE VENTAS
GASTOS DE PERSONAL 1.189.615.692,48 | 1.264.561.481,11| 1.341.699.731,45 | 1.424.885.114,80 | 1.510.378.221,69 | 1.601.000.914,99
IMPUESTOS 1.758.558,00 1.806.269,60 1.973.945,60 2.180.183,44 2.403.434,22 2.675.022,29
ARRENDAMIENTOS 4.830.000,00 5.134.290,00 5.447.481,69 5.785.225,55 6.132.339,09 6.500.279,43




SEGUROS 1.247.440,00 1.313.650,61 1.435.596,80 1.585.587,95 1.747.952,16 1.945.470,76
SERVICIOS 9.861.745,00 10.509.204,92 11.484.774,41 12.684.703,64 13.983.617,29 15.563.766,05
GASTOS LEGALES 137.838,00 164.206,33 179.449,60 198.198,49 218.494,02 243.183,84
MANTENIMIENTO Y REPARACIONES 9.325.206,00 10.016.585,94 10.946.425,61 12.090.108,16 13.328.135,23 14.834.214,51
ADECUACION E INSTALACIONES 426.618,00 492.618,98 538.348,80 594.595,48 655.482,06 729.551,53
DEPRECIACIONES 12.531.855,00 5.385.045,32 5.713.533,08 6.067.772,13 - -

AMORTIZACION (diferidos) 24.001.733,85 24.835.375,37 1.162.399,54 - -

PROVISION (Cartera) - 293.321,08 397.037,45 488.347,41 528.632,11 643.089,22
DIVERSOS 12.322.937,00 13.300.712,47 14.535.417,61 16.054.078,04 17.698.015,64 19.697.891,40
TOTAL GASTOS OP. DE VENTAS 1.242.057.889,48 | 1.336.979.120,19| 1.419.187.117,48 | 1.483.776.314,65 | 1.567.074.323,51 | 1.663.833.384,03

TOTAL GASTOS OPERACIONALES 1.459.760.163,48 | 1.590.181.503,28 | 1.676.577.005,73 | 1.757.098.436,52 | 1.837.426.238,99 | 1.955.165.869,67
UTILIDAD OPERACIONAL 69.689.710,52 51.881.764,95 117.918.995,68 224.886.507,12 347.513.962,88 476.672.575,00
INGRESOS NO OPERACIONALES

ARRENDAMIENTOS 2.915.880,00 3.099.580,44 3.288.654,85 3.492.551,45 3.702.104,53 3.924.230,81
DIVERSOS 3.352.431,93 3.612.539,19 3.947.891,20 4.360.366,88 4.806.868,44 5.350.044,58
CORRECCION MONETARIA 4.321.816,00 3.163.887,91 -1.531.023,21 -8.228.904,66 -16.024.542,85 -27.938.966,80
TOTAL INGRESOS NO OPERACIONAL |10.590.127,93 9.876.007,54 5.705.522,84 -375.986,33 -7.515.569,87 -18.664.691,41
GASTOS NO OPERACIONALES

BANCARIOS 2.169.931,00 2.298.888,58 2.512.294,40 2.774.778,92 3.058.916,28 3.404.573,82
COMISIONES 998.482,34 1.149.444,29 1.256.147,20 1.387.389,46 1.529.458,14 1.702.286,91
INTERESES 28.473.284,25 11.712.473,00 2.617.093,00 - - -




AMORTIZACION INTERES PAG.X ANT.

21.564.198,77

EXTRAORDINARIOS 33.823.357,01 36.289.598,23 39.658.361,63 43.801.867,25 48.287.178,46 53.743.629,63
DIVERSOS 1.847.250,00 1.963.626,75 2.083.407,98 2.212.579,28 2.345.334,03 2.486.054,08
TOTAL GASTOS NO OPERACIONALES | 67.312.304,60 74.978.229,61 48.127.304,22 50.176.614,91 55.220.886,92 61.336.544,44
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 12.967.533,85 -13.220.457,13 75.497.214,31 174.333.905,87 284.777.506,09 396.671.339,16
IMPUESTO DE RENTA 11.261.000,00 - 29.066.427,51 67.118.553,76 109.639.339,85 152.718.465,58
RESULTADO DEL EJERCICIO 1.706.533,85 -13.220.457,13 46.430.786,80 107.215.352,11 175.138.166,25 243.952.873,58




Anexo G. Flujo de Caja Proyectado

COMPANIA DE VIGILANCIA Y SEGURIDAD DE NARINO COVISNAR LTDA.
FLUJO CAJA PROYECTADO

Periodo 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Utilidad operacional 51.881.764,95 117.918.995,68 | 224.886.507,12 | 347.513.962,88 | 476.672.575,00
Depreciacion 33.502.338,61 35.545.981,26 | 34.590.831,83 7.411.023,33 7.855.684,73
Amortizacion 58.201.190,60 24.835.375,37 1.162.399,54 - -
Incremento de Capital de t -473.851,58 | -11.264.357,78| -22.239.295,92| -21.002.274,04| -26.599.630,71
Ingreso cuentas por cobrar -7.933.262,24 | -48.451.392,04| -24.447.165,97 8.125.168,31| 43.979.701,84
Ingresos no operacionales 6.712.119,63 7.236.546,05 7.852.918,32 8.508.972,98 9.274.275,38
Impuesto de Renta 11.261.000,00 - 29.066.427,51 67.118.553,76 | 109.639.339,85
Amortizacién Deuda 159.687.710,73 45.054.949,73 18.488.567,73 5.502.099,20 5.502.099,20
Provision de Cartera 293.321,08 397.037,45 488.347,41 528.632,11 643.089,22
Nuevos créditos 71.765.525,00

Gastos intereses 11.712.473,00 2.617.093,00 - - -
Gastos no operacionales 63.265.756,61 45.510.211,22 50.176.614,91 55.220.886,92 61.336.544,44
SALDO DEL PERIODO -31.977.794,30 | 33.035.932,05| 124.562.932,18 | 223.243.945,69 [ 335.347.711,99
CAJA INICIAL -19.234.465,17 | -51.212.259,47| -18.176.327,42( 106.386.604,76 | 329.630.550,45
CAJA FINAL -51.212.259,47 | -18.176.327,42| 106.386.604,76 [ 329.630.550,45| 664.978.262,44
EFECTIVO - - | 106.386.604,76 | 329.630.550,45 | 664.978.262,44

SOBREGIRO

-51.212.259,47

-18.176.327,42




Anexo H. Parametros operacionales y macroeconémicos

PARAMETROS OPERACIONALES

Periodo 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Crecimiento Real de Ventas 1% 3% 4% 4% 5%
Crecimiento nominal 7% 9% 10% 10% 11%
Rotacién cxc 72,16 72,16 72,16 72,16 72,16 72,16
Rotacién cxp 83,79 83,79 83,79 83,79 83,79 83,79
CxC 324.630.326,33 | 354.765.759,52 | 391.831.686,07 [ 431.955.250,73 | 480.766.194,06
CXP 306.907.292 325.778.367 340.604.998 359.726.288 381.937.601
Provision de cartera -1% -1% -1% -1% -1% -1%

PARAMETROS MACROECONOMICOS
Periodo 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Inflacién interna 6,49% 6,30% 6,10% 6,20% 6,00% 6,00%
P.AAG. 6,49% 6,30% 6,10% 6,20% 6,00% 6,00%
Imporenta 38,50% 38,50% 38,50% 38,50% 38,50% 38,50%




Anexo |. Modelo de deuda

COMPARIA DE VIGILANCIA Y SEGURIDAD DE NARINO COVISNAR LTDA

OBLIGACIONES A CORTO PLAZO
BANCO CENTRAL HIPOTECARIO

MODELO DE DEUDA

2003 2004 2005 2006 2007 2008
COSTO DE LA DEUDA
SALDO INICIAL 60.000.000,00
INTERESES -
AMORTIZACION 60.000.000,00
SALDO FINAL 60.000.000,00 -
BANCO DE OCCIDENTE

2003 2004 2005 2006 2007 2008
COSTO DE LA DEUDA 4,68% TA 4,68% TA
SALDO INICIAL 12.500.000,00 | 3.125.000,00 - - -
INTERESES 877.500,00 -
AMORTIZACION 9.375.000,00 | 3.125.000,00
SALDO FINAL 12.500.000,00 [ 3.125.000,00 -
BANCO DE BOGOTA

2003 2004 2005 2006 2007 2008
COSTO DE LA DEUDA
SALDO INICIAL 12.500.000,00
INTERESES
AMORTIZACION 12.500.000,00
SALDO FINAL 12.500.000,00 -
NUEVAS OBLIGACIONES
OBLIGACION BANCO DE BOGOTA

| 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 |




COSTO DE LA DEUDA 4,34%TA 4,34%TA
SALDO INICIAL 24.900.000,00 | 6.225.000,00
INTERESES 2.521.540,00 180.110,00
AMORTIZACION 18.675.000,00 | 6.225.000,00
SALDO FINAL 6.225.000,00 -
OBLIGACION BANCO DE BOGOTA
2003 2004 2005 2006 2007 2008
COSTO DE LA DEUDA 3,39%TA 3,39%TA
SALDO INICIAL 25.015.525,00 | 6.253.882,00
INTERESES 2.031.677,00 69.627,00
AMORTIZACION 18.761.643,00 | 6.253.882,00
SALDO FINAL 6.253.882,00 -
OBLIGACION BANCO DE OCCIDENTE
2003 2004 2005 2006 2007 2008
COSTO DE LA DEUDA 3,15%TA 3,15%TA
SALDO INICIAL 21.850.000,00 | 5.462.500,00
INTERESES 1.661.756,00 57.356,00
AMORTIZACION 16.387.500,00 | 5.462.500,00
SALDO FINAL 5.462.500,00 -
OBLIGACIONES A LARGO PLAZO
CON PARTICULARES
2003 2004 2005 2006 2007 2008
COSTO DE LA DEUDA 42,00% 42,00%
SALDO INICIAL 11.000.000,00 | 5.500.000,00
INTERESES 4.620.000,00 { 2.310.000,00
AMORTIZACION 5.500.000,00 | 5.500.000,00
SALDO FINAL 11.000.000,00 | 5.500.000,00 -
CON TRABAJADORES
2003 2004 2005 2006 2007 2008
COSTO DE LA DEUDA 0,00% 0,00% 0,00%

SALDO INICIAL

38.959.405,59

25.972.937,06

12.986.468,53

INTERESES




AMORTIZACION 12.986.468,53 [ 12.986.468,53 [ 12.986.468,53
SALDO FINAL 38.959.405,59 | 25.972.937,06 | 12.986.468,53 -
CESANTIAS A LARGO PLAZO

2003 2004 2005 2006 2007 2008
COSTO DE LA DEUDA 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
SALDO INICIAL 27.510.496,00 | 22.008.396,80 | 16.506.297,60 | 11.004.198,40 | 5.502.099,20
INTERESES - - - - -
AMORTIZACION 5.502.099,20 [ 5.502.099,20 [ 5.502.099,20 | 5.502.099,20 | 5.502.099,20
SALDO FINAL 27.510.496,00 | 22.008.396,80 | 16.506.297,60 | 11.004.198,40 | 5.502.099,20 -




Anexo J. Modelo de Activos Fijos

COMPANIA DE VIGILANCIA Y SEGURIDAD DE NARINO COVISNAR LTDA
MODELO DE ACTIVOS FIJOS

TERRENOS

2003 2004 2005 2006 2007 2008
PAAG 6,49% 6,30% 6,10% 6,20% 6,00% 6,00%
Vida util 0 0 0 0 0 0
saldo inicial 34.911.678,00 | 37.111.113,71 | 39.374.891,65 | 41.816.134,93 | 44.325.103,03
Ajust act. Fijo 2.199.435,71 2.263.777,94 2.441.243,28 2.508.968,10 2.659.506,18
Act. Ajustado 37.111.113,71 | 39.374.891,65 | 41.816.134,93 | 44.325.103,03 | 46.984.609,21
Gasto Depreci 0 0 0 0 0
Dep. acum ajustar 0 0 0 0 0
Ajust. Dep acum ajustar 0 0 0 0 0
dep. acum ajustada 0 0 0 0 0 0
saldo final 34.911.678,00 37.111.113,71 | 39.374.891,65 | 41.816.134,93 | 44.325.103,03 | 46.984.609,21
CONSTRUCCIONES Y
EDIFICIOS

2003 2004 2005 2006 2007 2008
PAAG 6,49% 6,30% 6,10% 6,20% 6,00% 6,00%
Vida util 20 20 20 20 20 20
saldo inicial 116.742.542 124.097.322 131.667.259 139.830.629 148.220.467
Ajust act. Fijo 7.354.780 7.569.937 8.163.370 8.389.838 8.893.228
Act. Ajustado 124.097.322 131.667.259 139.830.629 148.220.467 157.113.695
Gasto Depreci 6.204.866 6.583.363 6.991.531 7.411.023 7.855.685
Dep. acum ajustar 40.362.389 49.110.085 58.689.163 69.319.423 80.889.612
Ajust. Dep acum ajustar 2.542.830 2.995.715 3.638.728 4.159.165 4.853.377
dep. acum ajustada 40.362.388,72 49.110.085 58.689.163 69.319.423 80.889.612 93.598.673
saldo final 116.742.542,01 74.987.237 72.978.095 70.511.206 67.330.855 63.515.021

MAQUINARIA Y EQUIPO




2003 2004 2005 2006 2007 2008
PAAG 6,49% 6,30% 6,10% 6,20% 6,00% 6,00%
Vida atil 10 10 10 10 10 10
saldo inicial 11.648.303 12.382.147 13.137.458
Ajust act. Fijo 733.843 755.311 814.522
Act. Ajustado 12.382.147 13.137.458 13.951.980
Gasto Depreci 1.238.215 1.313.746 1.395.198
Dep. acum ajustar 9.066.394 10.875.792 12.852.961
Ajust. Dep acum ajustar 571.183 663.423 796.884
dep. acum ajustada 9.066.394,47 10.875.792 12.852.961 15.045.043
saldo final 11.648.303,47 1.506.355 284.496 -1.093.063
EQUIPO DE OFICINA

2003 2004 2005 2006 2007 2008
PAAG 6,49% 6,30% 6,10% 6,20% 6,00% 6,00%
Vida atil 10 10 10 10 10 10
saldo inicial 26.374.030 28.035.594
Ajust act. Fijo 1.661.564 1.710.171
Act. Ajustado 28.035.594 29.745.765
Gasto Depreci 2.803.559 2.974.577
Dep. acum ajustar 21.735.518 25.908.415
Ajust. Dep acum ajustar 1.369.338 1.580.413
dep. acum ajustada 21.735.517,56 25.908.415 30.463.404
saldo final 26.374.030,13 2.127.179 -717.639
EQUIPO DE COMUNICACION Y COMPUTO

2003 2004 2005 2006 2007 2008
PAAG 6,49% 6,30% 6,10% 6,20% 6,00% 6,00%
Vida atil 5 5 5 5 5 5
saldo inicial 84.057.635 89.353.266 94.803.815
Ajust act. Fijo 5.295.631 5.450.549 5.877.837
Act. Ajustado 89.353.266 94.803.815 100.681.651
Gasto Depreci 17.870.653 18.960.763 20.136.330




Dep. acum ajustar 45.468.217 66.203.368 89.202.536
Ajust. Dep acum ajustar 2.864.498 4.038.405 5.530.557
dep. acum ajustada 45.468.217,12 66.203.368 89.202.536 114.869.424
saldo final 84.057.634,62 23.149.898 5.601.278 -14.187.773
FLOTA Y EQUIPO DE TRANSPORTE
2003 2004 2005 2006 2007 2008
PAAG 6,49% 6,30% 6,10% 6,20% 6,00% 6,00%
Vida util 5 5 5 5 5 5
saldo inicial
Ajust act. Fijo
Act. Ajustado 42901217,15
Gasto Depreci
Dep. acum ajustar
Ajust. Dep acum ajustar
dep. acum ajustada 65.169.625,85
saldo final 22.268.408,70
ARMAMENTO DE VIGILANCIA
2003 2004 2005 2006 2007 2008
PAAG 6,49% 6,30% 6,10% 6,20% 6,00% 6,00%
Vida atil 10 10 10 10 10 10
saldo inicial 50.658.940 53.850.453 57.135.331
Ajust act. Fijo 3.191.513 3.284.878 3.542.391
Act. Ajustado 53.850.453 57.135.331 60.677.721
Gasto Depreci 5.385.045 5.713.533 6.067.772
Dep. acum ajustar 36.768.027 44.469.458 52.895.628
Ajust. Dep acum ajustar 2.316.386 2.712.637 3.279.529




dep. acum ajustada 36.768.026,67 44.469.458 52.895.628 62.242.929
saldo final 50.658.939,95 9.380.995 4.239.703 -1.565.207
CORRECCION MONETARIA ACT.FIJO 10.772.533 9.044.029 7.593.665 6.739.640 6.699.357
MODELO DE ACTIVOS DIFERIDOS
DOTACION Y SUMINISTRO A TRABAJADORES
2003 2004 2005 2006 2007 2008
PAAG 6,49% 6,30% 6,10% 6,20% 6,00% 6,00%
tiempo amortizacion 2 2 2
saldo inicial 40.816.543 43.387.985
Ajust act. Diferido 2.571.442 2.646.667
Act. Ajustado 43.387.985 46.034.652
Gasto Amortizacion 21.693.992 23.017.326
Amortiz. acum ajustar - 21.693.992
Ajust. Amort acum ajustar - 1.323.334
Amort. acum ajustada 21.693.992 46.034.652
saldo final 40.816.542,58 21.693.992 -
INTERESES PAGADOS POR ANTICIPADO
2003 2004 2005 2006 2007 2008
PAAG 6,49% 6,30% 6,10% 6,20% 6,00% 6,00%
tiempo amortizacion 1 1
saldo inicial 20.286.170
Ajust act. Diferido 1.278.029
Act. Ajustado 21.564.199
Gasto Amortizacion 21.564.199
Amortiz. acum ajustar -
Ajust. Anort acum ajustar -
Amort. acum ajustada 21.564.199
saldo final 20.286.170,06 -




HONORARIOS

2003 2004 2005 2006 2007 2008
PAAG 6,49% 6,30% 6,10% 6,20% 6,00% 6,00%
tiempo amortizacion 1 1
saldo inicial 5.000.000
Ajust act. Diferido 315.000
Act. Ajustado 5.315.000
Gasto Amortizacion 5.315.000
Amortiz. acum ajustar -
Ajust. Amort acum ajustar -
Amort. acum ajustada 5.315.000
saldo final 5.000.000,00 -
PAPELERIA Y UTILES
2003 2004 2005 2006 2007 2008
PAAG 6,49% 6,30% 6,10% 6,20% 6,00% 6,00%
tiempo amortizacion 1 1
saldo inicial 2.176.414
Ajust act. Diferido 137.114
Act. Ajustado 2.313.528
Gasto Amortizacion 2.313.528
Amortiz. acum ajustar -
Ajust. Amort acum ajustar -
Amort. acum ajustada 2.313.528
saldo final 2.176.413,90 -
PROPAGANDA, PUBLICIDAD Y PROMOCIONES
2003 2004 2005 2006 2007 2008
PAAG 6,49% 6,30% 6,10% 6,20% 6,00% 6,00%
tiempo amortizacion 1 1
saldo inicial 559.000
Ajust act. Diferido 35.217
Act. Ajustado 594.217




Gasto Amortizacion

594.217

Amortiz. acum ajustar

Ajust. Amort acum ajustar

Amort. acum ajustada 594.217
saldo final 559.000,00 -
MUNICIONES
2003 2004 2005 2006 2007 2008
PAAG 6,49% 6,30% 6,10% 6,20% 6,00% 6,00%
tiempo amortizacion 2 2 2
saldo inicial 1.283.000 1.363.829
Ajust act. Diferido 80.829 83.194
Act. Ajustado 1.363.829 1.447.023
Gasto Amortizacion 681.915 723.511
Amortiz. acum ajustar - 681.915
Ajust. Amort acum ajustar - 41.597
Amort. acum ajustada 681.915 1.447.023
saldo final 1.283.000,00 681.915 -
LICENCIA DE COMUNICACION
2003 2004 2005 2006 2007 2008
PAAG 6,49% 6,30% 6,10% 6,20% 6,00% 6,00%
tiempo amortizacion 3 3 3 3
saldo inicial 2.911.411 3.094.830 3.283.615
Ajust act. Diferido 183.419 188.785 203.584
Act. Ajustado 3.094.830 3.283.615 3.487.199
Gasto Amortizacion 1.031.610 1.094.538 1.162.400
Amortiz. acum ajustar - 1.031.610 2.189.076
Ajust. Amort acum ajustar - 62.928 135.723




Amort. acum ajustada 1.031.610 2.189.076 3.487.199
saldo final 2.911.411,00 2.063.220 1.094.538 -
OTROS ACTIVOS DIFERIDOS

2003 2004 2005 2006 2007 2008
PAAG 6,49% 6,30% 6,10% 6,20% 6,00% 6,00%
tiempo amortizacion 1 1
saldo inicial 4.710.000
Ajust act. Diferido 296.730
Act. Ajustado 5.006.730
Gasto Amortizacion 5.006.730
Amortiz. acum ajustar -
Ajust. Amort acum ajustar -
Amort. acum ajustada 5.006.730
saldo final 4.710.000,00 -
CORRECCION MON. ACTIVO DIFERIDO 4.897.780 1.490.787 67.861 - -
OTROS ACTIVOS
LOTES FUNEBRES

2003 2004 2005 2006 2007 2008
PAAG 6,49% 6,30% 6,10% 6,20% 6,00% 6,00%
Vida util 0 0 0 0 0 0
saldo inicial 9.044.586,55 9.614.395,50 | 10.200.873,63 | 10.833.327,79 | 11.483.327,46
Ajust otros activos 569.808,95 586.478,13 632.454,16 649.999,67 688.999,65
Act. Ajustado 9.614.395,50 | 10.200.873,63 | 10.833.327,79 | 11.483.327,46 | 12.172.327,11
Gasto Depreci 0 0 0 0 0
Dep. acum ajustar 0 0 0 0 0
Ajust. Dep acum ajustar 0 0 0 0 0
dep. acum ajustada 0 0 0 0 0 0
saldofinal 9.044.586,55 9.614.395,50 | 10.200.873,63 | 10.833.327,79 | 11.483.327,46 | 12.172.327,11




CORRECCION MON. OTROS ACTIVOS 569.809 586.478 632.454 650.000 689.000

CORRECCION MON. ACTIVO TOTAL 16.240.122 11.121.294 8.293.980 7.389.640 7.388.357



Anexo K. Modelo de Capital de Trabajo Y Correccién monetaria

COMPANIA DE VIGILANCIA Y SEGURIDAD DE NARINO COVISNAR LTDA
MODELO DE CAPITAL DE TRABAJO

2003 2004 2005 2006 2007 2008
FONDOS
CXP 285.117.858 306.907.292 325.778.367 340.604.998 359.726.288 381.937.601
TOTAL FONDOS 285.117.858 306.907.292 325.778.367 340.604.998 359.726.288 381.937.601
USOS
CXC 302.367.041 324.630.326 354.765.760 391.831.686 431.955.251 480.766.194
TOTAL USOS 302.367.041 324.630.326 354.765.760 391.831.686 431.955.251 480.766.194
NECES K.W. -17.249.183 -17.723.035 -28.987.392 -51.226.688 -72.228.962 -98.828.593
INCREM K.W. N A -473.852 -11.264.358 -22.239.296 -21.002.274 -26.599.631

MODELO DE CORRECCION MONETARIA

2003 2004 2005 2006 2007 2008
PAAG 6,49% 6,30% 6,10% 6,20% 6,00% 6,00%
TOTAL PATRIMONIO 357.555.702,85 | 357.411.479,40 | 416.494.583,71 | 540.232.820,85 | 738.785.170,06 | 1.018.065.367,56
SUPERAVIT VALORIZAC [ 149.996.438,15 | 149.996.438,15 | 149.996.438,15 | 149.996.438,15 | 149.996.438,15 149.996.438,15
PATRIMONIO AJUSTABLE | 207.559.264,70 | 207.415.041,25 | 266.498.145,56 | 390.236.382,70 | 588.788.731,91 868.068.929,41
CM PATRIMONIO 13.076.233,68 12.652.317,52 [ 16.522.885,02 | 23.414.182,96 35.327.323,91
CM ACTIVOS 16.240.121,59 11.121.294,31 8.293.980,37 7.389.640,11 7.388.357,12
CM BALANCE GENERAL 3.163.887,91 -1.531.023,21 -8.228.904,66 | -16.024.542,85 -27.938.966,80




Anexo L. Indicadores Financieros Proyectados

COMPANIA DE VIGILANCIA Y SEGURIDAD DE NARINO LTDA

INDICADORES FINANCIEROS PROYECTADOS

2003 2004 2005 2006 2007 2008
CAPACIDAD DE PAGO A CORTO PLAZO
Razon corriente 1,12 1,27 1,50 1,78 2,09 2,47
Alta liquidez 0,40 0,41 0,55 0,82 1,17 1,57
Capital neto de trabajo 49.517.867,51 100.848.483,94 | 185.203.082,86 | 317.912.003,26 | 510.983.636,49 | 785.229.062,39
INDICADORES DE
ENDEUDAMIENTO
Endeudamiento externo 58,25 54,76 49,15 43,66 39,13 34,43
Endeudamiento interno 41,75 45,24 50,85 56,34 60,87 65,57
Concentracion de endeud. aC P 84,47 87,64 92,67 97,37 98,84 100,00
Endeudamiento con Entidades Fin 25,07 4,87 - - - -
Cobertura de intereses 2,45 1,56 45,06 - - -
APALANCAMIENTO
Leverage total 1,40 1,21 0,97 0,78 0,64 0,53
Leverage a Corto Plazo 1,18 1,06 0,90 0,75 0,64 0,53
Leverage Financiero 0,35 0,06 - - - -
ROTACION O ACTIVIDAD
Rotacion de cartera 5,06 5,06 5,06 5,06 5,06 5,06
Periodo recuperacion de cartera 72,16 72,16 72,16 72,16 72,16




72,16

Rotacién de cuentas por pagar 4,36 4,36 4,36 4,36 4,36 4,36
Periodo promedio de pago 83,79 83,79 83,79 83,79 83,79 83,79
Rotacién de activo 1,79 2,08 2,19 2,07 1,80 1,57
Periodo de rotacion del activo 204,41 175,62 166,59 176,60 202,74 233,05
RENTABILIDAD

Gastos op de admon a ventas netas 14,23 15,42 14,34 13,79 12,37 11,98
Gastos op de ventas a ventas netas 81,21 81,42 79,09 74,86 71,72 68,42
Gastos operacionales a vtas netas 95,44 96,84 93,43 88,65 84,10 80,40
Margen operacional 4,56 3,16 6,57 11,35 15,90 19,60
Margen neto 0,11 0,81 ] 2,59 5,41 8,02 10,03
Rendimiento sobre inversion 0,20 1,67 ] 5,67 11,18 14,43 15,71
Rendimiento del patrimonio 0,48 3,70 - 11,15 19,85 23,71 23,96
Sistema Dupont 0,20 1,67 ] 5,67 11,18 14,43 15,71




Anexo M. Proyeccién Alternativa, Balance General

BALANCE GENERAL PROYECTADO

COMPANIA DE VIGILANCIA Y SEGURIDAD DE NARINO COVISNAR LTDA.

Periodo 2003 2.004 2.005 2.006 2.007 2.008
ACTIVO
EFECTIVO 20.875.454,35 - - | 37.046.776 168.438.205 355.746.751
TOTAL EFECTIVO 20.875.454,35 - - | 37.046.776,06 168.438.205,25 355.746.751,17
DEUDORES
Clientes 302.367.041,09 | 324.630.326,33 [ 349.599.267,87 | 378.699.910,93 409.450.343,70 444.867.798,43
Anticipos y avances trabajadores -5.188.554,00
Anticipos de imptos y contribuciones 126.606.420,64 | 159.681.128,88 | 207.426.918,12 | 239.250.527,88 251.035.646,74 240.955.802,32
Ingresos por cobrar 30.260.000,00
Otras cuentas por cobrar 70.000,00
Menos provisiones clientes -3.983.717,00 -4.277.038,08 -4.606.006,47 -4.989.410,45 -5.394.550,57 -5.861.179,20
TOTAL DEUDORES 450.131.190,73 | 480.034.417,12 | 552.420.179,53 [ 612.961.028,37 655.091.439,87 679.962.421,56

TOTAL ACTIVO CORRIENTE 471.006.645,08 | 480.034.417,12 | 552.420.179,53 | 650.007.804,42 823.529.645,11 | 1.035.709.172,73
PROPIEDAD PLANTA Y EQUIPO

Terrenos 34.911.678,00 37.111.113,71 39.374.891,65 41.816.134,93 44.325.103,03 46.984.609,21
Construcciones y edificios 116.742.542,01 | 124.097.322,16 | 131.667.258,81 | 139.830.628,85 148.220.466,59 157.113.694,58
Magquinaria y equipo 11.648.303,47 12.382.146,59 13.137.457,53 13.951.979,90 - -
Equipo de oficina 26.374.030,13 28.035.594,03 29.745.765,26 - - -
Equipo de Comunicacién y Computo 84.057.634,62 89.353.265,60 94.803.814,80 100.681.651,32 - -




Flota y equipo de Transporte

42.901.217,15

Armamento de vigilancia

50.658.939,95

53.850.453,17

57.135.330,81

60.677.721,32

Depreciacién Acumulada -218.570.170,39| -218.835.526,15 | -266.372.101,58 | -284.462.866,03 -120.721.702,20 | -133.430.763,64
Mayor valor depreciacion bienes

TOTAL ACTIVO FIJO 148.724.174,94 | 125.994.369,10 | 99.492.417,29 72.495.250,30 71.823.867,41 70.667.540,15
OTROS ACTIVOS

DIFERIDOS

Dotacién y suministros a trabajadores 40.816.542,58 21.693.992,38 - - - -
Intereses Pagados por anticipado 20.286.170,06 - - - - -
Honorarios 5.000.000,00 - - - - -
Papeleria y utiles 2.176.413,90 - - . - N
Propaganda publicidad y promaociones 559.000,00 - - - - -
Municiones 1.283.000,00 681.914,50 - - - -
licencia de comunicacion 2.911.411,00 2.063.219,93 1.094.538,17 - - -
Otros cargos diferidos 4.710.000,00 - - - - -
TOTAL ACTIVOS DIFERIDOS 77.742.537,54 24.439.126,81 1.094.538,17 - - -
Lotes flnebres 9.044.586,55 9.614.395,50 10.200.873,63 10.833.327,79 11.483.327,46 12.172.327,11
TOTAL LOTES FUNEBRES 9.044.586,55 9.614.395,50 10.200.873,63 10.833.327,79 11.483.327,46 12.172.327,11
VALORIZACIONES

De propiedad planta y equipo 149.996.437,90 | 149.996.437,90 | 149.996.437,90 | 149.996.437,90 149.996.437,90 149.996.437,90
TOTAL VALORIZACIONES 149.996.437,90 | 149.996.437,90 | 149.996.437,90 | 149.996.437,90 149.996.437,90 149.996.437,90
TOTAL OTROS ACTIVOS 236.783.561,99 | 184.049.960,21 | 161.291.849,70 | 160.829.765,69 161.479.765,36 162.168.765,01
TOTAL ACTIVO 1.056.833.277,89 | 1.268.545.477,89




856.514.382,01 | 790.078.746,44 | 813.204.446,52 | 883.332.820,41
PASIVOS
PASIVO CORRIENTE
Sobregiros Bancarios 40.109.919,52 51.212.259,47 36.343.196,94 - - -
Obligaciones Financieras 85.000.000,00 21.066.382,00 - - - -
TOTAL OBLIGACIONES FINANCIERAS | 125.109.919,52 | 72.278.641,47 36.343.196,94 - - -
Cuentas y Gastos por pagar 285.117.858,05 | 306.907.291,71 | 325.625.364,50 | 340.231.733,37 359.099.534,24 380.942.554,48
Imptos de Renta y Complementarios 11.261.000,00 - ] 19.896.538,98 44.134.705,96 70.836.734,08 91.600.780,31
TOTAL PASIVO CORRIENTE 421.488.777,57 | 379.185.933,18 | 381.865.100,43 | 384.366.439,33 429.936.268,32 472.543.334,80
PASIVO LARGO PLAZO
Con particulares 11.000.000,00 5.500.000,00 - - - -
Con Trabajadores 38.959.405,59 25.972.937,06 12.986.468,53 - - -
Cesantias a Largo Plazo 27.510.496,00 22.008.396,80 16.506.297,60 11.004.198,40 5.502.099,20 -
TOTAL PASIVO LARGO PLAZO 77.469.901,59 53.481.333,86 29.492.766,13 11.004.198,40 5.502.099,20 -
TOTAL PASIVOS 498.958.679,16 | 432.667.267,04 | 411.357.866,56 | 395.370.637,73 435.438.367,52 472.543.334,80
PATRIMONIO
CAPITAL SOCIAL
Aportes Sociales 207.788.489,95 | 207.788.489,95 | 207.788.489,95 | 207.788.489,95 207.788.489,95 207.788.489,95
REVALORIZACION DEL PATRIMONIO
Ajustes por Inflacién 82.671.194,17 95.747.427,85 108.399.745,36 | 124.014.454,15 144.292.398,83 172.576.307,16
RESULTADOS DEL EJERCICIO
Utilidad o perdida del ejercicio 1.706.533,85 -13.220.457,13 | 31.782.783,05 70.500.893,93 113.154.783,01 146.323.324,40




RESULTADOS DE

EJERC.ANTERIORES

| Perdidas o Utilidades Acumuladas

-84.606.953,27

-82.900.419,42

-96.120.876,55

-64.338.093,50

6.162.800,43

119.317.583,44

SUPER AVIT POR VALORIZACIONES

De Propiedad Planta y Equipo

149.996.438,15

149.996.438,15

149.996.438,15

149.996.438,15

149.996.438,15

149.996.438,15

TOTAL PATRIMONIO

357.555.702,85

357.411.479,40

401.846.579,96

487.962.182,68

621.394.910,37

796.002.143,10

TOTAL PASIVO MAS PATRIMONIO

856.514.382,01

790.078.746,44

813.204.446,52

883.332.820,41

1.056.833.277,89

1.268.545.477,89




Anexo N. Proyeccion Alternativa del Estado de Resultados

COMPARNIA DE VIGILANCIA Y SEGURIDAD DE NARINO COVISNAR LTDA

Periodo

ESTADO DE RESULTADOS PROYECTADO

2003

2004

2005

2006

2007

2008

INGRESOS NETOS SS DE VIGILANCIA

1.529.449.874,00

1.642.063.268,22

1.768.362.564,50

1.915.561.064,37

2.071.104.622,79

2.250.255.172,66

GASTOS OPERACIONALES DE ADMON

GASTOS DE PERSONAL 112.795.307,00 119.901.411,34 127.215.397,43 135.102.752,07 143.208.917,20 151.801.452,23
HONORARIOS 15.831.660,00 16.829.054,58 17.855.626,91 18.962.675,78 20.100.436,32 21.306.462,50
IMPUESTOS 10.419.416,00 11.166.030,22 12.024.865,44 13.025.815,24 14.083.511,43 15.301.735,17
SEGUROS 7.742.771,00 8.230.565,57 8.732.630,07 9.274.053,14 9.830.496,33 10.420.326,11
SERVICIOS 11.002.679,00 11.822.855,53 12.732.210,46 13.792.039,66 14.911.953,28 16.201.837,24
GASTOS LEGALES 3.175.888,00 3.448.332,86 3.713.561,39 4.022.678,24 4.349.319,71 4.725.535,86
DEPRECIACIONES 16.085.890,00 28.117.293,29 29.832.448,18 28.523.059,70 7.411.023,33 7.855.684,73
AMORTIZACION (diferidos) - 12.635.257,98 - - - -
DIVERSOS 40.648.663,00 41.051.581,71 44.209.064,11 47.889.026,61 51.777.615,57 56.256.379,32
TOTAL GASTOS DE ADMON 217.702.274,00 253.202.383,08 256.315.804,00 270.592.100,43 265.673.273,17 283.869.413,16
GASTOS OPERACIONALES DE VENTAS

GASTOS DE PERSONAL 1.189.615.692,48 | 1.264.561.481,11 | 1.341.699.731,45 [ 1.424.885.114,80 | 1.510.378.221,69 | 1.601.000.914,99
IMPUESTOS 1.758.558,00 1.806.269,60 1.945.198,82 2.107.117,17 2.278.215,09 2.475.280,69
ARRENDAMIENTOS 4.830.000,00 5.134.290,00 5.447.481,69 5.785.225,55 6.132.339,09 6.500.279,43
SEGUROS 1.313.650,61 1.414.690,05 1.532.448,85 1.656.883,70 1.800.204,14




1.247.440,00

SERVICIOS 9.861.745,00 10.509.204,92 11.317.520,41 12.259.590,81 13.255.069,59 14.401.633,11
GASTOS LEGALES 137.838,00 164.206,33 176.836,26 191.556,11 207.110,46 225.025,52
MANTENIMIENTO Y REPARACIONES 9.325.206,00 10.016.585,94 10.787.011,64 11.684.922,49 12.633.738,20 13.726.556,55
ADECUACION E INSTALACIONES 426.618,00 492.618,98 530.508,77 574.668,32 621.331,39 675.076,55
DEPRECIACIONES 12.531.855,00 5.385.045,32 5.713.533,08 6.067.772,13 - -
AMORTIZACION (diferidos) 24.001.733,85 24.835.375,37 1.162.399,54 - -
PROVISION (Cartera) - 293.321,08 328.968,38 383.403,98 405.140,13 466.628,62
DIVERSOS 12.322.937,00 13.300.712,47 14.323.736,77 15.516.044,62 16.775.947,44 18.227.066,90
TOTAL GASTOS OP. DE VENTAS 1.242.057.889,48 | 1.336.979.120,19 | 1.418.520.592,71 | 1.482.150.264,38 | 1.564.343.996,77 | 1.659.498.666,51
TOTAL GASTOS OPERACIONALES 1.459.760.163,48 | 1.590.181.503,28 | 1.674.836.396,71 | 1.752.742.364,81 | 1.830.017.269,94 | 1.943.368.079,67
UTILIDAD OPERACIONAL 69.689.710,52 51.881.764,95 93.526.167,79 162.818.699,55 241.087.352,85 306.887.092,99
INGRESOS NO OPERACIONALES

ARRENDAMIENTOS 2.915.880,00 3.099.580,44 3.288.654,85 3.492.551,45 3.702.104,53 3.924.230,81
DIVERSOS 3.352.431,93 3.612.539,19 3.890.397,64 4.214.234,34 4.556.430,17 4.950.561,38
CORRECCION MONETARIA 4.321.816,00 3.163.887,91 -1.531.023,21 -7.320.728,42 -12.888.304,56 -20.895.551,21
TOTAL INGRESOS NO OPERACIONAL | 10.590.127,93 9.876.007,54 5.648.029,28 386.057,36 -4.629.769,86 -12.020.759,03
GASTOS NO OPERACIONALES

BANCARIOS 2.169.931,00 2.298.888,58 2.475.707,59 2.681.785,49 2.899.546,47 3.150.357,24
COMISIONES 998.482,34 1.149.444,29 1.237.853,80 1.340.892,75 1.449.773,24 1.575.178,62
INTERESES 28.473.284,25 11.712.473,00 2.617.093,00 - - -




AMORTIZACION INTERES PAG.X ANT.

21.564.198,77

EXTRAORDINARIOS 33.823.357,01 36.289.598,23 39.080.812,68 42.333.899,52 45.771.412,16 49.730.639,32
DIVERSOS 1.847.250,00 1.963.626,75 2.083.407,98 2.212.579,28 2.345.334,03 2.486.054,08
TOTAL GASTOS NO OPERACIONALES | 67.312.304,60 74.978.229,61 47.494.875,04 48.569.157,03 52.466.065,90 56.942.229,25
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 12.967.533,85 13.220.457,13 51.679.322,03 114.635.599,88 183.991.517,09 237.924.104,71
IMPUESTO DE RENTA 11.261.000,00 - 19.896.538,98 44.134.705,96 70.836.734,08 91.600.780,31
RESULTADO DEL EJERCICIO 1.706.533,85 13.220.457,13 31.782.783,05 70.500.893,93 113.154.783,01 146.323.324,40




Anexo O. Proyeccion Alternativa Flujo de Caja

COMPANIA DE VIGILANCIA Y SEGURIDAD DE NARINO COVISNAR LTDA.

FLUJO CAJA PROYECTADO

Periodo 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Utilidad operacional 51.881.764,95 93.526.167,79 | 162.818.699,55 | 241.087.352,85 | 306.887.092,99
Depreciacion 33.502.338,61 35.545.981,26 [ 34.590.831,83 7.411.023,33 7.855.684,73
Amortizacion 58.201.190,60 24.835.375,37 1.162.399,54 - -
Incremento de Capital de t -473.851,58 -6.250.868,76 | -14.494.274,18 | -11.882.631,90| -13.574.434,49
Ingreso cuentas por cobrar -7.933.262,24 -47.745.789,24 | -31.823.609,76 ( -11.785.118,86 10.079.844,42
Ingresos no operacionales 6.712.119,63 7.179.052,49 7.706.785,79 8.258.534,70 8.874.792,19
Impuesto de Renta 11.261.000,00 - 19.896.538,98 | 44.134.705,96 | 70.836.734,08
Amortizacion Deuda 159.687.710,73 45.054.949,73 | 18.488.567,73 5.502.099,20 5.502.099,20
Provision de Cartera 293.321,08 328.968,38 383.403,98 405.140,13 466.628,62
Nuevos créditos 71.765.525,00

Gastos intereses 11.712.473,00 2.617.093,00 - - -
Gastos no operacionales 63.265.756,61 44.877.782,04 | 48.569.157,03 | 52.466.065,90 | 56.942.229,25
SALDO DEL PERIODO -31.977.794,30 14.869.062,53 | 73.389.973,00 | 131.391.429,19 | 187.308.545,93
CAJA INICIAL -19.234.465,17 -51.212.259,47 | -36.343.196,94 | 37.046.776,06 | 168.438.205,25
CAJA FINAL -51.212.259,47 -36.343.196,94 | 37.046.776,06 | 168.438.205,25 | 355.746.751,17
EFECTIVO - - 37.046.776,06 | 168.438.205,25 | 355.746.751,17
SOBREGIRO -51.212.259,47 -36.343.196,94 - - -




Anexo P. Proyeccién Alternativa Indicadores Financieros

COMPANIA DE VIGILANCIA Y SEGURIDAD DE NARINO LTDA

INDICADORES FINANCIEROS PROYECTADOS

2003 2004 2005 2006 2007 2008
CAPACIDAD DE PAGO A CORTO PLAZO
Razon corriente 1,12 1,27 1,45 1,69 1,92 2,19
Alta liquidez 0,40 0,41 0,53 0,71 0,96 1,25
Capital neto de trabajo 49.517.867,51 100.848.483,94 | 170.555.079,10 | 265.641.365,09 | 393.593.376,79 | 563.165.837,93
INDICADORES DE
ENDEUDAMIENTO
Endeudamiento externo 58,25 54,76 50,58 44,76 41,20 37,25
Endeudamiento interno 41,75 45,24 49,42 55,24 58,80 62,75
Concentracién de endeud. a C P 84,47 87,64 92,83 97,22 98,74 100,00
Endeudamiento con Entidades Fin 25,07 4,87 - - - -
Cobertura de intereses 2,45 1,56 35,74 - - -
APALANCAMIENTO
Leverage total 1,40 1,21 1,02 0,81 0,70 0,59
Leverage a Corto Plazo 1,18 1,06 0,95 0,79 0,69 0,59
Leverage Financiero 0,35 0,06 - - - -
ROTACION O ACTIVIDAD
Rotacion de cartera 5,06 5,06 5,06 5,06 5,06 5,06
Periodo recuperacion de cartera 72,16 72,16 72,16 72,16 72,16




72,16

Rotacién de cuentas por pagar 4,36 4,36 4,36 4,36 4,36 4,36
Periodo promedio de pago 83,79 83,79 83,79 83,79 83,79 83,79
Rotacién de activo 1,79 2,08 2,17 2,17 1,96 1,77
Periodo de rotacion del activo 204,41 175,62 167,85 168,31 186,25 205,76
RENTABILIDAD

Gastos op de admon a ventas netas 14,23 15,42 14,49 14,13 12,83 12,61
Gastos op de ventas a ventas netas 81,21 81,42 80,22 77,37 75,53 73,75
Gastos operacionales a vtas netas 95,44 96,84 94,71 91,50 88,36 86,36
Margen operacional 4,56 3,16 5,29 8,50 11,64 13,64
Margen neto 0,11 0,81 ] 1,80 3,68 5,46 6,50
Rendimiento sobre inversion 0,20 1,67 ] 3,91 7,98 10,71 11,53
Rendimiento del patrimonio 0,48 3,70 - 7,91 14,45 18,21 18,38
Sistema Dupont 0,20 1,67 ] 3,91 7,98 10,71 11,53




