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Ante la situacidon actual en los mercados, que son cada vez mas complejos,
competitivos y dinamicos, es necesario contar con informacion objetiva, realista vy
obtenida de forma sistematica para la toma de decisiones. Disponer de este tipo de
informacion es el factor clave para los que gestionan el valor de un negocio.

La gestidn de valor se entiende como uno de los componentes mas importantes para la
toma de decisiones acertadas a corto y mediano plazo, y tiene como objetivo primordial
servir de base para la definicion de estrategias de negocio solidas que permitan
maximizar el valor de un negocio.

Por lo que identificar cuales son los factores dentro del negocio que le generan o
destruyen valor financiero y el nivel de impacto sobre el mismo deberia ser una de las
prioridades para los gestores de valor de un negocio.

Se puede considerar que la pandemia a raiz del COVID-19 ha generado un antes y un
después en el mundo de los negocios y de la vida en general, lo que obliga a
empresarios de pequefas y grandes compaiias a plantear sus prioridades e incluso, en
algunos casos, a considerar una posible transformacién en la filosofia de su
organizacion.

Y no solo eso, dicha filosofia tiene que ser el volante de conduccién para tomar una ruta
hacia una debida generacién de valor de su negocio, comprendiendo que todas las
empresas se someten a ciclos y procesos que requieren de un analisis constante. Esto
implica analizar la estrategia de negocio planteada, que a su vez sirve de baluarte para
sostener su valor o incrementarlo. Esto se logra identificando los factores claves que
realmente influyen en dicho valor.

Las decisiones que se tomen ahora seran cruciales para la posterioridad. Esta guia hara

un recorrido de lo que se considera mas importante para el fin que persiguen todas las
organizaciones: generar valor.
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brecimiento

Motor (Impulso)

Cambio anual porcentual de los ingresos operativos. Como
regla general, a mayor crecimiento, mayor valor. Se mide a
través de la tasa de crecimiento anual, el efecto del factor
precio y del volumen. Si la empresa presenta problemas en
su potencial de crecimiento, se pueden implementar
estrategias a corto, mediano y largo plazo, basandose
principalmente en anélisis de la demanda (consumidores y
preferencias) y en la oferta (productos y competidores).

Rentaniidad

Estructura (Eficiencia)

Es el porcentaje de utilidad operativa en relacion con los
ingresos operativos. Se dice que a mayor rentabilidad,
mayor valor. Todas las organizaciones en el mundo buscan
una mayor rentabilidad. Se mide a través del costo de
ventas como porcentaje de ingresos operativos. Cuando
una empresa presenta problemas de rentabilidad se puede
someter a un anélisis de calidad de las utilidades, de la
cadena de suministros, procesos operativos y otras
oportunidades de ahorro.




Utlizacion

Peso (Agilidad)

Se trata de la productividad de los activos operativos. A
mayor utilizaciéon también existe un mayor valor, aunque no
se vea reflejado directamente en los ingresos. La
productividad se puede medir en dias de ventas del capital
de trabajo y en la rotacion del activo fijo. Cuando se
detectan senales de alerta sobre la falta de productividad
de los activos, se pueden efectuar analisis sobre el ciclo de
efectivo, rotacion del activo fijo, de capacidad ociosa vy
estudios de factibilidad.

Fnanciamiento

Balance (Compartir)

Este aspecto crucial del valor de los negocios se define
como el costo financiero de la deuda y a menor costo,
mayor valor. Se mide principalmente a través de la tasa de
interés. Cuando una organizacion presenta problemas con
el financiamiento es necesario que recurran a una asesoria
de deuda, enfocandose principalmente en la estructura
financiera, también es necesario evaluar la obtencion de
fondos e implementar, si fuese el caso, una
reestructuracién financiera.

-
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mpuestos

Carga (Obligacion)

En el tema de los impuestos aqui entra en juego la tarifa
efectiva del impuesto sobre la renta, a menor tarifa, mayor
valor. Se mide a través del gasto de impuesto sobre las
utilidades como porcentaje de la utilidad operativa antes de
impuestos. Cuando existe un problema derivado por los
impuestos que afecte el valor de la compania, se sugiere
una asesoria fiscal que puede conllevar a implementar todo
un planeamiento en la materia.

Incertidumbre (Volatilidad)

Se trata del manejo de la incertidumbre vy la volatilidad del
desempeno operativo y financiero. En este aspecto, se parte
del hecho de que el riesgo debe ser gestionado como parte de @
la cultura organizacional con el fin de evitar la pérdida de valor,
mediante la adopcion de mejores practicas y un afinamiento
de procesos de control y monitoreo. Se recomienda analizar a
detalle el cdbmo se ha llevado a cabo la gestién de riesgos
mediante auditorias de riesgos, financieras e internas, asi
como también un anélisis del gobierno corporativo e identificar
oportunidades de mejora existentes.



MIniMizando elimpac
nanciero ael COVIL-

Medidas que pueden tomar las empresas durante la crisis

Es probable que la pandemia del COVID-19 esté afectando a la ma-
yoria de las empresas, ya sea directa o indirectamente, y el aumen-
to de la incertidumbre econémica y el riesgo pueden tener implica-
ciones significativas en la informacion financiera.

Para comprender mejor las posibles implicaciones en los estados
e instrumentos financieros para su empresa, y las acciones que la
administracion puede tomar ahora, considere lo siguiente:
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PIOceso el analisis financlero

Ademas de las recomendaciones anteriores, las empresas
pueden seguir ciertas pautas con base en los 6 aspectos
esenciales vistos al inicio:

y mérgenes

‘£Oo

= = | Controles y reportes

‘ Linea de ingresos

AnaliSIS financiero

Proveedores

é Periddos de Estudio

Anélisis de al menos tres
periédos financieros

Entendimiento del Negocio % Desemperio

./_ ”
7 l’
7
7
.

Tendencias del desempeno é

opertativo y financiero

Renta gravable
e intereses

Utilizacion de
activo fijo

Deal Aavisary
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mpacto en el vaor

Llegado a este punto es importante plantearse, ;qué

genera o destruye valor?, una vez indentificadas las
principales fuentes de generacion y destruccion de va-
lor del negocio, se procede a jararquizar las mismas
con base en el impacto que cada una tiene en el valor,
con el objetivo de canalizar los esfuerzos del negocio
de forma rapida y efectiva.

Costos Operativos

Ingresos

Costos de Venta

Otros Ingresos

Costos de la deuda -8.4%

1
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Conductores de valor

- Determinar principales
variables que generan o
destruyen valor.

- Jerarquizar por su impac-
to en el valor.

- Establecer prioridades
de esfuerzo.

2 gestion el fiuo de efecivo

eN1IEMPos e CrsiS

En tiempos dificiles, incluso el negocio mas ren-
table puede volverse insostenible rapidamente
si los controles de efectivo son débiles y la vi-
sibilidad sobre el efectivo es limitada. Las ins-
tituciones financieras adoptan condiciones mas
estrictas para el financiamiento.

La gestion del efectivo fuerte y sostenible du-
rante una crisis es un factor valioso que puede
brindarle respiro a su organizacién para una fu-
tura restructuracion o refinanciamiento. A largo
plazo, un flujo de caja mejorado puede brindar
le oportunidades para reducir la deuda, financiar
el crecimiento y proporcionar mejores retornos
para los interesados.

Ocho pasos para estabilizar el efectivo

En una crisis como la generada por el COVID-19,
su negocio puede sufrir un impacto importante
en su flujo de efectivo derivado de los requeri-
mientos operativos y acuerdos financieros exis-
tentes. Estos ocho pasos pueden ayudarlo a ga-
nar tiempo para estabilizarse:

1. Proyeccion de su desempeiio financiero.
Mejore la visibilidad de los requisitos de financia-
cion a través de prondsticos solidos de flujo de
efectivo a corto plazo, la gestién de capital de tra-
bajo, y requerimientos de inventario en funciéon
de la oferta y demanda esperada.

2. Alternativas de liberacion de efectivo. Iden-
tifique e implemente vias rapidas para obtener
efectivo inmediato o conservar efectivo.

3. Priorizacion de las erogaciones de efecti-
vo. Establezca controles mas estrictos sobre el
efectivo y defina indicadores clave de medicion
relacionados con el efectivo, para priorizar sus
compromisos, optimizar sus gastos, y obtener

una mayor flexibilidad para negociar condiciones
con sus prestamistas.

4. Adecuacion de la estructura operativa. Re-
vise la planificacion de ventas, operaciones y los
planes de negocios integrados de toda la orga-
nizacién, para asegurar una sincronizacion de la
planeacion tactica y estratégica en todas las fun-
ciones teniendo en mente el entorno actual.

5. Comunicacion con agentes relacionados
con su negocio. Gestione las comunicaciones
e interacciones con las partes interesadas tales
como acreedores, proveedores y propietarios.
Asegurese de acceder a todos los programas
brindados por el Gobierno y autoridades fiscales.
6. Fortalecimiento de confianza. Reconstruya
la confianza con las partes interesadas para apo-
yar una reestructuracion sostenible.

7. Alternativas de financiamiento. Explore rapi-
damente opciones de financiamiento con inver-
sionistas / financieros.

8. Anticipe diversos escenarios para su nego-
cio. Utilice simulaciones avanzadas para identi-
ficar cual es el desempeno 6ptimo para aprove-
char proveeduria, operaciones, investigacion y
desarrollo.

El efectivo es clave para la supervivencia y el
crecimiento de cualquier empresa. Mientras la
economia global continla presentando retos
ante esta crisis, se incrementa cada vez mas la
importancia del manejo adecuado de los recur
sos para mantener un flujo estable de capital de
trabajo que le permita garantizar la continuidad
del negocio.

Deal Aavisory




Fvallacion comparativa

Una vez analizados de forma detallada los seis aspectos escenciales en la generaciéon de

valor de un negocio, y considerando los efectos puntuales de la pandemia en el negocio,
se puede proceder con una evaluacion comparativa con la industria o0 mercado, lo cual in-
volucra: (i) indentificacién de empresas comprables al negocio analizado; (i) comparacién
del valor del negocio con sus pares; v (iii) determinacion de oportunidades y amenazas a
considerar en la gestion de valor del negocio.

penchmarking

16| Deal Aavisory

Analisis de Datos

e Blusqueda de empresas comparables.
e Analisis de industria y mercado.

e Planes y objetivos de la administracion.

Establecimiento de rangos

e Comparaciéon del negocio con sus pares.

e Determinacion de un rango de valor en comparacion
al mercado.

Estratégia a definir

e Determinacion de oportunidades y espacios
para evaluar y asi mejorar su posicion respecto
al mercado vy a la industria.
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Promocion del cambio - < e

Ahora se puede recurrir a las diferentes etapas de la gestion de valor finan-
ciero, partiendo del objetivo de concretar una estrategia de crecimiento, op-
timizacion de procesos y costos para una mayor rentabilidad, una gestion
adecuada de la capacidad ociosa para efectos de utilizacion y una gestion
adecuada del riesgo. Esto va unido también a consolidar una estrategia fiscal
y determinar una estructura de capital 6ptima y reducir el costo financiero.

dJdo

Implementacion y

Q« Proceso de Diagnostico
Q 1. Informacioén historica.

Planeamiento Comunicacion 2. Metas internas de la empresa.
3. Empresas comparables.

4. Expectativa de KPMG.
5. Panorama de la Economia.

Diagnostico

Jagnostico

Crecimiento Rendimiento Utilizacion Impuestos Financiamiento

Taza de Crecimiento EBITDA Tasa de Interés

Capital de Trabajo Tasa Imponible

12 dias Actual 30% Actual 11% Actual

6% Actual 25% Actual

8% Esperado 32% Esperado 10 dias Esperado 28% Esperado 9% Esperado
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Jlaneamien LomunIcacion

Y 4 Tiempo

| 4 Tareas

Lomunicacion Asertiva

- Informar a cada departamento sobre la estrategia a
sequir.

- Comunicar cada uno de sus roles individuales.

- Establecer cuales seran las métricas de rendimiento
y el seguimiento del proceso.

Recursos

Mercadeo Informatica

'y Recursos
Humanos

Finanzas Contabilidad
— \

Tiempo Tareas Recursos P—-

Definir el esquema Definir las tareas a Asignar los recursos

de tiempo a seguir cumplir para alcanzar necesarios para poder

en cada etapa. la metas establecidas. lograr los objetivos
propuestos.
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Riesgo

Impuestos
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Crecimiento

/\ e
7

Is
©

\\/// Utilizacién

Financiamiento
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Dian estimado
KPMG de trang

Entendimiento del Negocio

|
Semana 1
- Enteder actividad del negocio.
‘ - Compilar y analizar informacion histérica.

- Comprender desempeno pasado.

opuestade
kJ Proyecciones Financieras

L~
1 Semana 2 ~
- Preparar modelo financiero. ‘
- Validar supuestos y expectativas del cli
- Comparar razonabilidad de supuestos.
- Proyectar estados financieros. g a DI’
J

- Calcular tasa de descuento.

Determinar y diagnosticar gestion
de valor

Semana 3

- Determinar valor.

- [dentificar varibles criticas.

- Determinar oportunidades de mejora.
- Sensibilizar resultados.

- Analizar comparables.
- Concluir y presentar resultados.
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L0oldnoraciony Reauerimientos

(e Informacion

Inicio del Trabajo

Entendimiento
Semana 1

Validacion

Semana 2

Discusion

Semana 3

Dgal Avisory

Informacion Requerida

- Estados financieros historicos
(3 periodos).
- Detalle de cuentas clave.

Entendimiento del Desempeno

- ldentificacion de conductores.
- ldentificaciéon de activos no
operativos.

Validacion de Proyecciones

-Validacion de supuestos de pro-
yeccion.

Discusion y Presentacion

- Anélisis del potencial.
- Planteamiento de metas.
- Conclusion del valor.

Analisis del desempeno
historico
Resumen del desempeno his-

torico de la compania o unidad
de negocio.

/S USING MEDIAN v

|

i

Comparacion con la
industria del mercado
Comparacién de conduc-

Proyecciones Financieras

Supuestos de proyeccion
financiera,  considerando OmMpe . u
perspectiva de la Adminis- . tores claves con relacion
tracion y planes estratégi- al comportamiento de em-

Bou resa S S i m i Ia reS | Session Length (LUX)
COS. 40.6% 479K 17min

cgane -

aaaaaaaaaa

\ Conductores a mejorar

A TNONNN icacic
valor del negocio Indicacién de conductores con

’ns|derandoﬂlas%‘”proyeCCione\ baja ejecucion y cuya mejora
Y /8 N\ afectan el valor a futuro.



\UES
ime

¢{Quienes somos?

Por més de seis décadas KPMG ha
ayudado a organizaciones con ope-
raciones en el pais a aprovechar al
maximo las oportunidades de su
sector, fortalecer su estructura y
enfocar su estratégia.

KPMG en CostaRica

- Inicia operaciones en 1958.

- Actualmente cuenta con
mas de 290 colaboradores.

- 13 socios al frente de las
areas de servicio.

NUBSIT0S rincipaies
dierenclacores

- Sélida experiencia local.

- Especializacion en diversas indus-
trias.

- Desarrollo de colaboradores a ni-
vel global, gracias a constante ca-
pacitacion.

- Amplia cartera de clientes que re-
comiendan nuestros servicios.

Nuestra meta es ser considerados

por su organizacion como la elec-

cién mas clara para contar con un .~

asesor para su negocio.

NOS ESEMPenamos en:

ASBSOra
Auditona y ASsurance
mpuestos 'y Lega

\UBSIIas Tordiezas

Nuestra Nuestro
gente conocimiento

Nuestros valores
y compromiso

o%\o



- Nuestros clientes recomiendan
los servicios que les brindamos, de
acuerdo con las evaluaciones pe-
riodicas que miden su grado de sa-
tisfaccion con respecto al desem-
peno de nuestros profesionales.

- Atencidén personalizada sobre los
puntos relevantes para su empresa
e industria, con las mejores practi-
cas de control de calidad y gestion
de riesgos.

- Profundo conocimiento del mer
cado local y global, para proporcio-
nar respuestas efectivas y oportu-
nas.

- Acceso a centros de excelencia
e innovacion para directivos sobre
asuntos contables, regulatorios,
financieros y de administracion de
riesgos de impacto global.

- Especialistas multidisciplinarios
en constante capacitacion, que le
brindan excelencia técnica y un
asesoria objetiva. e

J0Ual 8S NUBSITa
Domesay

Con un proposito y pasion, tra-
bajaremos con usted hombro a
hombro, integrando enfoques in-
novadores y una profunda expe-
riencia para generar resultados
confiables.

José Bermudez

Socio Asesoria

KPMG en Costa Rica

Tel +506 2201 4100
josebermudez@kpmg.com

Kira Sebianne

Gerente Sénior de Asesoria
KPMG en Costa Rica

Tel +506 2201 4100
ksebianne@kpmg.com

KPMG en Costa Rica
Edificio KPMG

San Rafael de Escazu
Tel +506 2201 4100
kpmg.co.cr

Maria Auxiliadora Medina
Gerente Sénior de Asesoria
KPMG en Costa Rica

Tel +506 2201 4100
mmedina@kpmg.com

Billy Morales
Supervisor de Asesoria
KPMG en Costa Rica
Tel +506 2201 4100
bmorales@kpmg.com

, sociedad anonima costarricense y firma miembro de la organizacion mundial de KPMG de firmas
[ dientes afiliadas'a KPMG International Limited, una compaiia privada inglesa limitada por garantia.
Todos los derechos reservados.

La informacion aqui contenida es de naturaleza general y no tiene el propdsito de abordar las circunstancias de ningtn
individuo o entidad en particular. Aunque procuramos proveer informacion correcta y oportuna, no puede haber garantia
de que dicha informacion sea correcta en la fecha que se reciba o que continuara siendo correcta en el futuro. Nadie debe
tomar medidas basado en esta informacion sin el debido asesoramiento profesional después de un estudio detallado de
la situacion en particular.

El nombre KPMG vy el logotipo de KPMG son marcas registradas de KPMG International.




