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INTRODUCCION 

 

 

La Cooperativa Cootrajorturbay es una empresa santandereana dedicada al  

transporte de carga en Colombia desde 1986, en su larga trayectoria a logrado 

crecer y tener una participación significativa dentro del sector transportador. En la 

actualidad cuenta con ocho agencias en las principales ciudades del país que 

abastecen el mercado nacional.    

 

En el presente proyecto de investigación se realiza como primera medida un 

diagnostico financiero comprendido entre los periodos 2000-2004 para evaluar la 

situación actual de la cooperativa y establecer cuales son las falencias en el 

manejo implementado por los administrativos.  Los resultados obtenidos son la 

base para determinar las variables a mejorar en el modelo financiero. 

 

Las proyecciones se realizarán para el período comprendido entre 2005-2009. Los 

efectos producidos en el modelo  se verán reflejados en los indicadores 

financieros de liquidez, flujo de caja libre, inductores de valor, indicadores de 

endeudamiento, indicadores de rentabilidad y rotaciones.   

 

El objetivo principal de la investigación es observar desde el punto de vista de las 

nuevas políticas los resultados obtenidos y tener el punto de comparación con las 

que actualmente se encuentra laborando la empresa.   

 

El desarrollo del proyecto finalmente es la aplicación de los conocimientos 

adquiridos durante la formación como Ingenieras Financieras, planteados en la 

herramienta diseñada para la Cooperativa Cootrajorturbay. 

 

 

 



 

 
1. ACERCA DE LA COOPERATIVA 

 

1.1 QUIEN ES COOTRAJORTURBAY? 

 

Una iniciativa familiar dio origen a la Cooperativa de transportadores Jorturbay 

Ltda. que se dedico desde su inicio al transporte de mercancías a nivel nacional. 

El continuo análisis de sus clientes y la visión de sus fundadores dan origen en el 

año 1985 al slogan COOTRAJORTURBAY LTDA una cooperativa ampliamente 

reconocida en el mercado nacional, como consecuencia de la transformación que 

hizo la sociedad Jorturbay antes de liquidar una organización de más de 35 años 

de funcionamiento y lo mas acertado fue que quedara en manos de quienes como 

afiliados habían laborado por mucho años en la Empresa.  

 

1.2 ORGANIZACIÓN 

 

Registrada mediante Resolución 0937 del 30 de Mayo de 1985 y posteriormente el 

Instituto Nacional de transporte le concedió licencia de funcionamiento como 

empresa de Transporte Terrestre automotor en Resolución N° 0260 del 21 de 

Junio de 2001, para operar como empresa de servicio público categoría A, radio 

de acción nacional con vehículos camiones y tractocamiones tipo estaca, su 

domicilio principal es en la ciudad de Bucaramanga, cuenta con ocho (08) 

agencias en las principales ciudades del país como Bogotá, Barranquilla, Cali, 

Medellín, Cúcuta, Barrancabermeja, Cartagena y Bucaramanga, desde donde 

atiende todas las necesidades del los clientes cubriendo las rutas intermediarias 

dando cumplimiento a la logística de la cadena de distribuciones. Cootrajorturbay 

se encuentra en el mercado de carga seca, y es considerada como una empresa 

de transporte semimasiva, es decir, sus precios se basan en el volumen y peso de 

las mercancías. Está vigilada por la Superintendencia de Puertos y Transporte. 



1.3 MISION 

 

Cootrajorturbay Ltda. es una empresa de economía solidaria, prestadora del 

servicio de transporte de carga a nivel nacional, que busca integrar sus procesos a 

través de objetivos estratégicos, económicos y sociales, los cuales nos permiten 

ofrecer a nuestros clientes por medio de la canalización de recursos logísticos y 

económicos un servicio de calidad, confiabilidad, responsabilidad y eficiencia. 

mejorando así el nivel socio económico y cultural de sus afiliados. 

 

1.4 VISION 

 

La Cooperativa de Transportadores Jorturbay Ltda. Será en un futuro a corto 

plazo, una institución cooperativa con procedimientos profesionales y técnicos, los 

cuales le permitan atender de madera preferencial los segmentos de mercado 

nacional en la industria del transporte desarrollando un amplio portafolio de 

servicios, los cuales nos permitan satisfacer plenamente las prioridades de todos 

nuestros usuarios. 

 

1.5 VALORES 

 

 Responsabilidad y honestidad en el trabajo 

 Voluntad y perseverancia 

 Libertad de expresión 

 Humanismo 

 Firmeza 

 Justicia 

 

 

 



1.6 POLÍTICA DE CALIDAD 

 

COOTRAJORTURBAY se compromete con los clientes y proveedores, a la mejora 

continua del sistema de gestión de calidad, basada en la identificación de 

procesos que permitan generar elementos eficaces, a través de la conformación 

de herramientas de trabajo adecuadas (infraestructura y parque automotor) para 

atender y satisfacer los requerimientos y necesidades de los consumidores para 

obtener la rentabilidad esperada para los asociados y mejorar continuamente 

todos los procesos y servicios. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

2. DIAGNÓSTICO COOTRAJORTURBAY 

 

 

La Cooperativa Cootrajorturbay es una empresa de transporte de carga de 

carácter nacional, tiene como principal sede la ciudad de Bucaramanga y como 

sucursales a Bogotá, Medellín, Cali, Barranquilla, Cúcuta, Cartagena y 

Barrancabermeja, siendo estas dos últimas nuevas sedes.  

 

En el proceso de estudio de la Cooperativa, se pudo observar que la empresa no 

cuenta con políticas sólidas que la conlleven a un adecuado direccionamiento 

estratégico, entre estas políticas se encuentran la de reposición de activos fijos, la  

rotación de cartera y la  rotación de proveedores, que representan el mayor 

inconveniente de compañía no solo a nivel financiero ( como se explicará mas 

adelante) sino también a nivel empresarial, ya que refleja el problema de agencia 

creado por  los socios ya que éstos persiguen un bien individual sin importar la 

situación de la cooperativa. 

 

Durante la recopilación de datos para realizar el diagnóstico financiero histórico de 

la Cooperativa se encontraron  falencias en la información contable, tales como la 

falta de registro de las depreciaciones de los activos fijos en su respectivo periodo, 

la inexistencia de un sistema que recopile las ventas por sucursales ( solo poseen 

libros en donde archivan las facturas de cada venta) y la inadecuada organización 

de los soportes de los prestamos en el sistema de la empresa (no realizan las 

respectivas amortizaciones).  Debido a los anteriores inconvenientes las 

correcciones estuvieron a cargo de los investigadores, cabe resaltar que el método 

utilizado para depreciar fue línea recta.  

 

El principal objetivo de la compañía es servir de intermediaria entre los clientes y 

los transportadores, por lo tanto en materia contable la cooperativa no registra la 



totalidad de las ventas facturadas en sus estados financieros, la empresa toma un 

porcentaje de ingresos generados por socios y otro por particulares. A pesar del  

crecimiento significativo en la demanda del servicio, las ventas totales en el 

periodo 2000-2004 aumentaron en un 147.15% (pasando de vender 

$2.159.071.293 a $5.336.120.355 millones), la cooperativa no contó con un 

parque automotor suficiente para cubrirla. Esta carencia en la oferta de 

Cootrajorturbay fue suplida por autos de otras personas, lo cual significa que  la 

empresa obtuvo una menor ganancia real porque los particulares tienen un tiempo 

de cobro mas rápido y aportan una comisión del 9.13%, menor a la de los socios 

que es del 10.78% en promedio (Ver tabla1). 

 

Tabla 1. 

 

 

 

 

 

 

Las ventas reales fueron calculadas teniendo presente las cuentas por pagar a 

asociados, los gastos causados por pagar, las planillas de socios, el recaudo de 

seguros de socios, de clientes y particulares, la comisión de no afiliados, y la 

cuenta de departamento de control y seguridad particulares. Las ventas reales son 

el resultado de el ingreso obtenido por la empresa de los transportes realizados 

con los automóviles de los socios y de particulares.  (Ver tabla 2) 

 
Tabla 2. 

 

 

 

          

 

Socios Particulares Socios Particulares Socios Particulares

2001 71% 29% 1.825.086.166 931.531.344 9,97% 8,62%

2002 75% 25% 2.409.132.785 803.044.262 11,06% 9,28%

2003 67% 33% 2.496.780.029 1.229.757.327 11,68% 8,99%

2004 58% 42% 3.094.949.806 2.241.170.549 10,43% 9,63%

% Participacion Ventas % Comision

% Participacion Ventas 

Año

2000 2001 2002 2003 2004

Ventas Reales 462.440.893 760.937.605 792.442.009 971.034.139 1.281.915.673

Ventas Totales 2.159.071.293 2.570.543.896 3.212.177.047 3.726.537.356 5.336.120.355

VENTAS



El diagnóstico financiero realizado a la Cooperativa Cootrajorturbay para el 

periodo 2001-2004, refleja un alto nivel de cartera que afecta la actividad y los 

resultados financieros de la empresa, debido al inadecuado sistema de recaudo 

utilizado por la administración. Esta situación se manifiesta en la rotación de 

cartera y de proveedores, con un promedio para el tiempo de análisis de 87 y 18 

días respectivamente, es decir, la empresa convierte la totalidad de la cartera a 

efectivo en promedio cada 87 días y  paga las cuentas a sus proveedores cada 18 

días. Debido a la brecha resultante, la empresa tiene la necesidad de conseguir 

recursos (sobregiros bancarios, obligaciones financieras con entidades bancarias 

o con particulares) para atender las actividades de la compañía en los 69 días de 

iliquidez. (Ver tabla 3) 

 

Tabla 3. 

 

 

 

 

El endeudamiento de la Cooperativa en promedio entre el 2001 y 2004 fue 42.67%  

y, tiene una mayor concentración en el corto plazo, principalmente en cuentas 

como sobregiros bancarios y obligaciones con particulares (tienen la mayor tasa 

de interés, 3% mensual),  a causa de la falta de liquidez para cubrir las 

obligaciones ocasionadas por la operación propia del negocio. ( Ver tabla 4) 

 
Tabla 4. 

 

 

 

 

Otro de los principales problemas que enfrenta la Cooperativa es el bajo margen 

de Ebitda, (más notorio en los dos primeros años de estudio 2001 y 2002 debido a 

que generaron una menor caja operativa líquida). El Margen Ebitda promedio es 

2001 2002 2003 2004
CONCENTRACION ENDEUDAMIENTO CP 62,17% 59,72% 69,29% 66,36%
NIVEL DE ENDEUDAMIENTO 39,53% 37,47% 46,59% 47,09%
Promedio Nivel de Endeudamiento 42,67%

INDICADORES DE ENDEUDAMIENTO

2000 2001 2002 2003 2004

ROTACION CARTERA 89 93 83 87 81

Promedio Rotacion de Cartera 87

ROTACION CUENTA POR PAGAR 22 22 12 18 19

Promedio Rotacion por Cuentas por Pagar 18

ROTACIONES



de 1.77%, es decir, que por cada peso de ventas se genera una caja de 1.77 

centavos, cifra insuficiente para cubrir  el KTNO, apoyar la inversión de activos 

fijos y el servicio a la deuda.  Teniendo en cuenta que el porcentaje de 

productividad de Capital de Trabajo es del  17.40%, se puede decir que para 

producir un incremento bruto de caja de 1.77 centavos debieron invertirse 17.40 

centavos de KTNO, por consiguiente el crecimiento abrió un brecha de 15.63 

centavos.  El alto requerimiento de capital de trabajo neto operativo en la empresa, 

es una consecuencia directa de las políticas de rotación de cartera y de 

proveedores utilizadas en la cooperativa. 

 
En la actual situación de la Cooperativa es riesgoso crecer debido a que un 

incremento en las ventas demandaría una mayor caja operativa como se  explicó 

anteriormente.  La Palanca de Crecimiento permite determinar que tan atractivo es 

para una compañía crecer, este indicador idealmente debe ser mayor que 11, en la 

empresa  Cootrajorturbay para el periodo comprendido entre 2001-2004 fue en 

promedio de 0.08 cifra realmente baja.  Este resultado determina que no existe el 

incentivo de crecimiento y expansión, ya que si continua con las actuales 

estrategias, la empresa crecerá pero no con rentabilidad que es lo adecuado. (Ver 

tabla 5). 

 
Tabla 5. 

 
 

 

 

 

 
 
 

 

                                                 
1GARCIA Serna Oscar León.  Valoración de Empresas, Gerencia del Valor y EVA.  2.003  Capitulo VI.  

Página 195. 

2000 2001 2002 2003 2004

KTNO 389.049.366 503.951.516 592.228.944 636.209.654 850.166.879

VAR KTNO 114.902.150 88.277.428 43.980.710 213.957.225

KTNO/VENTAS (PKT) 19,60% 18,44% 17,07% 15,93%

Promedio 17,40%

EGO -108.022.420 -83.527.738 26.737.551 -34.084.408

EGO/VENTAS -4,20% -2,60% 0,72% -0,64%

FCL/VENTAS -4,42% -2,76% 0,44% -0,70%

Promedio -5,87%

VAR KTNO/EBITDA 1670% 1859% 62% 119%

MARGEN EBITDA 0,27% 0,15% 1,90% 3,37%

Promedio Margen Ebitda 1,77%

PDC 0,01 0,01 0,11 0,21

Promedio PDC 0,08

INDUCTORES DE VALOR



 

El efectivo generado por la operación para la empresa de transportes 

Cootrajorturbay, EGO, para los años 2001-2004 fueron cifras negativas (a 

excepción del 2003), esto significa que el efectivo producido por las ventas fue 

insuficiente para cubrir el capital de trabajo neto operativo.  En el 2003 la empresa 

tuvo efectivo en para su operación, a causa del incremento en el margen Ebitda y 

del bajo requerimiento de Capital de trabajo en ese año. 

 

La utilidad contable que refleja el estado de resultados muestra una situación 

financiera errónea, ya que la empresa realmente no genera utilidad económica, 

esta afirmación claramente se puede observar en el Flujo de Caja Libre, que tiene 

como resultados cifras negativas en casi todos los años de estudio, debido a la 

gran inversión requerida de capital de trabajo neto operativo, que imposibilita a la 

Cooperativa a atender su servicio de deuda y destinar ingresos al fondo de 

asociados. En 2004 la compañía mejora su margen Ebitda y reduce el 

requerimiento de capital de trabajo, esto hace que genere flujo de caja libre y por 

consiguiente flujo de caja para los accionistas de Cootrajorturbay.  (Ver tabla 6 ) 

 

Por ser Cootrajorturbay una cooperativa, la UODI es igual a la utilidad operacional, 

debido a que las compañías de este tipo se rigen por medio de las normas 

impuestas por la Economía Solidaria y no declaran  impuesto de renta.  

 

Tabla 6. 

 

 

 

 

 

 

 

2000 2001 2002 2003 2004

EBITDA 6.879.730 4.749.690 70.718.261 179.872.817 384.507.155

TX APLICADO UTIL OPER 0 0 0 0 0

FCB 6.879.730 4.749.690 70.718.261 179.872.817 384.507.155

VAR KTNO 114.902.150 88.277.428 43.980.710 213.957.225 -358.992.409

INVERSION ACT FIJO 5.503.514 5.045.793 10.488.779 3.515.285 10.353.807

FCL -113.525.934 -88.573.531 16.248.772 -37.599.693 733.145.758

SERVICIO DEUDA 120.876.692 153.271.370 261.091.320 342.215.531 723.760.878

FCA -234.402.626 -241.844.901 -244.842.547 -379.815.224 9.384.880

FLUJO DE CAJA LIBRE



La empresa cuenta con un margen operacional promedio de 2.62%, es decir, las 

utilidades operacionales corresponden a un 2.62% de las ventas netas que realiza 

la Cooperativa.  El margen neto para la compañía es de 0.95%, lo que equivale a 

decir que por cada peso vendido se generó 0.95 centavos en promedio de utilidad 

neta . 

 

Para hallar el costo de capital de la empresa fue necesario reorganizar la 

información de las deudas contraídas con terceros, donde se pudo apreciar las 

altas tasas de interés pagadas a particulares (se contemplan en el costo de capital 

por ser deudas permanentes) que sobrepasan el límite de la tasa de usura. Se 

ponderaron las deudas totales de cada año con su respectiva tasa de interés para 

obtener el costo de la deuda. La relación deuda-patrimonio fue calculada 

realizando un promedio de los totales de patrimonio y de obligaciones adquiridas 

en cada período. Adicionalmente se desarrolló la estructura financiera de la 

empresa que finalmente proporcionó un costo de capital de 16.005%. (Ver tabla 7) 

 

Tabla 7. 

 

 

 

 

 

Para el calculo de los activos netos de operación se tuvo en cuenta partidas del 

balance tales como sobregiros bancarios, obligaciones financieras bancarias, con 

particulares y la totalidad del patrimonio, por la normatividad de la Cooperativa.  La 

rentabilidad del activo neto (RAN) para los años 2001-2002 son de 8.16% y 

15.68% respectivamente, por medio de este indicador se observa que la empresa 

destruyo valor durante este tiempo, porque los activos no están rentando lo 

esperado, esto se observa en el momento de comparar la rentabilidad de los 

activos contra el costo de capital de 16.10% que, por ser mayor que la RAN no 

ESTRUCTURA COSTO ANTES PONDERADO
FINANCIERA DE IMPUESTOS

DEUDA 24,78% 32,80% 8,13%
PATRIMONIO 75,22% 10,47% 7,88%

WACC% 16,005%



cumple con el objetivo básico financiero.  Para los periodos posteriores la empresa 

muestra una mejoría, ya que creó valor al dar como resultado una RAN de 20.49% 

y 34.50% para el 2003 y 2004 respectivamente.  

 

Lo ideal para una empresa es agregar valor, esto se da cuando la RAN es superior 

al CK, aunque también es aceptable llegar al momento en el cual ni se destruya ni 

se cree valor para obtener un equilibrio económico. A pesar del comportamiento 

de los años 2001 y 2002, se puede concluir que en promedio la empresa cumple 

con el objetivo básico financiero, ya que la RAN promediada es del 19.71%.  

 

La rentabilidad del patrimonio ROE es en promedio de 10.47%; para que se 

cumpla el objetivo básico de los accionistas este indicadores debe ser mayor que 

la RAN, siendo esta última a su vez mayor que el CK. Como se puede observar, 

esta cifra es inferior al 19.71% de RAN, por lo tanto no se cumple el OBA. (Ver 

tabla 8) 

 
Tabla 8. 
 
 

 

 

 

          

Existe valor económico agregado para los dos últimos años porque los activos 

netos de operación generan un remanente, esto se produce cuando la rentabilidad 

del activo es superior al costo de capital, por consiguiente los dos primeros 

períodos tuvieron un comportamiento contrario. Como se puede observar a pesar 

de que existe EVA en el 2003 y 2004, los resultados  del  flujo de caja libre y por 

consiguientes el flujo de caja de los accionistas son negativos, por la fuerte 

demanda de capital de trabajo requerida por la empresa para desarrollar sus 

actividades operativas. (Ver tabla 8) 

2001 2002 2003 2004
RAN 8,16% 15,68% 20,49% 34,50%
Promedio RAN 19,71%
ROE 3,61% 4,49% 9,22% 24,57%
Promedio ROE 10,47%
EVA -35.740.591 -6.924.487 10.805.057 79.588.495

INDICADORES DE RENTABILIDAD



 

3. ANÁLISIS DE VARIABLES MACROECONOMICAS DEL SECTOR 

TRANSPORTE 

 

 

3.1 PRODUCTO INTERNO BRUTO 

 

El sector transporte está definido en los siguientes grupos: Servicios de transporte 

terrestre, servicios de transporte por agua, servicios de transporte aéreo, servicios 

auxiliares y complementarios del transporte. Dentro de los servicios de transporte 

terrestre se considera el transporte por vía férrea, el transporte de carga por 

carretera, el transporte colectivo regular de pasajeros, municipal e intermunicipal y 

el transporte por tuberías.  “El modo carretero aporta el 75% del PIB total del 

sector mientras que el transporte por agua solamente participa con el 2%, el 

transporte aéreo con el 9% y el restante 14% se le atribuye a los servicios 

auxiliares y complementarios del transporte” 2. 

 

“En el país existen registradas 1.120 empresas autorizadas para prestar el servicio 

de transporte de carga por carretera, siendo el departamento de Cundinamarca 

quien presenta una mayor participación dentro del total nacional con un 40 % de 

las empresas de carga (ver gráfico 1). El 60% restante de la oferta de empresas 

se encuentran distribuidas en los departamentos de Antioquia (14.02%), Valle 

(10%), Atlántico (6.07%), Boyacá (5%), Santander (4%), Norte de Santander (4%) 

y otros (17%)”  3. 

 

Cootrajorturbay se encuentra en uno de los departamentos con menor 

participación del PIB del sector transporte del país, ya que tiene como sede 

principal la ciudad de Bucaramanga, es considerada una empresa Santandereana. 

                                                 
2,3 www.mintransporte.gov.co/Servicios/ Estadisticas/Transporte_en_cifras_2004.PDF 

 

 



 

 

   

GRAFICO 1 (FUENTE: MINISTERIO DE TRANSPORTE) 

www.mintransporte.gov.co/Servicios/ Estadisticas/Transporte_en_cifras_2004.PDF 

 

El Producto interno bruto del transporte en el país tuvo un comportamiento alcista 

entre el periodo 2000-2003 y disminuyó su crecimiento en el año 2004 (como se 

puede apreciar en la gráfica 2). “El buen desempeño reflejado en el PIB del año 

2003, puede explicarse por la mejoría de los precios del carbón y petróleo en el 

mercado internacional,  las mejores expectativas con respecto al crecimiento de la 

economía por parte de la clase empresarial y la política utilizadas por el Gobierno 

que han incentivado el crecimiento de sectores como el de la construcción” 4.  

 

 El crecimiento en las ventas de la cooperativa Cootrajorturbay, como se puede 

apreciar en el gráfico, está muy por encima del  la tendencia del sector, esto 

significa que la empresa abarca una gran demanda del mercado de transporte de 

carga terrestre nacional y es una compañía fuertemente competidora, a pesar de 

pertenecer al departamento de Santander. 

 

 

                                                 
4 www.mintransporte.gov.co/Servicios/ Estadisticas/Transporte_en_cifras_2004.PDF 

 



Las ventas proyectadas de la cooperativa, continúan con este comportamiento, 

muy superior a la tendencia del sector, ya que se espera que exista un crecimiento 

del  PIB de transporte del 4.5% para el año 2005, mientras que en el modelo, la 

empresa para este mismo año presentó un crecimiento de las ventas del  21.22%. 
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GRAFICO 2.   (FUENTE: MINISTERIO DE TRANSPORTE Y ESTADOS FINANCIEROS 

COOPERATIVA COOTRAJORTURBAY)  

 

“Las importaciones por las principales zonas portuarias de Barranquilla, Santa 

Marta, Cartagena, Buenaventura, Guajira y Tumaco por tipo de carga se 

distribuyeron de la siguiente manera: 49.3% corresponde a granel sólido, 24.68% 

contenedores 16.09% de carga general y 9.88 % de granel liquido. Las 

Sociedades Portuarias Regionales de Cartagena, Santa Marta, Barranquilla, 

Buenaventura y Tumaco movilizaron carga de importación en 1991 por 2.9 

millones de toneladas. En 2003 se introdujeron 8.6 millones de toneladas, 

representando un incremento para el periodo de 189% para un promedio anual del 



14.5%. Por otra parte, la sociedad portuaria de Buenaventura fue la que tuvo la 

mayor participación con 56.18%, Barranquilla participó con 17.71%. Santa Marta 

con 14% y Cartagena con 12%”.5 (Ver Gráfico 3) 
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GRAFICO 3 (FUENTE:  MINISTERIO DE TRANSPORTE) 

www.mintransporte.gov.co/Servicios/Estadisticas/Transporte_en_cifras_2004.PDF 

 

Cootrajorturbay para abarcar el mercado existente en el puerto de Buenaventura, 

esta realizando una bodega en la ciudad de Cali, que culminará su construcción el 

próximo año (2006). Con esta idea se piensa incrementar las ventas de la 

cooperativa y llegar cada día a más clientes. Para las proyecciones se incluyó en 

los estados financieros la depreciación de esta nueva despensa. 

 

3.2 TONELADAS TRANSPORTADAS 

Para los últimos cinco años el aumento promedio anual de las toneladas 

transportadas en el país ha sido del cinco por ciento. La disminución de viajes 

vacíos en los camiones es notable.  

                                                 
5 www.mintransporte.gov.co/Servicios/Estadisticas/Transporte_en_cifras_2004.PDF 

 



En el 2000 se transportaron sólo 73 millones de toneladas, representando el 54 

por ciento de la capacidad total de Colombia. Los productos más comercializados 

son, en su orden, el cemento, los productos químicos, el carbón, el azúcar, el 

arroz, el papel y cartón, y los dulces y el rancho en general.  

A pesar de la tendencia del sector, Cootrajorturbay ha presentado en el pasado un 

comportamiento ascendente en las toneladas vendidas ya que en promedio entre 

el 2000-2004 aumentaron en un 11% muy por encima del sector. Por esta razón 

se tomo para las proyecciones de las ventas un 15% de incremento de las 

toneladas. 

 

3.3 TARIFA DE FLETES  

 

La llamada “tabla de fletes”, es realmente una tabla que determina el valor que 

debe pagar la empresa de transporte al propietario del vehículo para que este 

último movilice una (1) tonelada de carga en una ruta determinada. 

 

Según lo manifestado por las diferentes empresas de transporte y en este caso 

por Cootrajorturbay , los valores, en la práctica por la situación del mercado 

pueden ser diferentes a los establecidos en la tabla, dependiendo del tipo de 

negociación que se realice, y se afirma que su comportamiento actual no puede 

absorber los costos operativos. Igualmente los propietarios de los vehículos de 

carga manifiestan que por esta situación, sus ingresos se han deteriorado a tal 

grado que su actividad se hace cada vez más insostenible desde el punto de vista 

económico. 

 

 

 

 

 

 



3.4 SEGURIDAD EN EL TRANSITO TERRESTRE 

 

“Las estadísticas de accidentalidad de los últimos años arrojan una disminución de 

las muertes causadas por accidentes de tránsito. El índice de accidentalidad en el 

año 2002 en Colombia fue de 4.43 por cada 1.000 habitantes y de 61.64 por cada 

1.000 vehículos. Lo cual significa una reducción del 4.5% con respecto al año 

anterior. Se registraron 6.063 muertos y 42.837 heridos en el año 2002. En 

carretera, hubo 19.645 accidentes, correspondiendo el 13.22% a exceso de 

velocidad; 1.517muertos y 8.471 heridos” 6. (Ver gráfico 5) 

 

GRAFICO 5  (FUENTE: MINISTERIO DE TRANSPORTE) 

http://www.mintransporte.gov.co/Servicios/Biblioteca/documentos/PDF/Caracterizacion_Transporte

_Colombia.pdf 

 
 

“Por otra parte, los casos de piratería terrestre han disminuido de manera 

significativa desde el año 2002, cuando se presentó el mayor número de casos, 

presentado una reducción del 70% entre el año 2002 y el 2003; en tanto que a 

julio de 2004 se habían presentado solo 2 casos” 7. (Ver grafico 6) 

 

 

 

                                                 
6,7 

http://www.mintransporte.gov.co/Servicios/Biblioteca/documentos/PDF/Caracterizacion_Transporte

_Colombia.pdf 

 

 



 

GRAFICO 6  (FUENTE: MINISTERIO DE TRANSPORTE) 

http://www.mintransporte.gov.co/Servicios/Biblioteca/documentos/PDF/Caracterizacion_Transporte

_Colombia.pdf 

 

“También se observa una reducción muy importante en los casos de orden público 

en carretera, que presentó en el año 2002 el mayor número de eventos con 377, 

disminuyendo a 253 en el año 2003 representando una variación de 

aproximadamente el 33% y con tendencia a continuar disminuyendo en períodos 

posteriores” 8. (Ver gráfico 7) 

 

 
GRAFICO 7  (FUENTE: MINISTERIO DE TRANSPORTE) 

http://www.mintransporte.gov.co/Servicios/Biblioteca/documentos/PDF/Caracterizacion_Transporte

_Colombia.pdf 
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Para las proyecciones que se realizaron a los estados financieros de la 

Cooperativa, se tuvo en cuenta la estabilidad que ha representado en las 

carreteras el actual Gobierno, aunque para el año 2006 se incrementó el rubro de 

seguridad de la empresa debido a la incertidumbre que se crea en el país en los 

períodos electorales.  

 

3.5 INFRAESTRUCTURA VIAL DE COLOMBIA 

 

“La red de carreteras del país, está constituida por aproximadamente 162 mil 

kilómetros, distribuida en 16.525 de red primaria a cargo de la Nación de los 

cuales hay 14.028 Km. a cargo del Instituto Nacional de Vías y 2.628 

concesionados a cargo del Instituto Nacional de Concesiones, 146.500 Km. de red 

Secundaria y Terciaria conformada por 72 mil Km. que se encuentran a cargo de 

los departamentos, 35 mil a cargo de los municipios, 27 mil del INVIAS y 12 mil 

Km. por los privados. 

 

Esta red constituida por troncales, transversales, conexiones, alternas, accesos y 

otros. de los 16.641.95 Km., que incluyen la red de carreteras está pavimentada 

en un 73.1% y en afirmado en un  26.9%. 

 

De acuerdo con lo anterior, el 68.19% de la red pavimentada está en buen estado, 

el 24.69% en regular estado y el 7.13% en mal estado. En relación con la red en 

afirmado, el 44.33% de la red está en buen estado, el 36.69% en regular y el 

18.94% está en mal estado. No obstante la gestión adelantada por el gobierno 

nacional, a través del Instituto Nacional de Vías, para mantener en buen estado la 

red nacional, aún se presentan bajas especificaciones de diseño lo que conlleva a 

reducciones de la velocidad y la capacidad de carga, que junto a aumentos de la 

demanda de tráfico, se convierten en limitante para la operación eficiente.  Lo 

anterior, unido a la difícil topografía del país, y a que los grandes centros 



productivos están concentrados en el interior del país, creando un arancel natural 

que afecta la competitividad. 

 

En el comportamiento de las inversiones realizadas en el modo carretero para las 

vías se observa un decrecimiento notable a partir del año 1996 en las 

asignaciones presupuéstales para el mejoramiento, mantenimiento y construcción 

de infraestructura carretera, lo cual conlleva a un desmejoramiento de la red vial 

nacional, el cual pasó de 2.139.671 millones en 1996 a 702.383 millones en el 

2004. En el gráfico 8 se puede observar el comportamiento de la inversión 

realizada por parte del INVIAS” 9. 

 
 

 

 

GRAFICO 8  (FUENTE: MINISTERIO DE TRANSPORTE) 

http://www.mintransporte.gov.co/Servicios/Biblioteca/documentos/PDF/Caracterizacion_Transporte

_Colombia.pdf 
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3.6 INDICADORES FINANCIEROS DEL SECTOR 

 

La baja rotación de cartera de la cooperativa Cootrajorturbay, se ve afectada 

directamente por dos causas, factores controlables como son las ineficiencias de 

tipo administrativo (que se corregirán en el modelo financiero), y los factores 

incontrolables como son una mala situación económica del país o del sector, alto 

porcentaje de competencia de las empresas, o políticas generadas por el gremio 

del sector que arrastran el comportamiento de la compañía.  Por estas razones, la 

rotación  de cartera promedio de la empresa es de 4.14 veces (86.59 días), muy 

cercana a la del sector transportador del país que es de 4.70, equivalentes a un 

período de cobro de 78.03 días 10. (Ver tabla 9). En el modelo financiero la 

rotación de cartera será una de las principales variables a corregir para mejorar el 

desempeño de la compañía. 

 

Tabla 9. 

 

 

 

 

 (Fuente: www.byington.net) 

 

 

El margen neto y operacional de la empresa presentaron resultados inferiores, con 

porcentajes de casi la mitad de los márgenes demostrados por el sector para 

estos años, esto debido a los altos costos de operación presentados que redujeron 

significativamente la utilidad operacional de la cooperativa y por ende la utilidad 

neta. A diferencia de esto, la rentabilidad del patrimonio que demuestra 

Cootrajorturbay en la tabla 9, es superior a la del sector de transporte en un 

1.48%. 

                                                 
10 www.byington.net 

Sector Transporte Cootrajorturbay
Margen Neto 2,66% 0,95%
Margen Operac 5,28% 2,62%
Rent Patrimonio 8,99% 10,47%
Rot Cartera 4,70 4,14
Per. De Cobro 78,03 86,59

INDICADORES FINANCIEROS (2000-2004)



 

 

4. PROYECCIONES CUENTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 

 

En la presente investigación se plantearon tres posibles escenarios: pesimista 

(elaborado de acuerdo a las políticas de la empresa y a sus objetivos), moderado 

y optimista ( de acuerdo a las estrategias elaboradas por los autores de la 

investigación).  A continuación se explica el escenario Moderado por ser real y 

alcanzable. 

 

Para determinar la proyección de las ventas para el período 2005-2009, se tuvo en 

cuento dos factores: las toneladas transportadas y  el precio del flete. (Ver tabla 10 

y grafico ). 

 

Tabla 10. 
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GRAFICO 9. 

2005 2006 2007 2008 2009
6.455.638.405 7.775.616.335 9.357.057.866 11.268.505.632 13.603.339.038

VENTAS TOTALES



 

 

Durante el transcurso del análisis histórico a los ingresos operacionales de la 

compañía, se determinó una tendencia de crecimiento promedio en las toneladas 

transportadas del 11.14%. Este crecimiento obtenido fue el punto para determinar 

las cantidades presupuestadas para los periodos posteriores (2005-2009) que 

aumentaran cada año por un factor base del 15% más 0.5 puntos acumulados que 

cubren el crecimiento histórico y la capacidad transportadora de la empresa a 

futuro, ya que se  tiene en cuenta que la participación de los socios se 

incrementara en todos los años; dos nuevos socios para el escenario pesimista, 4 

socios para el moderado y 6 socios para el optimista en cada período con tres 

camiones en promedio cada uno. (Ver tabla 11). 

 

Tabla 11. 

 

 

 

El precio de venta de las toneladas transportadas se determina a través del flete. 

La cooperativa Cootrajorturbay por ser una empresa de transporte semimasivo no 

se rige rigurosamente a las tarifas de fletes decretadas por el Gobierno, el valor 

del flete de la empresa esta por encima del comportamiento real, por esta razón  

se tomo la decisión de aumentar los precios de los fletes con el indicador de 

precios al consumidor (IPC) (Ver Anexo 1).  Vale la pena recalcar que en primera 

instancia se realizo la proyección de los precios de fletes con un factor de 

incremento que combinara el IPC y el precio proyectado para el petróleo, pero los 

resultados arrojados no eran muy acordes a la realidad del progresivo crecimiento 

del precio del flete.  (Ver tabla 12). 

 

 

 

2005 2006 2007 2008 2009
68.811 79.236 91.421 105.760 122.763

15,15% 15,38% 15,68% 16,08%

TONELADAS A VENDER



Tabla 12. 

 

 

 

Para estimar el porcentaje de ventas realizadas por los particulares y por los 

socios, fue necesario establecer metas de acuerdo al crecimiento de la empresa y 

adicionalmente tener en cuenta los socios propuestos en cada escenario y 

constituir de acuerdo a la capacidad de transporte la participación. Por lo tanto 

para la proyección del escenario moderado se desea tener el propósito de 

disminuir la participación de los particulares en las ventas presupuestadas. (Ver 

tabla 13). 

 

Tabla 13. 

 

 

 

 

 
 

El total de ingresos operacionales sobre planillas de socios, es el resultado de 

multiplicar las ventas totales por el porcentaje que fue transportado por los socios 

y a su vez por la comisión que cobra la empresa por el servicio. De la misma 

manera con el recaudo de particulares se realiza la misma operación con sus 

respectivos porcentajes.   

 

Otros ingresos que se estima que la empresa recibirá es por el concepto de la 

venta de productos tales como aceites, filtros y demás insumos para el transporte, 

con el objetivo de beneficiar a los socios y a la compañía. El aumento que tendrá 

estos inventarios es gradual puesto que no es el principal objetivo de la empresa.   

 

2005 2006 2007 2008 2009
93.816 98.132 102.352 106.548 110.810

FLETE PROMEDIO X AÑO

Socios Particulares Socios Particulares Socios Particulares
2005 62% 38% 4.002.495.811 2.453.142.594 10,50% 9,50%
2006 68% 32% 5.287.419.108 2.488.197.227 10,62% 9,38%
2007 73% 27% 6.830.652.242 2.526.405.624 10,74% 9,26%
2008 76% 24% 8.564.064.280 2.704.441.352 10,86% 9,14%
2009 81% 19% 11.018.704.621 2.584.634.417 10,98% 9,02%

% Participacion Ventas

Año
% Participacion Ventas % Comision



Para la proyección de los gastos financieros fue necesario establecer una política 

que enfocara las necesidades de la compañía. Los gastos bancarios (chequeras, 

transacciones y demás papeles necesarios), se determinaron de acuerdo a su 

evolución histórica y lo planeado para el futuro. El propósito del presupuesto 

realizado es tratar de mantener un rango casi constante para este rubro con 

porcentajes de aumento muy bajos.  Los intereses están calculados de acuerdo a 

las deudas que se tienen pactadas actualmente. Estas deudas tienden a disminuir 

con el tiempo, por lo tanto los intereses también disminuyen. 

 

Las cuentas de otros gastos financieros están compuestas por las consultas que 

realiza la compañía por Internet y demás movimientos financieros.  Para poder 

proyectar esta cuenta se planteo un aumento constante para todos los años del 

8% cifra bastante alta de acuerdo a lo histórico, pero que en los años posteriores 

es relevante por brindar facilidad de trabajo en el proceso de operación.      

 

Para elaborar las depreciaciones se tuvo en cuenta una bodega que se encuentra 

en construcción en la ciudad de Cali diseñada para cubrir el mercado del puerto de 

Buenaventura, la cual se estrenará en el año 2006 por un valor de 250 millones de 

pesos. De acuerdo a esto se toma un requerimiento de equipo de oficina de 8 

millones de pesos para esta sede.  Agencias como las de Bogotá, Medellín, 

Barrancabermeja, Barranquilla, Cartagena tienen equipos de computo obsoletos 

en la actualidad, debido a la necesidad latente que existe en las empresas para 

estar de la mano de la tecnología se considera de vital importancia  comprar un 

computador y una impresora en cada una de estas ciudades por un valor de 

$3.600.000  (no se realiza la compra de mas equipos porque en cada un de estas 

agencias hay tan sólo dos trabajadores). Para la sucursal de Cali se propone para 

el año 2006 la reposición de un equipo de computo que al cabo de ese año se 

encontrará obsoleto.  Para el año 2007 se piensa realizar una inversión de 

$800.000 en amoblamiento de oficina para ciudades como Bogotá y  Cartagena ya 

que se tiene planeado reformar las instalaciones de esas sucursales. En el 2008 



se invertirán 5 millones de pesos para terminar de amoblar la bodega de Cali. 

 

Para proyectar los gastos administrativos se han asumido varias políticas de 

incrementos, para calcular la nomina se ha tenido en cuenta la totalidad de 

empleados que existen hoy día en cada agencia y con base en el salario actual se 

les aumentara un 10% para el 2005, los años posteriores se incrementaran un 1% 

en cada periodo,  se ha planteado este crecimiento para incentivar a los 

empleados a realizar mejor las actividades encomendadas en cada cargo, 

adicionalmente porque la empresa viene aumentado la nomina en los años 

anteriores de manera similar, con la aprobación del consejo.  

El subsidio de transporte se incrementa anualmente con el índice de precios al 

consumidor, el cual ha sido proyectado por DANE, Banco de la República y se ha 

publicado en revista la Nota Económica. 

 

Para el calculo de los aportes y las prestaciones sociales se tuvo como referencia 

los porcentajes actualmente establecidos por ley, primas y cesantías del 8.33%, 

intereses sobre cesantías del 1%, Vacaciones 4.71%, aportes EPS 8%, pensión 

11.25%, ARP 0.52%, caja de compensación 4%, bienestar familiar 3% y aportes al 

sena 2%; estos valores serán fijos para cada año y la parte variable será el monto 

de los salarios.   

 

Para la prima legal se asumieron dos pagos de medio salario correspondiente a 

cada cargo; en meses como junio y diciembre, es decir que anualmente se pagará 

un salario completo a cada empleado por este concepto. 

 

Las dotaciones se realizaran 3 veces al año como lo implanta la ley, solo estarán 

exentos de la dotación cargos como los agentes comerciales y el gerente general, 

para el 2005 se dará un monto de $60.000 por cada dotación, y este valor se 

incrementará por IPC para los siguientes años. 

 



Rubros como honorarios que incluyen los salarios al Ingeniero de Sistemas, al 

Contador y Revisor Fiscal, los seguros, cafetería, servicios públicos como Tv. 

Cable y acueducto, auxilios y donaciones, suministros, y  el servicio de aseadora 

se incrementan con el factor de crecimiento respecto al IPC proyectado para cada 

año. 

 

El servicio de telefonía celular  y  avantel se incrementaron con un 10%, puesto 

que son de los implementos más necesarios para desarrollar la función operativa 

de la Cooperativa, adicionalmente cuentas como impuestos,  arrendamientos, 

administración de bienes ( por concepto de admón. por ubicación de algunas 

sedes en el parque automotor), gastos de asamblea, gastos directivos, gastos 

legales y las comisiones varias (por logro de presupuestos)  también han sido 

incrementados con este mismo porcentaje para mantener una pequeña reserva en 

el momento en que se requiera;  los gastos de mantenimiento y reparaciones, 

aseo y elementos, transporte fletes y acarreos, fotocopias son aumentados con un 

10%, las dos primeras partidas crecerán por aumentar el tamaño de la agencia en 

Cali, requiriendo de estos gastos, y los rubros siguientes se incrementaran 

teniendo en cuenta que las ventas también lo harán  en un promedio del 20.48%. 

 

Los gastos por papelería y útiles de oficina se incrementaron en un 15% en cada 

año, teniendo presente que es un requisito indispensable en el momento de la 

prestación del servicio, es decir, va muy ligado con las ventas, adicionalmente se 

deberán membretiar la papelería con el sello de calidad  ISO 9.000, el cual fue 

otorgado a finales del 2004, esto con el fin de que el cliente tenga mayor 

confiabilidad con la empresa. 

 

Para publicidad y propaganda se aumentará en un 30% esto para dar a conocer 

que la empresa actualmente cuenta con el certificado de ISO 9000, no se duda en 

aumentar este porcentaje pues es una buena estrategia de mercadeo para 

mostrar a clientes la calidad con que cuenta la empresa y  captar nuevo usuarios. 



 

El departamento de control y seguridad es primordial para el desarrollo de la 

actividad, “la prestación de servio de carga terrestre”, es por esta razón que en el 

año 2005 se incrementara en un 156%, esto se logrará con la intensa tarea de 

vigilar y supervisar paso a paso el transcurso del viaje, teniendo personal 

especializado en puestos de control y registro en las carreteras para así garantizar 

excelentes resultados en cuanto a seguridad, en los años siguientes se tendrá un 

crecimiento del 30% pues esta cuenta no se podrá descuidar en ningún momento 

y siempre existirá la necesidad de mejorar; ligado a esta labor esta la telefonía 

celular, avantel y el  servicio telefónico que se aumentará en un 12% y 

adicionalmente teniendo en cuenta que se contratara en el segundo semestre del 

2005 dos personas encargadas para el recaudo de cartera, siendo un elemento 

esencial en el desempeño de este cargo.   

 

Las reparaciones locativas tienden a disminuir en un 3% cada año, pues a finales 

de los años históricos se realizaron las reparaciones mas necesarias y por esta 

razón no se presupuestara incrementos a causa de este gasto, se mantendrá una 

provisión para cualquier imprevisto. 

 

Las contribuciones y afiliaciones se incrementaran en un 8% anual por concepto 

de inscripción a los frentes de seguridad, Defencarga para contar con los reportes 

de siniestros y para acceder a la base de datos que ellos proporcionan.  

 

Los gastos de representación se incrementaron con un 5% en cada año, y los 

gastos de viaje con un 7%, con el propósito que el gerente general tenga un 

control y un seguimiento más cercano de todas las agencias. 

 

 

 

 



4.1 VARIABLES MAS REPRESENTATIVAS DE LOS ESCENARIOS PESIMISTA 

Y OPTIMISTA. 

 

Las proyecciones explicadas anteriormente se mantienen constantes en los tres 

escenarios, pero variables como los socios vinculados por año difieren puesto que 

el escenario pesimista se busca plasmar el actual manejo que se le esta dando a 

la Cooperativa, con sus políticas, metas y objetivos presentes. 

(Ver tabla 15). 

 

Tabla 15. 

 

 

. 
 

Mientras que en el escenario optimista se quiere mostrar el mejoramiento de la 

compañía con base en problemas observados a lo largo del diagnostico financiero 

realizado.  

 

Al proponer en el escenario pesimista el ingreso anual de dos nuevos socios y  

manteniendo la tendencia percibida en el estudio histórico, la participación en 

ventas de los socios va disminuyendo en cada año, puesto que la demanda del 

servicio del trasporte es alta y la capacidad del parque automotor no es suficiente 

para abastecerla, es por esta razón que la participación de los particulares 

aumentara anualmente para poder cubrir la totalidad de la demanda del servicio.  

(Ver tabla 16.) 

 

 

 

 

 

 

ESCENARIO # SOCIOS VINCULADOS
Pesimista 2
Moderado 4
Optimista 6



Tabla 16. 

 

 

 

 

 

 

 

En el escenario optimista se propone vincular seis socios nuevos por año, esto se 

llevara a cabo con el reconocimiento, propaganda, estándares de calidad y la 

mejora continua de la  prestación del servicio de la Cooperativa hacia sus clientes.  

Al aumentar la capacidad del parque automotor de la empresa se tendrá mayor 

capacidad de cubrir  la demanda del servicio de transporte y por lo tanta 

aumentaran los porcentajes de participación sobre las venta en cada año, 

mientras que la participación particulares tendrán un comportamiento contrario 

puesto que la mayor parte de la prestación del servicio lo harán los particulares; 

con esto se busca dejar mejores rentabilidades para la empresa. 

(ver tabla 17). 
 
Tabla 17. 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Como el principal problema de la Cooperativa se basa en la brecha que existe 

entre las cuentas por cobrar y los proveedores.  Es aquí en donde se sensibiliza 

% Participación Ventas Escenario Pesimista 

Año 
% Participación % Comisión Ventas 

Socios Particulares Socios Particulares Socios Particulares 

2005 56% 44% 10,48% 9,50% 378.868.507 269.845.685 

2006 52% 48% 10,56% 9,58% 426.974.644 357.553.942 

2007 50% 50% 10,52% 9,54% 492.181.244 446.331.660 

2008 49% 51% 10,58% 9,60% 584.181.869 551.706.036 

2009 48% 52% 10,56% 9,58% 689.526.049 677.663.938 

Socios Particulares Socios Particulares Socios Particulares
2005 71% 29% 10,50% 9,50% 481.267.843 177.852.838
2006 80% 20% 10,62% 9,38% 660.616.364 145.870.562
2007 86% 14% 10,74% 9,26% 864.255.293 121.304.898
2008 88% 12% 10,86% 9,14% 1.076.908.546 123.592.970
2009 90% 10% 10,98% 9,02% 1.344.281.964 122.702.118

% Participacion Ventas Escenario Optimista

Año
% Participacion % Comision Ventas



los escenarios y se propone las rotaciones mas adecuadas para ver como se 

afecta directamente en los resultados de las proyecciones.   

(Ver tabla 18). 

 
 
Tabla 18. 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

Para el escenario pesimista se mantienen las rotaciones promedio que se 

calcularon en el diagnostico financiero tanto para las cuentas por cobrar como 

para las cuentas por pagar, es decir, se mantiene la brecha existente entre las 

CxC y las CxP.; se esta pagando primero a los socios y a los 69 días siguientes al 

pago se esta recibiendo el pago de las cuentas pendientes. 

 

Para el escenario optimista se esta eliminando por completo el problema de pagar 

primero y luego cobrar, en este caso la rotación de cuentas por cobrar es de 56 

días y la rotación de pago de proveedores es de 60 días, es decir que existe 4 

días de diferencia, tiempo suficiente para cubrir los obligaciones pendientes con 

los proveedores, con este cambio de políticas se mejorará o se optimizará el 

requerimiento de capital de trabajo neto operativo.  Para lograr recaudar cartera de 

la manera planteada en este escenario es necesario contar con estrategia para 

cobrar mas eficientemente y no tener un rubro demasiado grande por este 

concepto, es por esta razón que se hace necesario contratar desde  junio de 2005 

cuatro personas encargadas de recordar a los clientes su pago oportuno, como 

estrategia preventiva, adicionalmente llamar a los clientes y recordar por medio 

escrito las obligaciones vencidas.  Estas cuatro personas se ubicaran en las 

principales agencia Cootrajorturbay por ser las de mayor movimiento de prestación 

ROTACION CxC ROTACION CxP

PESIMISTA 87 18

OPTIMISTA 55 60

ROTACIONES



de servicio, como son la agencia de Bogota, Cali, Barranquilla y obviamente la 

casa principal Bucaramanga. 

 

A partir de las rotaciones simuladas en el modelo se hallaron las cuentas por 

cobrar y por pagar de la empresas sujetas al balance general. Se tomo como 

saldo inicial las ventas del año 2004 sobre la rotación de cartera estimada, 

además se hizo el supuesto de que las ventas a crédito de la empresa eran el 

100% de los ingresos totales. El saldo final, que es igual a la suma de cartera 

socios y cartera por venta de servicios, se halló dividiendo las ventas a crédito en 

la rotación de cuentas por cobrar considerada por los evaluadores. De igual forma 

se realizaron las cuentas por pagar pero para este caso, en vez de ventas a 

crédito se tomaron las compras a crédito que para la cooperativa equivaldrían a el 

porcentaje que se le paga a los dueños de los autos (ya sean socios o 

particulares) por el servicio prestado. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

5. RESULTADOS FINANCIEROS  

 

5.1  ESCENARIO MODERADO 

 

Se propone el actual escenario  porque mejora la situación de cobro y pago de la 

empresa mas no propone las políticas de rotación ideales para la empresa.  Sin 

embargo esta alternativa es la más cercana a la  realidad ya que el gremio del 

sector transportador es muy difícil para establecer acuerdos. 

 

El principal problema de la Cooperativa fundamentando en el diagnóstico 

financiero, es la brecha que existe entre las cuentas por cobrar y los proveedores. 

Estas son las principales variables a corregir en el modelo financiero.  

 

La baja rotación de cuentas por pagar se debe principalmente a dos causas: el 

incremento de las ventas realizadas por terceros que tienen un sistema de cobro 

más rápido, y la falta de conciencia empresarial por parte de los socios ya que 

exigen pagos inmediatos. Por esta razón inicialmente se va a realizar 

capacitaciones a los asociados que conlleven a un acuerdo de período de pago 

entre la cooperativa y ellos para mejorar la rentabilidad de la empresa en general. 

Además se estima incrementar los socios por medio del reconocimiento en el 

ámbito sectorial en 4 por año, y de esta forma reducir la necesidad de contratar a 

transportadores particulares y a su vez disminuir el rubro de cuentas por pagar a 

estos. 

 

Existe una alta rotación de cartera debido a que los clientes sobrepasan el tiempo 

de pago proporcionado por la empresa, actualmente 30-45 días. Para disminuir 

este problema como primera medida se considera importante tener personas que 

realicen la gestión de cobro, estas a su vez realizarán un seguimiento del crédito 

de tipo preventivo, es decir recordara a los clientes el pago de las obligaciones 



días antes al vencimiento del plazo; pero una vez que las cuentas se venzan y no 

sean pagas la persona encargada recurrirá a medidas más estrictas en cuanto el 

tiempo de vencimiento sea mayor; tareas como  cartas de recordatorio, llamadas 

telefónicas, visitas personales, utilización de una gestión de cobranza y cobro 

jurídico.  

 

De acuerdo a la simulación realizada y tomando como base una rotación de 

cartera promedio de 60 días, se tiene como resultado que  la cartera asociados 

aumenta entre el período 2004-2005 en un 85.73% (pasando de $107.555.198 a 

$199.765.240), mientras que la cartera por venta de servicios (particulares) 

disminuye en un 19.35% (pasando de $1.086.405.631 a $876.174.494).  

 

Para la rotación de cuentas por pagar históricas se tomaron cuentas del balance 

general como cuentas por pagar asociados y gastos causados por pagar. 

Basándonos en una rotación de proveedores (simulada) de 45 días, se obtiene 

que las cuentas por pagar asociados se incrementan entre el 2004-2005 en un 

123.26% (pasando de $110.543.782 a $246.797.637 millones), mientras que los 

gastos causados por pagar aumentan en un 172.65% (pasando de $169.934.164 

a $463.322.588 millones de pesos).  (Ver tabla 19). 

 

Tabla 19. 

 

 

 

 

 

 

 

 

De acuerdo a las proyecciones realizadas se obtiene como consecuencia una  

mejora en el  margen Ebitda promedio (para el período 2005-2009) ya que pasa 

2005 2006 2007 2008 2009
ROTACION DE CXC 60
CARTERA ASOCIADOS 199.765.240 240.611.039 289.547.648 348.696.069 420.945.865
CARTERA POR VTA DE SERVICIOS 876.174.494 1.055.325.016 1.269.961.997 1.529.388.203 1.846.277.308
ROTACION DE CXP 45
CXP ASOCIADOS 246.797.637 337.795.571 406.498.028 489.536.923 590.968.932
GASTOS CAUSADOS X PAGAR 463.322.588 634.156.471 763.134.205 919.026.281 1.109.448.448

ROTACIONES



de producir un 1.77% (entre el período 2000-2004) de caja a un  7.48%, es decir 

que se obtienen 7.48 centavos por cada peso de ingresos que a su vez se 

convierten en caja con el propósito de apoyar las inversiones, cubrir el servicio a la 

deuda y destinar mayores utilidades a los fondos de la Cooperativa, en fin la 

empresa cuenta con una indicador de eficiencia operacional del 7.48%, de igual 

manera el indicador de Productividad de capital de trabajo también presenta un 

avance significativo pasando de requerir un 17.40% (entre los años 2000-2004) a 

un 7.63%, de esta manera se logra determinar que con las Políticas actuales sé 

esta aprovechando mejor los recursos comprometidos en capital de trabajo para 

agregar valor a la compañía, pues la empresa esta generando mayores ingresos 

(ventas) y no sé esta requiriendo una elevada porción de KTNO, es decir que la 

operación esta siendo bastante eficiente y por esta razón habrá mayor generación 

de flujo de caja libre.  “Estos resultados positivos se refleja en la palanca de 

crecimiento de la empresa 0.97, lo cual significa que para la cooperativa es 

atractivo crecer y lo esta haciendo con rentabilidad” 11. 

 

El efectivo generado por la operación (EGO) en el período de proyección arroja 

cifras positivas, es decir que demuestra una situación de avance debido a que  se 

tiene fondos suficientes para atender capital de trabajo, reposición de activos fijos 

y el servicio de la deuda.  (Ver tabla 20). 

 
Tabla 20. 
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2005 2006 2007 2008 2009

KTNO 491.174.469 516.123.515 675.596.978 881.331.244 1.135.501.026
VAR KTNO -358.992.409 24.949.045 159.473.464 205.734.266 254.169.782
KTNO/VTAS PKT 7,61% 6,64% 7,22% 7,82% 8,35%
Promedio 7,63%
MARGEN EBITDA 5,96% 6,91% 7,39% 7,80% 8,31%
Promedio 7,48%
PDC 0,78 1,04 1,02 1,00 1,00
Promedio 0,97
EGO 743.499.565 512.718.819 531.812.320 672.684.205 876.554.291
EGO/VTAS 11,52% 6,59% 5,68% 5,97% 6,44%

INDUCTORES DE VALOR



 

 

El flujo de caja libre  de la cooperativa se mejoró en primera instancia porque la 

inversión de capital de trabajo neto operativo se redujo debido a que se tiene un 

menor rubro de cuentas por cobrar y a su vez se aumentaron las cuentas por 

pagar (se disminuyó la brecha entre las rotaciones). Como segunda medida el 

crecimiento en el Ebitda ayudó a que existieran estos resultados positivos 

arrojados en el flujo, ya que la utilidad operativa de la empresa registrada fue 

elevada, es aquí donde se analiza un poco el calculo el Ebitda recordando que 

este inductor es la utilidad operativa mas las depreciaciones y las amortizaciones, 

y no seria correcto decir que el Ebitda aumento porque aumentan las 

depreciaciones y amortizaciones; pues si finalmente se incrementan estas partidas 

entonces la utilidad operativa disminuye y es aquí donde se neutraliza el efecto”12. 

 

Por ser la empresa una cooperativa prestadora de servicios no requiere una fuerte 

inversión en activos fijos, en la mayoría de los casos se realizan reposiciones para 

estar al día en los estándares mínimos de tecnología.  

(Ver tabla 21). 

 

Tabla 21. 
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2.005 2.006 2.007 2.008 2.009

EBITDA 384.507.155 537.667.864 691.285.784 878.418.471 1.130.724.073

TX APLICADO UTIL OPER 0 0 0 0 0

FCB 384.507.155 537.667.864 691.285.784 878.418.471 1.130.724.073

VAR KTNO -358.992.409 24.949.045 159.473.464 205.734.266 254.169.782

INVERSION ACT FIJO 10.353.807 6.000.000 9.600.000 5.000.000 2.500.000

FCL 733.145.758 506.718.819 522.212.320 667.684.205 874.054.291

SERVICIO DEUDA 723.760.878 499.679.260 516.885.500 660.790.833 871.996.583

FCA 9.384.880 7.039.559 5.326.820 6.893.372 2.057.708

FLUJO DE CAJA LIBRE



Para el servicio a la deuda se tuvo en cuenta las deudas obtenidas en períodos 

anteriores (históricos). Se tomo la decisión de no realizar nuevos prestamos 

porque se tiene un superávit de efectivo permanente. Sin embargo el modelo 

propone hallar el nivel de endeudamiento optimo de la empresa, por lo tanto se 

realizaron simulaciones de deuda para encontrar el punto de equilibrio, (el rubro 

de servicio a la deuda contiene las simulaciones realizadas).  La estructura 

financiera obtenida fue 29/71. (Ver tabla 22). 

 

Tabla 22. 

 

 

 

 

 

 

Debido a la situación de efectivo generado en los años 2005-2009 se puede 

proponer a la cooperativa “anticipar el pago de obligaciones costosas siempre y 

cuando dicho costo sea mayor que la posibilidad de rentabilidad que se puedan 

presentar destinando los fondos a otras alternativas; realizar inversiones 

permanentes liquidables en el corto plazo como CDT’s o bonos del Estado, o 

liquidables en el largo plazo como activos fijos no operativos, por ejemplo tomar 

acciones de otras empresas; incrementar niveles de inventarios en insumos para 

los asociados creando así un beneficio mutuo; e invertir en opciones estratégicas 

que tiene un efecto en el largo plazo” 13,  para dar solución a este nuevo problema 

se propone a la Cooperativa una investigación de mercado para abrir una estación 

de servicios, invertir en una fuerte publicidad para tener mayor reconocimiento en 

el mercado y realizar una sistematización de todas las agencias para agilizar y 

organizar el proceso de información. 
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ESTRUCTURA COSTO ANTES PONDERADO
FINANCIERA DE IMPUESTOS

DEUDA 28,63% 25,76% 7,37%
PATRIMONIO 71,37% 49,78% 35,53%

WACC% 42,90%



 

La rentabilidad del activo se incrementa pasando del 19.71% al 52.33%, como 

consecuencia del aumento significativo en la UODI que en este caso es la misma 

la utilidad operativa. La rentabilidad del patrimonio tiene un comportamiento similar 

al de la  RAN  pasando del 10.47% (entre el 2000-2004) al 49.78% (entre los años  

de proyección 2005-2009), esto ocurre a causa de los resultados favorables 

obtenidos en el estado de pérdidas y ganancias.  Se debe tener presente que para 

cumplir el objetivo básico financiero con este escenario es necesario que la 

rentabilidad de los activo RAN sea mayor que el costo de capital lo cual se cumple 

52.33>42.90 y además no indica que se esta agregando valor a la empresa ( Ver 

tabla 23).  

 

Tabla 23. 

 

 

 

 

 

 

5.2  ESCENARIO PESIMISTA 

 

Continuando con las políticas actuales de la empresa, es decir, tomando las 

mismas rotaciones del diagnostico financiero (rotación de cartera de 87 días y 

rotación de cuentas por pagar de 18 días),  se puede ver a través de la tabla 24, 

que la cooperativa continúa demandando un alto porcentaje de capital de trabajo 

neto operativo que afecta significativamente el curso de la empresa.  

 

La productividad de capital de trabajo, en promedio es de 18.14% y el Margen 

Evitad promedio de la empresa es de 7.36%, esto quiere decir que la empresa en 

su operación esta generando una caja líquida de 7.36 centavos, pero a la vez 

2.005 2.006 2.007 2.008 2.009

RAN 55,06% 44,60% 53,29% 54,71% 54,00%
Promedio RAN 52,33%
ROE 44,06% 50,11% 51,13% 51,60% 51,99%
Promedio ROE 49,78%

INDICADORES DE RENTABILIDAD



inmovilizando 18.14 centavos, esta diferencia abre una brecha al igual que en el 

diagnostico, que sólo puede ser apalancada contrayendo deudas. El promedio de 

variación de capital de trabajo sobre margen Ebitda, muestra que la compañía 

demanda  un 50.83% promedio de la caja liquida para su operación. Esta cifra es 

realmente alta, y se explica mas claramente su efecto en la baja “palanca de 

crecimiento”14  resultante en la cooperativa: 0.398, menor que uno. Con esto se 

puede decir que la empresa a pesar proyectar un crecimiento en las ventas (como 

se explicó anteriormente) no crecería con rentabilidad en tal situación. (Ver tabla 

24.) 

 

Tabla 24. 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 

 

A diferencia de los resultados del diagnóstico financiero, la cooperativa en este 

escenario si genera efectivo para la operación en todos los períodos; para el año 

2009 esta cifra equivale a un 4.72% de las ventas totales. De igual forma, se 

obtiene flujo de caja libre que determina si la empresa esta teniendo utilidad 

económica, para el año 2009 el flujo de caja libre representa el mayor porcentaje 

sobre las ventas igual al 4.70% (su máximo valor).  (Ver tabla 25) 
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2005 2006 2007 2008 2009
EGO 40.537.228       336.852.677     386.231.325     501.684.579     642.390.267     

EGO/VENTAS 0,63% 4,33% 4,13% 4,45% 4,72%

FCL/VENTAS 0,47% 4,26% 4,03% 4,41% 4,70%

KTNO 1.178.131.229 1.388.706.632 1.687.101.268 2.047.516.082 2.487.588.818

VAR KTNO 350.731.895 210.575.403 298.394.636 360.414.813 440.072.737

KTNO/VENTAS (PKT) 18,25% 17,86% 18,03% 18,17% 18,29%

Promedio 18,14%

VAR KTNO/EBITDA 89,64% 38,47% 43,59% 41,81% 40,65%

Promedio 50,83%

MARGEN EBITDA 6,06% 7,04% 7,32% 7,65% 7,96%

Promedio Margen Ebitda 7,36%

PDC 0,332 0,394 0,406 0,421 0,435

Promedio PDC 0,398

INDUCTORES DE VALOR



Tabla 25. 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
Contrario a los efectos del flujo de caja libre, no se produce para el período 2005-

2009  flujo de caja para los accionistas debido al gran requerimiento de servicio de 

la deuda que se da como consecuencia directa del apalancamiento contraído con 

entidades bancarias (en el pasado), y del endeudamiento con particulares y 

sobregiros que debe realizar la cooperativa para cubrir el tiempo de iliquidez de la 

empresa, producto de las rotaciones (explicado en el diagnostico financiero). 

 

5.3  EL ESCENARIO OPTIMISTA 

 

Como anteriormente se explico las rotaciones de cuentas por cobrar y cuentas por 

pagar dan un vuelco total a las proyecciones de este escenario, es por esta razón 

el rubro de CxC disminuirá mientras que las CxP aumentara. 

 

Al realizarse esta política se vera reflejada en el KTNO, puesto que ya no 

necesitara tanto requerimiento de este como en los demás escenarios planteados 

para desarrollar la operación, se puede observar fácilmente que en el año 2005 se 

libera KTNO esto por no es necesario invertir tanto en capital de trabajo neto 

operativo, en los demás años se va incrementado esta partida pero ya no será un 

problema en el momento de realizar el flujo de caja.   

(Ver tabla 26). 

 

2005 2006 2007 2008 2009
EBITDA 391.269.123 547.428.080 684.625.961 862.099.392 1.082.463.004

TX APLICADO UTIL OPER 0 0 0 0 0

FCB 391.269.123 547.428.080 684.625.961 862.099.392 1.082.463.004

VAR KTNO 350.731.895     210.575.403     298.394.636     360.414.813       440.072.737       

INVERSION ACT FIJO 10.353.807       6.000.000         9.600.000         5.000.000          2.500.000          

FCL 30.183.421       330.852.677     376.631.325     496.684.579       639.890.267       

SERVICIO DEUDA 815.963.429     688.315.187     803.738.122     1.046.658.865    1.314.621.258    

FCA 785.780.008-     357.462.510-     427.106.797-     549.974.286-       674.730.991-       

FLUJO DE CAJA LIBRE



Tabla 26. 

 

 

 

 

 

 

 

 

Se observa que la empresa esta creciendo con rentabilidad, es decir, la 

productividad del capital de trabajo en promedio es del 4.39% y el promedio del 

Margen Ebitda es del 7.47%, por cada peso de ventas se genera una caja de 7.47 

centavos, cifra suficiente para cubrir el KTNO que en este caso se debió invertir 

4.39 centavos y adicionalmente queda para  la inversión en activos fijos y para el 

servicio de la deuda. Existe “PDC”15 de  1.76 en promedio lo que determina que es 

atractivo para la cooperativa crecer. 

 

El EGO en los años proyectados es positivo, lo cual quieres decir que el efectivo 

generado por la operación tiene la capacidad de cubrir la inversión de KTNO, 

inversión en activos fijos y el servicio a la deuda. 

 

En el flujo de caja libre se aprecia que la cooperativa obtiene buenos resultados, 

puesto que tiene la capacidad de pagar el servicio a la deuda y adicionalmente le 

queda flujo de caja para los accionistas, que en este caso seria dinero destinado 

para los fondos que mantiene la cooperativa para el bienestar de los socios. 

 

La deuda que mantiene la empresa en este escenario solo serian las adquiridas 

en periodos anteriores, es decir la empresa acostumbraba financiarse con terceros 
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2005 2006 2007 2008 2009

KTNO 199.956.409 272.588.383 396.342.147 539.890.801 718.445.920

VAR KTNO -659.317.487 72.631.974 123.753.764 143.548.654 178.555.119

KTNO/VENTAS (PKT) 3,10% 3,51% 4,24% 4,79% 5,28%

Promedio 4,39%

MARGEN EBITDA 5,92% 6,85% 7,38% 7,82% 8,32%

Promedio Margen Ebitda 7,47%

PDC 1,91 1,95 1,74 1,63 1,58
Promedio PDC 1,76
EGO 1.041.483.360 459.985.297 567.021.015 737.329.228 953.259.815

EGO/VENTAS 16,13% 5,92% 6,06% 6,54% 7,01%

INDUCTORES DE VALOR



y con sobregiros, en este escenario no es necesario acudir a este financiamiento 

pues la empresa cuenta son solvencia paran pagar  la totalidad de las deudas con 

particulares y no necesita de sobregiros pues ya no le es necesario apalancarse, 

esto ocurría cuando existía la brecha entre cuentas por cobrar y cuentas por 

pagar.  (Ver tabla 27) 

 

Tabla 27. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

2005 2006 2007 2008 2009

EBITDA 382.165.873 532.617.271 690.774.779 880.877.882 1.131.814.934

TX APLICADO UTIL OPER 0 0 0 0 0

FCB 382.165.873 532.617.271 690.774.779 880.877.882 1.131.814.934

VAR KTNO -659.317.487 72.631.974 123.753.764 143.548.654 178.555.119

INVERSION ACT FIJO 10.353.807 6.000.000 9.600.000 5.000.000 2.500.000

FCL 1.031.129.553 453.985.297 557.421.015 732.329.228 950.759.815

SERVICIO DEUDA 493.920.878 337.839.260 423.045.500 634.950.833 871.996.583

FCA 537.208.675 116.146.037 134.375.515 97.378.394 78.763.232

FLUJO DE CAJA LIBRE



 

6. ANEXOS 

 

ANEXO 1 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

2005 2006 2007 2008 2009

PIB (var %) 4.5% 4.0% 4.4% 4.4% 4.1%

IPP 4.5% 5.3% 4.7% 4.0% 4.2%

IPC 5.2% 4.6% 4.3% 4.1% 4.0%

Petroleo 7.99% -0.74% 1.92% 4.54% 6.11%

FUENTE: DANE, Banco de la Republica y la Nota Economica.

Tabla de Proyecciones



 

7. CONCLUSIONES 

 

 

De acuerdo a los resultados del diagnóstico financiero se observa que la 

Cooperativa tiene como principal problema financiero la brecha ocasionada por las 

cuentas por cobrar y la rotación de proveedores, afectando directamente el 

requerimiento de capital de trabajo y nivel de endeudamiento de la empresa.  A 

diferencia de los otros años de estudio (2000-2004), el 2002 genera efectivo par la 

operación y flujo de caja libre, aunque no flujo de caja para los accionistas 

(siguiendo la tendencia del período).  

 

En el estudio realizado para el período histórico se concluyó que la empresa 

cumple el objetivo básico financiero en los año 2003 y 2004, ya que la RAN es del 

20.49% y 34.50%, respectivamente, porcentaje mayor que el costo de capital, 

16.005%. 

 

En el pasado el nivel de endeudamiento de la empresa esta afectado por deudas 

contraídas por particulares que tienen una tasa del 3% de interés mensual, 

superior a la tasa máxima decretada por la Superintendencia Bancaria. 

 

La variación de las ventas de Cootrajorturbay en el periodo 2000-2004 tiene un 

comportamiento superior al PIB del sector en este mismo periodo, lo cual indica 

que la empresa abarca un buen porcentaje de la demanda de transporte de carga 

del país. 

 

El escenario pesimista, conserva las políticas de la empresa presentadas en el 

diagnostico financiero, por lo tanto los resultados financieros tienen una tendencia 

similar a la del período histórico, es decir, con problemas en las rotaciones, en la 

demanda de capital de trabajo y en el nivel de endeudamiento.  



 

De acuerdo a las proyecciones dadas en el periodo 2005-2009 el escenario 

moderado (el mas acertado a la realidad) refleja una mejoría en los indicadores 

financieros de la empresa creando valor en la empresa, sin embargo nace  un 

inconveniente, la empresa genera un superávit constante de efectivo, por lo tanto 

se debe destinar el efectivo a operaciones rentables como las propuestas 

anteriormente. 

 

La relación deuda patrimonio del escenario moderado fue de 29/71, que es 

capacidad máxima de endeudamiento de la empresa. El Costo de capital, es del 

42.9%, lo cual significa que los accionistas esperan un retorno de la inversión del 

42.9%, porcentaje superior al del diagnostico financiero.  En esta situación existe 

valor agregado y se cumple el objetivo básico financiero, con una RAN promedio 

del 52.33%, superior al costo de capital. 

 

Los resultados financieros del escenario optimista, mejoran la problemática 

existente en las variables rotación de cartera y de cuentas por pagar, por 

consiguiente, la empresa presenta un menor requerimiento de capital de trabajo y 

un mayor margen Ebitda, como consecuencia se genera una palanca de 

crecimiento mayor a 1.  A pesar del buen comportamiento presentado en los 

resultados de la compañía, existe una nueva inquietud para la administración 

porque se genera un superávit de efectivo, al igual que en el escenario moderado.  

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

8.  RECOMENDACIONES 

 

 

Se debe tener en cuenta que el principal inconveniente de la compañía a nivel de 

información es la desorganización que existe en los documentos.  Por lo tanto se 

recomienda tener un sistema que registre diariamente los movimientos de cada 

agencia en la oficina principal.  De esta manera se logra tener la información real y 

oportuna de las operaciones de Cootrajorturbay. 

 

Se recomienda realizar las operaciones respectivas en cada periodo de las 

depreciaciones, las cuales son registradas en periodos diferentes y por lo tanto en 

el momento de presentar los respectivos estados financieros las cifras arrojadas 

no son las reales.       

 

De igual modo se aconseja llevar en la empresa las respectivas amortizaciones de 

los préstamos realizados para tener un apoyo en el sistema de información. 

 

Un aspecto importante son los préstamos que tiene la cooperativa con personas 

particulares, las cuales cobran una tasa de interés muy alta (están por encima de 

la permitida), por esta razón, es adecuado para la empresa  obtener préstamos 

con entidades bancarias ya que los costos son menores. 
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