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RESUMEN

El presente documento ha sido elaborado tomando como base el proceso de planificacion
estratégica que la Firma RSM Chile Auditores Ltda. , esté llevando a cabo en su desarrollo
de actividades para el crecimiento de la Firma en Chile. La firma internacional de la que es
parte, le exige ser la quinta firma de mayor facturacion del rubro en Chile, lo que
representaria en 2015 $5.300.000.000, con una base de $2.840.000.000.-en 2012 ( incluye
$1.100.000.000 de la sociedad relacionada Landa Consultores ,con licencia para representar
a RSM ) y un crecimiento requerido de $2.460.000.000 ingresos anuales adicionales, al
termino de dicho periodo.-

El objetivo del trabajo es disefiar una estrategia de crecimiento y evaluacion de la misma,
que pueda ser implementada durante los proximos 3 afios. Determinar si es posible alcanzar
el crecimiento y si es rentable hacerlo.

Se realiza un diagnostico de la situacion competitiva de la empresa en Chile y un analisis del
entorno del modelo de su negocio, identificando las condiciones presentes y los cambios que
pueden venir, todo ello en relacién con el crecimiento requerido.

Se elabora una propuesta de su modelo de negocio, utilizando CANVAS vy luego sobre este
se aplica un cuestionario para la evaluacion del mismo, (FODA), identificAndose brechas
que la empresa debe de trabajar para alcanzar el crecimiento requerido, siendo las
principales: no se esta cobrando por algunos servicios; no se esta trabajando la venta de
servicios complementarios.

Del andlisis de los distintos caminos de crecimiento (Matriz de Ansoff), y considerando las
caracteristicas de la Firma, se eligido crecer aumentando la participacion de mercado con
marketing directo y la designacion de oficinas representantes en regiones.

Como conclusion es posible sefialar que la situacion de RSM es favorable para alcanzar el
crecimiento requerido, definiéndose 2 lineas de accidn y con aporte y una rentabilidad cada
una de ellas como sigue:

« Crecimiento orgénico; Aportaria $1.650.000.000.- representa el 67 % del crecimiento
requerido y una rentabilidad del orden del 30 %.

» Apertura de nuevas oficinas representantes en regiones; Aportaria $ 800.000.000.-,
representa el 33 % del crecimiento y no aportaria a la rentabilidad, salvo para
financiar en parte los gastos de la estructura central en materia de marketing,
publicidad, capacitacion, membrecia. El licenciamiento a empresas representantes en
regiones es una opcion en la cual estan dadas las condiciones para incursionar con
éxito toda vez que se cuenta con el conocimiento, la experiencia, la metodologia y la
reputacion necesarias.

Para alcanzar el crecimiento requerido, no estad previsto incursionar en un proceso de
fusién con otras firmas debido a la complejidad que tiene el unir culturas e intereses.
Sin embargo, siempre esta abierta esta posibilidad.
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1. INTRODUCCION

La Empresa RSM Auditores Ltda. Es una firma que provee principalmente servicios de
Auditoria Externa de estados financieros contables y de Auditoria Interna y que busca
posicionarse dentro de las 5 empresas del rubro con mayores ingresos en el Pais., es
preciso crecer de forma sostenida ,por sobre el promedio de la industria. Para ello se
requiere elaborar una estrategia que permita alcanzar este crecimiento, evaluar dicha
estrategia y establecer si es posible crecer como es requerido y segundo, si es rentable
hacerlo.

2. ANTECEDENTES GENERALES Y CONTEXTO

La auditoria de estados financieros, una de las principales lineas de servicios de RSM Chile,
se rige por estandares internacionales y es un proceso sistematico mediante el cual un
profesional del &rea contable, con experiencia en dicha area, e independencia mental y
econoOmica, realiza un examen de los estados financieros de una empresa a una cierta fecha
y por un cierto periodo de tiempo Yy emite una opinidon sobre la razonabilidad de dichos
estados financieros.

“El propoésito de una auditoria es proporcionar a los usuarios de los estados financieros una
opinion por parte del auditor respecto si los estados financieros estan presentados
razonablemente, en todos los aspectos significativos de acuerdo con el marco de
preparacion y presentacion de la informacioén financiera aplicable.”

Referencia :(NAGA N%3, seccion AU 102)

El examen ha de estar de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas que
rigen la profesion.



De este modo el auditor desempefia un importante rol en la economia y particularmente en
los mercados financieros mundiales, los distintos usuarios (duefios Yy ejecutivos de la
empresa, bancos, inversionistas, proveedores, clientes, trabajadores, etc.) toman decisiones
confiando en el informe que el auditor emite sobre los estados financieros que ha
examinado.

La confianza en el trabajo del auditor es relevante para el funcionamiento de los mercados y
la comunidad.

“Eventos recientes, publicos y notorios, han tenido como resultado el que en el dltimo tiempo
se hayan planteado dudas sobre la real calidad de los procesos de auditoria externa:

» Enrelacion a la idoneidad e independencia de los equipos de auditoria

» En relacion al tiempo dedicado y a la calidad del trabajo de cada proceso de auditoria

Vinculado a lo anterior, también han surgido dudas respecto a los procesos de eleccion de
empresas auditoras por parte de las sociedades andénimas

Lo anterior ha reforzado la linea de accién que la SVS ha venido llevando a cabo,
impulsando una serie de medidas tendientes a atacar los problemas recién mencionados “.
“Hoy en dia, el debate internacional y local se ha centrado en iniciativas como la rotacion de
auditoras, interaccion con el comité de riesgos o comité de auditoria, la importancia de la
actividad de auditoria externa por sobre actividades complementarias, entre otros.”

Referencia: (Superintendente de Valores y Seguros, Sr. Fernando Coloma, durante su
intervencion ante las empresas de auditoria de Chile, Noviembre 28 de 2012)



En términos especificos, los cambios que estéd impulsando la autoridad, dicen relacién con
la obligatoriedad de rotacion de las firmas auditoras luego de 5 afios y el impedimento de
volver a ser nuevamente los auditores de una empresa sin antes haber transcurrido un plazo
de 2 afios. Del mismo modo, la restriccidn en cuanto a otros servicios posibles de otorgar a
la empresa de la cual se es auditor de estados financieros, abre posibilidades a la venta de
servicios de auditoria interna en aquellas empresas donde el auditor de estados financieros
no puede otorgar otros servicios. Esto no sera posible sin la creciente necesidad de que las
otras firmas medianas y pequefias den garantia de excelencia profesional que permita que el
mercado reconozca en ellas una alternativa a los servicios que otorgan las grandes
auditoras.

Hoy en dia, diciembre de 2012, existen 72 empresas inscritas en los registros de la
Superintendencia de Valores y Seguros habilitadas para emitir informes de sociedades
anonimas abiertas y otras entidades informantes, que estan bajo la supervision de dicha
superintendencia; de este total de 72 empresas de auditoria externa, las 4 mayores firmas
de auditoria, denominadas big four, atienden a las 40 sociedades anonimas abiertas que
conforman el IPSAy 12 de las 72, que integran la Asociacion de Empresas de Auditoria de
Chile A.G. y atienden mas del 90 % de las empresas que transan en las bolsas de valores
de Chile ( segun registros de la Asociacion de Empresas de Auditoria de Chile A.G. ), con
un mercado del orden de US$ 350.000.000.-

Debido a que el financiamiento, ya sea a través de la banca o del mercado de capitales,
requiere informacion certificada por auditores externos, la administracion de RSM Chile
espera que el mercado siga en expansion a un ritmo similar al de la expansion de la
economia. (5% a 7% anual) y que se integren ademas nuevas empresas al mercado de las
auditoras, pero ninguna de ellas de importancia significativa que pueda cambiar el actual
ranking de empresas de auditoria externa.

Tanto en el mercado nacional como internacional se estd a la busqueda de diluir la
importancia gravitante de las denominadas big four por la amenaza que ello representa para
el adecuado funcionamiento de los mercados financieros internacionales.

Caracterizacion del mercado de las auditoras

Si bien no existe una clasificacion formalmente establecida, segun lo indica la administracion
de RSM Chile, hay un reconocimiento tacito en el mercado de que las firmas del rubro se
clasifican segun sus caracteristicas en tres segmentos los cuales se pueden resumir como
sigue:



Primer segmento . Relne a las 4 mayores firmas del mundo medidas en términos de
facturacion con marcas reconocidas, en las cuales el mercado confia en sus capacidades
técnicas, de servicio y reputacion, pagando por este conjunto un precio mas alto respecto al
que en general se paga por los servicios a las firmas de otros segmentos . Son de tamafios
gue exceden por mucho a las otras firmas e invierten en posicionamiento de marca.

En este segmento se ubican Deloitte, PWC, Ernst & Young y KPMG.

Segundo segmento . Se incluyen firmas de tamafio medio, que facturan en general sobre
1.000 millones de pesos en servicios de auditoria y tienen representacién internacional, pero
su marca y calidad de servicio no son de reconocimiento generalizado y el precio, al cual
venden sus servicios, es en general inferior al de las del primer segmento. El precio tiende a
ser el factor determinante al momento de contratarles. No hay gran inversién en marca. En
este segmento se ubican a BDO, RSM, GranthThorton, Crown Horward, PKF,
JMA+Asociados, Mazards, Baker Tilly.

Tercer segmento . Corresponde a aquellas firmas que estan en una posicion mas alla de las
12 empresas medianas de auditoria. Se refiere a empresa de menor tamafio y por lo general
sin representacion internacional donde sus ingresos de auditoria son significativamente
menores que los de contabilidad e impuestos. No invierten en marca y su énfasis y estrategia
de penetracion de mercado estd en ofrecer un precio conveniente y un servicio
personalizado.



3. DESCRIPCION DE LA EMPRESA

3.1.Breve historia de formacion de la Firma

RSM Auditores Ltda., nace en 2009 como resultado de la separacién de la linea de negocios
de auditoria que hasta entonces tenia la Empresa Landa Consultores Auditores Ltda. Esta
altima, desde su fundacién en 1987 y hasta 2002, era una firma cuyas principales lineas de
negocios eran el servicio de contabilidad y de impuestos, administrada con enfoque familiar.
Mantenia una representacion internacional con BKR International, hasta 2003, oportunidad
en que une al gobierno corporativo, un nuevo socio, que habia sido socio en Ernst & Young,
quien asume como socio responsable de la divisién de servicios de auditoria y la presidencia
de la firma. Con el objetivo de apoyar un proceso de crecimiento y abordar clientes de mayor
perfil internacional, se decide buscar una representacion internacional que mejor se ajustase
a sus expectativas. Luego de ello en 2004 obtiene la representacion de Baker Tilly, nimero 9
del ranking mundial, para finalmente a partir de 2005, obtener la representacion de la Firma
Internacional RSM International, sexta en el ranking mundial, representacion que mantiene
hasta el dia de hoy.

La tendencia de servicios exclusivos por parte de las firmas auditoras y la necesidad de crear
las condiciones para atraer y retener talentos, determina que en 2009 se dividan las lineas de
negocios de la Firma, creandose una firma separada para otorgar los servicios de auditoria y
consultoria, empresa que hoy es RSM Chile Auditores Ltda. Que es la empresa objeto de
este estudio. RSM Chile Auditores Ltda. Es la firma miembro de RSM International y la
empresa Landa Consultores Auditores Ltda. Es una firma asociada a RSM Chile Auditores
Ltda. Que desarrolla las lineas de contabilidad e impuestos, representando a RSM en estas
lineas de negocios.

3.2. Misién

Tiene como mision construir una estrecha y duradera relacion con sus clientes y entre las
firmas miembros de RSM fundadas en la calidad y compromiso de su gente.

El lograr ser la 5ta firma como se plantea en este trabajo, se estima adhiere a la mision toda
vez que una firma de mayor tamafio facilita la relacion de largo plazo. Cuando los clientes
crecen en el tiempo, van requiriendo firmas de mayor tamafo.



3.3.Vision

Su vision es ser la Firma elegida por las empresas con orientacion hacia la
internacionalizacion, que tienen un activo crecimiento y que estan en la busqueda de un
proveedor de servicios de auditoria y asesoria que les ayude a alcanzar sus objetivos.

3.4 Perfil de la Firma RSM Chile Auditores Ltda.

4 socios en Santiago

Oficinas, una en Santiago, una en Antofagasta recientemente abierta.
Sus oficinas principales estan en El Golf, comuna de Las Condes.

Dotacién de personal de alrededor de 80 personas (variable segun se trate de la
temporada de alta o baja carga de trabajo)

Representa en Chile a RSM International, sexta firma de mayor tamafio a nivel mundial
de las empresas de este rubro, medido como el total de ingresos. La organizacion
mundial cuenta con Firmas representantes en mas de 70 paises y mas de 32.000
profesionales. Debe someterse a cumplir los estandares de calidad, ética e
independencia y planes de sucesion que le impone y supervisa su cumplimiento
mediante inspecciones anuales, la organizacién mundial de la que es parte.

RSM Chile Auditores Ltda. esta sometida a la super vigilancia 'y se encuentra inscrita en
Chile en los registros de la Superintendencia de Valores y Seguros (SVS) y de la Public
Accounting Overseas (PCAOB), entidad que regula la actuacion de los auditores externos
en Estados Unidos, lo que la habilita para certificar estados financieros de compafias que
transan en Bolsa tanto en Chile como en EEUU. Esta representacion le da
reconocimiento a sus informes en todo el mundo.

RSM Chile Auditores Ltda. actda también como ente supervisor de apoyo externo al
Departamento de Cooperativas de Chile.

RSM Chile atiende en Chile a mas de 350 empresas, nacionales e internacionales de
distintos sectores de nuestra economia.
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3.5 Servicios que otorga

Auditoria de Estados Financieros

Constituye la principal linea de negocios y consiste en el examen de los estados financieros
que significa el emitir una opinion independiente sobre la razonabilidad de la informacién
financiera que una empresa prepara, lo que en definitiva representa una responsabilidad
para con toda la comunidad de negocios, quienes confian en las auditoras y en el informe
que estos emiten.

Consultoria, Auditoria Interna

Si bien se desarrollan algunas otras actividades de consultoria, el segundo servicio de
importancia que provee RSM Chile Auditores Ltda. Se refiere al servicio de Auditoria Interna,
que se define como una actividad independiente, de aseguramiento y consultoria, concebida
para agregar valor y mejorar las operaciones de una organizacion; y que ademas, ayuda a
una organizacion a cumplir sus objetivos a través de sus revisiones con un alcance ordenado
y sistematico para evaluar y mejorar la efectividad de los procesos de administracion. El
servicio de auditoria Interna, puede ser entregado bajo las siguientes modalidades:

a) Outsourcing total de Auditoria Interna: RSM Chile asume la responsabilidad de la
funcién de Auditoria Interna como un todo, reportando directamente los avances y
hallazgos de su trabajo a la Administracién de la empresa cliente.

b) Outsourcing parcial de Auditoria Interna: RSM Chile da soporte al responsable de la
funcion de Auditoria Interna de una empresa cliente, en una o todas las etapas del
proceso de auditoria, reportando los avances y hallazgos de su trabajo.

Este tipo de servicio de outsourcing es caracteristico de una cadena bidireccional de
suministro de servicios en la cual” los clientes cumplen una funcién adicional en la
que proporcionan retroalimentacion al prestador de servicio y mas que cadenas, son
centros radiales .Los gerentes de servicios se interesan por los flujos de informacion
en los dos sentidos. En las cadenas bidireccionales de suministro de dos niveles, el
prestador del servicio funge como agente del cliente cuando trata con proveedores de
fuera. Los prestadores de servicios interactian directamente con los consumidores de
los servicios, sin el amortiguador de distribuidores y vendedores.”

Referencia Capitulo 10, Cadena de suministros de servicios, Administracion de
operaciones, produccion y cadena de suministros, Chase Jacobs y Aquilano.
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4. DESCRIPCION DEL PROBLEMA

RSM Chile Auditores Limitada ha sido requerida por la red internacional de la que forma
parte para impulsar una estrategia que contemple acciones que le permitan posicionar la
marca RSM en el quinto lugar en volumen de ventas de las empresas de su rubro en el
Pais. Hoy RSM en Chile ocupa el 9° lugar, con una facturacion total de 2.476 millones en
2011, cifra que incluye a las 2 firmas que representan a RSM en Chile , de los cuales RSM
Chile Auditores ( servicios de auditoria ) registra ingresos en 2011 por $ 1.376 millones y
Landa Consultores ( servicios de contabilidad e impuestos )registra ingresos por $ 1.100
millones

En 2012 RSM Chile Auditores creci6 un 26% respecto de 2011, llegando a facturar
$1.740.millones. La administracion de RSM Chile considera que los servicios de contabilidad
e impuestos no tendran una variacion significativa por lo que para efectos de este andlisis, se
mantendran en $ 1.100 millones anuales, lo que arroja un ingreso total de RSM en Chile de $
2.840 millones en 2012.

La firma que ocupd el 5to lugar en 2011, reportd una facturacion de $ 4.200 millones en
dicho afio y, segun se indica en la estadistica de proyeccion de ingresos de firmas del
segmento en el cual opera RSM, en 2015, la firma que posea el quinto lugar, deberia de
estar facturando $ 5.300 millones anuales, lo que determina una brecha de crecimiento
requerido para RSM de $ 2.460 millones anuales al afio 2015.

Posicionarse dentro de las 5 empresas del rubro con mayores ingresos en el Pais, implica
crecer de forma sostenida, por sobre el promedio de la industria. Esta tesis dice relacién con
elaborar una estrategia para RSM Chile Auditores Ltda. , que permita alcanzar el crecimiento
requerido, evaluar dicha estrategia, establecer si es posible crecer como le es requerido y
si es, 0 no, rentable crecer.

Tanto a nivel local como mundial, la actividad de auditoria de estados financieros ha estado
por afios concentrada en 4 grandes firmas (PWC, Deloitte, Ernst & Young y KPMG) y luego
muy distante le sigue un grupo de otras 8 firmas entre las cuales se ubica RSM.

A nivel mundial, la menor de las 4 grandes firmas (KPMG) factur6 en 2011 MUS$ 22.700 y la
quinta ( BDO ) factur6 MUS$ 5.600 . Situacion similar en términos de ranking de facturacion
se mantiene en Chile.

En Chile las 4 mayores empresas de auditoria concentran mas del 80% del mercado (segun
lo indica la informacion reportada a la SVS por las empresas de auditoria). Similar situacion
se puede apreciar a nivel internacional donde las big four concentran el 80% del mercado
mundial (Accounting Bulletin, enero 2012)
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La situacion descrita estd siendo cuestionada por algunos de los entes que regulan el
funcionamiento de los mercados financieros internacionales, por considerarse un riesgo la
concentracion de una actividad de esta naturaleza en pocos actores relevantes. (Estudio en
proceso por parte de la European Commission, “Ownership rules for audit firms: Commission
services publish independent study on the impact on the audit market, reference: IP/07/ 1570
even date: 23/10/2007”).

RSM International apoya la desconcentracion y ha suscrito un documento en conjunto con
otras 3 empresas de similar tamafio mediante el cual divulgan al mercado la necesidad de
mayor visibilidad de firmas distintas de las denominadas Big Four y que no hay diferencias de
calidad con las Big Four en los servicios que ofrecen.

La red de firmas de RSM International, de la cual RSM Chile forma parte, es actualmente la
sexta a nivel mundial con una facturacion en 2011 de MUS$ 3.900. Se ha identificado esta
situacion como una oportunidad para fortalecer su presencia a nivel mundial y esta llevando
a cabo una serie de acciones tendientes a posicionar la marca RSM como la quinta firma de
mayor importancia.
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5. OBJETIVOS Y ALCANCE

Objetivo general

Se ha definido como objetivo de esta tesis el disefiar una estrategia para la firma RSM Chile
que permita responder al problema descrito, esto es, ver si es posible alcanzar el
crecimiento requerido y si es rentable hacerlo.

Objetivos especificos

- Conocer en profundidad la situacion competitiva de la empresa en Chile.

- Definicion de brechas y lineas de accion, donde esti, donde quiere llegar y cémo.
Establecer si es posible alcanzar el crecimiento requerido

- Evaluacion del modelo o propuesta de crecimiento (impacto sobre los ingresos y
costos).Establecer si es rentable crecer segun lo requerido.

Alcance

El andlisis de datos de la industria se realizé6 tomando como base las empresas que otorgan
el servicio de auditoria en Chile y que se encuentran registradas en la Superintendencia de
Valores y Seguros de Chile. Esto en razdn de que las empresas incluidas en dichos registros
relnen un estdndar minimo de calidad, que exige el regulador. Aun mas restrictivo es el
analisis referido al ranking e indicadores claves de desempefio, en cuyo caso se ha
considerado solo a las empresas que forman parte de la Asociacion de Empresas de
Auditoria de Chile A.G. esto teniendo en consideracidn su representatividad (cubren mas del
90 % de la industria y se tiene acceso a mayor cantidad de datos relevantes para este
estudio).
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6. METODOLOGIA

El trabajo se desarrollé con el apoyo de las siguientes herramientas:

6.1. Andlisis de las fuerzas de Porter

Se realizd un proceso de recopilacién de antecedentes y entrevistas a los socios de la firma
para obtener informacion relevante. En el andlisis de la industria, el potencial de crecimiento
tuvo en consideracion el poder de las fuerzas del mercado de Porter. Es claro que algunas
de estas fuerzas tienen mayor impacto en otras industrias distintas de las auditoras.- Los
competidores y los clientes hacen notar su poder. Se hizo el correspondiente andlisis con
una descripcion de sus principales caracteristicas, las amenazas y poder negociador dentro
del contexto que ello representa tanto para el crecimiento de la Firma, como para la
rentabilidad del negocio.

6.2. Matriz de Ansoff

Utilizando la Matriz de Ansoff, se analizaron las 4 posibles combinaciones de crecimiento en
ventas. Esto es, crecimiento via mercados actuales y/ o mercados nuevos y / 0 servicios
actuales y/o servicios nuevos, optandose por el desarrollo de acciones de crecer via
organica con mayor penetracion en los mercados actuales y la apertura de oficinas
representantes en regiones (nuevos mercados).

Indagacion de la industria

Se recopilaron antecedentes de la industria tanto en chile como en el extranjero de lo que
representan los principales servicios, dotacion de personal, nUmero de oficinas, facturacion
de las empresas auditoras. Esta informacion se obtuvo del documento Accounting Bulletin,
que se especializa en este tipo de industrias y realiza encuestas a nivel mundial. Se trabajo
con la dltima edicion, que se refiere a la situacion al 31 de diciembre de 2011 de las
empresas. Respecto de las firmas que operan en el Pais, la fuente de informacion fue Ila
Superintendencia de Valores y seguros y la Asociacion de Empresas de Auditoria A.G., (que
reine a las 12 mayores firmas del rubro en Chile) utilizando para estos efectos la
informacion al 31 de diciembre de 2011,

Esta informacion es relevante para establecer las capacidades de la empresa para alcanzar
las tasas de crecimiento. Segun se desprende de la tabla n4, RSM Chile dentro de su
segmento, de empresas medianas, tiene tasa de crecimiento en ingresos totales, superiores
al promedio de la industria, sin embargo sus indicadores de productividad individual
(facturacién por socio, horas vendidas por socio, dotacion de profesionales por socio,) son
inferiores al promedio de la industria, lo que representa una oportunidad de crecimiento.
(Tablas N°1,2,3 y 4)
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6.3. Canvas

La metodologia utilizada para entender el modelo de negocios de RSM fue Canvas, por
cuanto permite identificar de manera estructurada los distintos aspectos que intervienen en
el negocio , la forma en gque estos se relacionan y acciones que han de ser reforzadas para
alcanzar el objetivo de ser quintos en el Pais.

Se efectu6 también un analisis del entorno del modelo de negocio para comprender las
fuerzas que interactian con el modelo de RSM.

6.4. Evaluacion modelo de negocio - FODA- brechas

Se aplicé un andlisis FODA sobre cada uno de los 9 aspectos que han sido revisados en el
modelo Canvas y se identificd las brechas, principalmente en aquellos aspectos que se
relacionan con alcanzar la quinta posicion en el pais.

6.5. Disefio de modelo de prueba o simulacién

Se elaboré un modelo de estados de resultados y gestion, que permitiria sensibilizar y
evaluar los impactos, en términos de ingresos y resultados, que tendrian las distintas
acciones de crecimiento a ser implementadas (ANEXO B., esto permite establecer si
alcanzados los requerimientos de crecimiento este es ademas rentable.
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7. RESULTADOS Y ANALISIS

7.1 Las 5 fuerzas de Porter:

RSM Chile enfrenta las fuerzas del mercado las que han sido analizadas bajo los aspectos
que sefiala Porter como sigue:

Amenaza entrada de nuevos competidores

Desde siempre ha existido la amenaza de entrada de nuevos competidores, sin embargo la
autoridad (SVS), con su normativa, esta proponiendo nuevas barreras de entrada que
afectan el ingreso de nuevos actores. Como ya se ha sefialado en parrafos anteriores, las
autoridades tanto en Chile como en Europa, estdn cuestionando la independencia del
auditor, surgiendo propuestas que limitan el rol del auditor a una Unica actividad, situacién
que de por si, representa un desincentivo para el ingreso de nuevos actores . Del mismo
modo las firmas de mayor importancia del pais se estan agrupando y emitiendo normas de
asociacion que apuntan hacia un estandar de calidad, que acotaria aun mas la entrada de
nuevos competidores. Por otro lado, la marca es un atributo que el mercado valora al
momento de contratar los servicios de auditoria, también lo es el soporte de una red global
que la empresa de auditoria tiene, asi como aspectos de tecnologia y conocimiento; son
todos ellos aspectos que representan barreras de entrada de nuevos competidores
relevantes. La mayoria de las marcas globales ya tienen representacion en el pais, por lo que
no se esperan cambios significativos en los competidores.

De este modo no se espera la entrada de nuevos competidores que sean actores relevantes.

a. La rivalidad entre los competidores

Los competidores del segmento grandes empresas, denominadas big four, estdn muy bien
posicionados y su marca lleva asociada una aceptacion global de calidad, por lo que la
marca es relevante, mas que el factor precio. Segun lo indica la administracion, las grandes
firmas de auditoria no entran en guerras de precios. En el segundo segmento, donde se
ubica a RSM, tanto en Chile como en el mundo, se libra una batalla de precios pero con
pocas campafas publicitarias. RSM esta trabajando estrategias de marketing directo para
enfrentar esta rivalidad. RSM compite por una cuota de mercado con las grandes firmas y
con las de su segmento.

)] Competidores

Los competidores son basicamente las 4 denominadas big four y 7 otras firmas estas tltimas
de similar tamafio y caracteristicas a las de RSM Chile.

Las big four tienen como principal atributo su marca, fuerte y consolidada en los mercados
mundiales. Muchas de las grandes empresas solo eligen auditores tomando como universo
de firmas entre las cuales elegir, las big four. Los honorarios de estas grandes firmas son
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mas altos, aproximadamente un 30 a 40 % mas que las que cobran las firmas medianas
(segun lo sefiala la administracion). Su debilidad es que tienen segmentado a sus clientes y
los de menor importancia no siempre recibirian el mejor servicio de asistencia de los niveles
ejecutivos, socios de la firma auditora. Tienen una estructura de costos de administracion
fijas que les impide flexibilidad en su tarifa y dominan ampliamente el mercado.

Las firmas medianas no tienen segmentado el mercado y a todas las empresas las abordan
teniendo como principal elemento diferenciador, el precio.

a) A nivel mundial

Ingresos principales firmas de auditores del mundo, (fuente: Accounting Bulletin,
enero 2012)
B WORLD
Leading accounting networks: fee data
Fee split (%)
Corporate
Fee income | Growth rate Audit & Management | Corporate recovery/ Litigation

Rank | Name ($m) (%) Accounting | Tax services | consulting finance Insolvency support Other Year-end
NETWORKS OF INDEPENDENT FIRMS
1 PwC*(1) 20,223.0 10 48 26 - - - - 26 Jun 11
2 Deloitte* (2} 28,800.0 8 43 20 - - - - 7 May 11
3 Ernst & Young*(3) 22,880.0 8 46 26 - - - - 28 Jun 11
4 KPMG* (2) 22,710.0 10 46 21 - - - - 33 Sep 11
5 BDO*(4) 5,672.3 7 61 19 - - - - 20 Sep 11
3 RSM International*(5) 3,800.0 1 48 20 15 - - - 8 Dec 11
7 Grant Thornton 3,788.0 3 50 22 - - - - 28 Sep 11

International*(2)
8 Baker Tilly International* 32221 5 52 26 11 3 4 1 El Jun11
] Crowe Horwath 2,804.9 6 50 25 10 1 1 0 13 Dec 11

International*
10 PKF International®(6) 2,621.2 7 49 28 10 6 2 1 4 Jun 11
11 Nexia International® 2,330.0 11 52 22 11 3 1 il 8 Jun 11
12 Moore Stephens 2,298.0 7 53 27 6 2 2 1 9 Dec 11

International®
13 HLB International® 1,794.9 6 45 29 10 2 2 1 11 Dec 11
14 Kreston International®(7) 1,757.4 5 46 23 7 2 2 = 20 Oct 11
15 Mazars* 1,333 12 48 10 2 40 - - - Aug11
16 UHY International® 633.5 9 63 17 8 1 1 1 9 Dec 11
17 Russell Bedford 377.0 0 = = = = = = = Jun 11

International®
18 ECOVIS International”(8) 272.3 7 39 27 7 1 2 3 21 Dec11
19 IECnet*(9) 107.6 -10 51 29 6 4 1 3 - Jun 11
20 Reanda International® 87.3 42 65 10 13 - 5 - 7 Dec 11
21 5MS Latinoamerica*(10) 60.3 8 47 28 18 1 i - 3 Dec 11
22 UCRCS America® 34.3 103 53 13 14 - - - - Dec 10
Total revenue,/growth 136,796.2 8

Notes: *Disclaimer = Only data from the exclusive member firms within the network or association is included. Data relating to correspondent and non-exclusive member firms is notincluded. (1) Other
includes consulting and financial advisary services: (2) Other includes advisory services; (3) Other includes advisory and transaction services. (4) BDO revenue includes $1.30bn from two exclusive alfiance
networks; (5) RSM International revenue includes $941m from member firms that belong to an exclusive alliance network; (6) PKF International revenues include only exclusive members. Exclusive
correspondent members contribute $640.0m of total revenue; (7) Kreston International’s revenue excludes full members that belong to ancther international greup. In 2011, non-exclusive members
generated revenue of $111m; (8) ECOVIS International does not include fee income of assodiated US partners. If itwere to, the combined revenue of the network would be $420.1m; (9) IECnetis part ofan
alliance that includes CPA-US and EPR. Only IECnet figures have been included; {10) SMS Latinoamerica fee income includes only exclusive members. Exclusive correspendent members contribute $2.3m.
Source: International Accounting Bulletin

www.InternationalAccountingBulletin.com January 2012 1 7
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b) Dotacion de personal principales firmas de audit  ores del Mundo

Il WORLD
Leading accounting networks and associations: staff data

Total staff Partners Professional staff | Administrative staff Dffices
k| e a0 | S o | | w0 | ow | o0 | 2n | 20
I | Delotte* 181,566 | 169,587 T| 9673 9538 138790| 120.220| 33103 30,829 - -
2N 168,710| 161,718 4| BEUT| B625| 129720| 12297| 30203 0126 | 766
3 Emst & Young* 151,841 | 140,964 §| 8671| B603| 112200 103,393 30070 28968 718 684
4 [KPMe* 144,677 | 13783 5 8150|7921 10730| w05347| 25797 24767 7000 700
5 BOO* G767\ 46930 b 473 41| 3B935| 4811| 809 B00B| Lub| 108
6 | RSM International* 32,67 12551 0| 3132 313 B2 2490| 600 5%8 6% Tu
7| Grant Thornton International® 31,581 30,01 S| 2619 2505 2620 2257| 5342 S29] 5| 4R
§ | Crowe Horwath International* 2,09 27153 1| 3283 3448 19473 18932 4538 473] 650|640
! BalerTilly International* 2,481 24760 1| 25T 2580 17965| 18400( 393 3771 64| 60
10 |PKFInternational® N4 AT 0 22| 2198 1631 15200| 287 3984 40 40
11 |Moore Stephens International* 2197 20,588 3 238 2191 15153 14504 M6 3893 636 638
12 | Nexia International* 0043 17386 1B 221 229 1B57| 400 435 0 1| 8
13 | Kreston International* 19,067 | 18,606 2 1385|1284 13| 14640 2469 2673] K97 664
14 | HLB International® 16,455 15,93 3| 1860 LB79| 1726| 11223 2869 2832 47| 483
5| Mazars* 12,508) 12,402 I 705 639 9844 9913 1959 18500 183|166
16 | UHYInternational* 6801 6312 8 73R 680 478| 4546 1284 1086 48| 2%
17| Russell Bedford International® LEDE| 5703 -3 R0| 53| 304 4455 B2 3w W
18| ECOVIS International® 3804 321 18| %81 b 2860) 23| 43 3| |
19 | UCRCS America* 2557 2,068 ul W W) 193] 1586 46 3% % 8
20 | Reanda International* 2,066 1732 19 9 | 17| 1568 20 104 Q0 i)
21 | SMS Latinoamerica” LI6T| 1,726 2 18| | 148|149 131 124 1 69
2 |IECnet' 1 1% 3| 18| 9% 7| 0| 198 90 109] 105
Totals 044,935 | 899,847 5| 64700 63130| 710616| 674904 169619 161813 9,738| 9,62
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C) Empresas miembros de la Asociacion de Empresasd e Auditoria de Chile A.G.

Las 12 firmas asociadas representan méas del 95% del mercado de auditoria en Chile y el
100% del mercado de las empresas IPSA. (Fuente Asociacion de empresas de Auditoria de
Chile A.G.)

IBDO C&C 7

CHAL, TAPIAY ORTEGA

CANESSA ¥ RSOCTADCS S 4 CONIEDORET SADPESEL B OO T8,

Crovve Horevath. De'oitte . El ErnsT & YOUNG

Qualiy in Frerytining We Do

0 GrantThornton M | ‘
An instinct for orowth B E

PICF Chite Aimfitirms Cofmultones Lida.

PKF e @RM
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Ingresos y Socios de las firmas miembros de la Asoc iacion de Empresas de Auditoria de Chile A.G.

Facturacion Total 2011

Razo6n Social Ciudad Numero de Socios M$

Deloitte Auditores y Consultores Ltda. Santiago 39 49,805,178
@]
S Pricewaterhousecoopers, consultores auditores y Cia. Santiago 21 42,815,065
£ Ltda.
(@)
0
5 Ernst & Young Servicios P,rofesmnales de Auditoria y Santiago 44 38,971,505
£ asesoria Ltda.
o

KPMG Auditores Consultores Ltda. Santiago 26 19,173,575
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d) Nuevos Jugadores

En los dltimos afios practicamente no han aparecido nuevas y relevantes firmas de auditoria.
Como ya se menciond en capitulos anteriores, la barrera de entrada es cada vez mas
exigente, hay pocas representaciones internacionales sin presencia en el pais y este es un
factor relevante particularmente en un mundo globalizado.

C.1 Poder negociador de los clientes

C.2 negociacion, facilidad del cliente para cambia r de empresa, sensibilidad del
cliente al precio.

Los clientes, en general, se mantienen como clientes por periodos que van mas alla de un
afo. Algunos de ellos sin embargo, clientes licitan anualmente el servicio de auditoria, La
competitividad y cambios en los mercados ha llevado los precios en las firmas del segundo
segmento a la baja y la forma de revertir esta situacion, segun piensa la administracion es
ser reconocida como una firma de las llamadas Grandes. Es alli donde se obtienen mejores
tarifas y menores riesgos de auditoria.
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7.2. Matriz de Ansoff

Utilizando la Matriz de Ansoff para las alternativas de crecimiento, el analisis de RSM se
presenta a continuacion:

Servicios
Actuales Nuevos

Matriz de Ansoff

Desarrollo nuevos

Actuales Penetracion de mercado .
servicios

Diversificacion

Nuevos Desarrollo de mercado -
de servicios

Mercado

Mercados Actuales

a) Penetracion de mercado con los servicios actuale  s:

Crecer en el mismo mercado y con los mismos servicios es una de las posibilidades a
explorar. La obtencion de nuevos clientes y el ofrecerle a estos otros productos que todavia
no han adquirido, es parte de la estrategia que se deberia de impulsar.

RSM tiene profesionales de dilatada trayectoria, sus socios con mas de 20 afos en el
ejercicio de la profesion, y sus gerentes todos ellos con experiencia previa en las
denominadas big four, representan talentos inusuales en este segmento lo mismo que la
infraestructura de oficinas, sin embargo segun lo indica la administracion, el mercado no
conoce mucho la marca y debe realizarse acciones para asociar nombres de socios con
marca. Es evidente la necesidad de un plan de marketing para el posicionamiento de marca.

Indicadores claves de gestion

RSM cuenta con una dotacion de socios cuyos indicadores de gestion claves (facturacion por
socio, horas vendidas por socio y dotacién de personal por socio) estan por debajo de los de
la industria y representa por lo tanto una oportunidad para el crecimiento interno, organico.
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b) Relacién facturacién por socio:

Segun se aprecia en la tabla N° 1 la facturacién promedio de cada socio de RSM es $ 344
por socio, sin embargo el promedio en la industria es de $ 880 millones (US$, 1,83
millones) por cada socio. En el segmento de empresas en el cual se ubica RSM, el
promedio de facturacion por socio es de $ 644 millones (US$ 1,34 millones) A nivel mundial
la facturacion de la industria por socio es de US$ 1,81 millones y del segmento de RSM es
de $ 1,28 millones por socio. (Tablas N°2y 3)

millones

c) Relacion de horas vendidas por socio
El nimero de horas que administra cada socio no es un dato disponible.

Tabla N°1Cuadro facturacién por socio, Chile

2 RAZON SOCIAL socios  FACTURACON
INSC. 2011 TOTALES POR SOCIO
Ernst & Young Servicios Profesionales de
511 |Aud. y Ases. Ltda. 38.971.505.597 44 885.716.036
Price Waterhousecoopers Cons. Aud. y
24 | Cia. Ltda. 42.815.065.000 21| 2.038.812.619
Deloitte & Touche Soc. de Aud. y Cons.
27 |Ltda. 49.805.178.902 39| 1.277.055.869
48 KPMG Auditores Consultores Limitada 19.173.575.557 26 737.445.214
BDO Ascender Auditores Consultores
487 |Ltda. 3.490.022.000 4 872.505.500
395 |Horwath HB Auditores Consultores 2.305.890.000 4 576.472.500
480 |RSM Chile 1.376.758.000 4 344.189.500
33 [Granth Thorton 2.535.811.000 3 845.270.333
164 |PKF Chile Auditores Consultores Ltda. 2.632.862.000 3 877.620.667
Martinez y Asociados Limitada. (Fusion
435 |Jeria y Martinez) 4.200.978.871 12 350.081.573
TOTAL 160| 8.805.169.811
1.045.672.793 880.516.981
480 480
TOTAL: [167.307.646.927| 2.178.484,99| 1.834.410,377
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Tabla N°2 Cuadro facturacién por Socio, Internacio nal

N RAZON SOCIAL Facturacion
Ranking por Socio

3 Ernst & Young 8671 2,64
1 Price Waterhousecoopers 8697 3,36
2 Deloitte & Touche 9673 2,98
4 KPMG 8150 2,79
5 BDO 4723 1,20
9 Horwath 3283 0,88
6 RSM international 3132 1,24
7 Granth Thorton 2619 1,44
10 PKF 2234 1,62
TOTAL: 51182 18,15
Promedio General 2,4 1,81

Tabla N°3 Relacion Dotacion por socio

Segun se aprecia en el cuadro siguiente la dotacién promedio por cada socio es de 12,42
profesionales por socio. La dotacién promedio por socio en RSM es de 10,4 profesionales
por socio.

N RAZON SOCIAL Socios Staff Prof./Socio
Ranking Profesional

3 Ernst & Young 8.671 151.841 17,5
1 Price Waterhousecoopers 8.697 168.710 19,4
2 Deloitte & Touche 9.673 181.566 18,8
4 KPMG 8.150 144.677 17,8
5 BDO 4,723 48.767 10,3
9 Horwath 3.283 27.294 8,3
6 RSM international 3.132 32.674 10,4
7 Granth Thorton 2.619 31.581 12,1
10 PKF 2.234 21.432 9,6
TOTAL: 51.182 808.542 124,2
Promedio General 2.4 16 12,42
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Tasas de crecimiento superiores a la industria

RSM ha obtenido en forma consistente tasas de crecimiento superiores al crecimiento de la
industria, estando el mercado en crecimiento.

Como se puede apreciar en el cuadro, que muestra tasa de crecimiento de la economia, la
tasa de crecimiento de la industria y la tasa de crecimiento de RSM para cada uno de los
afios 2011 y proyeccion de 2012 al 2015; RSM esta creciendo a tasas superiores a los de la
industria.

Tabla 4: Proyeccion del crecimiento anual individual en funcion de PIB y RSM base 26% en 2012 y luego 25%.

% de Crecimiento

Periodo -
BDO Horwath RSM Surlatina PFK
2011 6,0 12,89 8,09 16,59 2,36 13,84 -0,15
2012 5,8 12,46 7,82 26,00 2,28 13,38 -0,15
2013 51 10,96 6,88 25,00 2,01 11,76 -0,13
2014 45 9,67 6,07 25,00 1,77 10,38 -0,11
2015 47 10,10 6,34 25,00 1,85 10,84 -0,12

Teniendo en cuenta la tendencia de crecimiento de RSM, y segln se presenta en el cuadro
siguiente en un plazo de 3 afios via crecimiento organico solo se alcanzaria un 67% del
crecimiento requerido ($1.650 millones de $ 2.460 millones). El resto del crecimiento de
facturacion requerido ($800 millones) deberia de ser alcanzado mediante la designacion de
oficinas representantes en provincia, aspecto que se abordara mas adelante.

El crecimiento organico de la empresa requiere enfatizar en forma sostenida la estrategia
general de posicionamiento que ha venido impulsando los Ultimos 2 afos. “El
posicionamiento total de una marca es su propuesta de valor-la mezcla completa de
beneficios con base en los cuales se posiciona- .Es la respuesta a la pregunta del cliente,
¢ Por qué debo comprar su marca?

Frente a esta pregunta, sus socios sefialan lo que ha sido y es su propuesta de valor:
“RSM, Your partner for success” que se traduce en gue los socios y profesionales de
RSM entienden el negocio de sus clientes y estan ¢ omprometidos con asistirle en el
éxito de estos .
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Crecer y desarrollarse en nuevos mercados

La localizaciéon de las grandes firmas auditoras en Chile es principalmente en Santiago. En
regiones la presencia de las big four es timida, registrandose poca presencia, lo que
representa para RSM Chile la oportunidad de ser la firma con mayor presencia y cobertura
nacional.

De esta forma expandir a regiones la oferta de servicios respecto de los cuales la Empresa
conoce sus bondades y tiene experiencia en la venta de estos, con una base de clientes que
pueden dar cuenta de la calidad de los servicios y recomendarlos es el camino que la
empresa debe explorar.

Los servicios que provee RSM, ya estan estructurados y documentados en manuales de
procedimientos, normas y politicas que aseguran la calidad y facilitan la capacitacion de
nuevo personal en regiones, aspectos estos necesarios para el buen funcionamiento.

El otorgar licencias de representacion a pequefias empresas de contabilidad y auditoria ya
constituidas en regiones es una via que sera utilizada en el proceso de crecimiento. Se elije
este camino por representar un menor esfuerzo econémico y operacional, toda vez que se
trata de supervisar el funcionamiento de las firmas representantes y no de financiar una
estructura en cada region. Esto permitird incrementar el ingreso total pero no asumir ni
ganancias ni pérdidas financieras por la operacion de las firmas regionales.

Relacion de presencia regional de las firmas audito  ras

El siguiente cuadro presenta las ciudades de Chile en las cuales tienen oficinas las
empresas que forman parte de la Asociacion de Empresas de Auditoria de Chile A.G.

Ciudades
PWC Santiago Concepcién  Puerto Montt
Deloitte Santiago Antofagasta  Valparaiso  Concepcién
E&Y Santiago Valparaiso  Concepcién  Puerto Montt
KPMG Santiago Concepcién  Puerto Montt
Jeria Martinez y
Asociados Santiago
BDO Santiago Antofagasta Concepcion
Grant Thornton Santiago Concepcién
RSM Santiago Antofagasta Talca
Crown Horwath Santiago
PKF Santiago
Canessa Santiago

Chau, Tapiay Ortega  Santiago

Fuente: paginas web de cada empresa.
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Modalidad para abrir oficinas representantes enre  giones

La expansion en regiones se deberia realizar por la via de licenciamiento del uso de la
marca a empresas del rubro, que existan en regiones y no cuenten con representacion
internacional, por representar, como ya se sefiald, esta modalidad una menor presion
financiera para RSM.

Regiones en las cuales abrir oficinas representante s

El crecimiento via apertura de nuevas oficinas en provincia, requerira establecer cuantas y
en cuales ciudades se han de establecer nuevas oficinas, las que en total deben de
contribuir a mayores ingresos por un monto total de $ 800.000.000 anuales, necesario para
alcanzar el crecimiento requerido.

“Por lo regular los servicios tienen varios sitios para mantener un contacto cercano con los
clientes. La decision de la ubicacion esta estrechamente relacionada con la seleccion de
mercados. Las necesidades de mercado afectan también el nUmero de sitios .Mientras que
las decisiones de ubicacién de fabrica a menudo se toman para minimizar los costos,
muchas técnicas de ubicacion de los servicios maximizan el potencial de utilidades de
diversos sitios. “

Referencia: Ubicacion de Instalaciones de Servicio, Administracion de Operaciones,
produccién y cadena de Suministros, Chase, Jacob y Aquilano

Para los efectos de guiar la decision en que ciudad abrir oficinas representantes, se elabor6
un resumen de estadisticas relevantes considerando las siguientes variables:

- el tamafio de poblacién que cada ciudad tiene,
-el Producto Interno Bruto,

-, la existencia de universidades,

-la cantidad de empresas y la facturacion de ellas,

Todo lo anterior proporciona informacion tanto del indice de actividad comercial como
también la posibilidad de contar con fuente de captacion de los profesionales para las
oficinas que se han de instalar en las distintas ciudades.
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RESUMEN DE ESTADISTICAS REGIONALES

PIB N° Ventas 2011-
Region Poblacion 2011 |Universidades | Empresas UF

Millones .

$
Tarapaca 298.257| 2.887.892 6 17.135| 215.220.214
Antofagasta 542.504 | 9.526.445 7 27.213| 556.146.220
Atacama 290.581 | 2.465.955 1 14.647 160.897.320
Coquimbo 704.908 | 3.142.023 4 36.098| 212.166.896
Valparaiso 1.723.547| 7.768.239 11 96.423| 1.185.371.464
O'Higgins 872.510|4.311.899 1 50.509 374.045.058
Maule 963.618| 3.440.447 3 64.945| 276.798.108
Biobio 1.965.199 | 8.075.422 6 99.005 737.190.041
Araucania 907.333|2.175.381 5 46.383 172.901.972
Los Lagos 785.169| 2.424.039 5 48.574| 436.946.584
Aysén 98.413| 446.965 0 7.031 26.000.157
Magallanes 159.102| 811.820 1 10.938 67.888.108
Fuentes: Poblacién: Instituto Nacional de Estadisticas de Chile
PIB, Producto Interno Bruto, Boletin SOFOFA, Base Banco Central de

Chile.http://web.sofofa.cl/informacion-economica/indicadores-economicos/estructura-de-la-
industria/pib-regional/

Universidades: pagina electrénica

http://www.dondeestudiar.org/2009/02/universidades-de-chile-ordenadas-por.html

Numero de empresas y su venta, Departamento de Estudios Econémicos y Tributarios de la
Subdireccién de Estudios del Servicio de Impuestos Internos. Fecha de extraccion de los
datos: 17/08/2012.
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Las ciudades donde se abririan oficinas segun las variables serian Valparaiso, Concepcién y
Puerto Montt.

Se indago a partir del registro de empresas de auditoria externa que mantiene la SVS, las
firmas de auditoria que en cada una de las ciudades elegidas existen y prepar6 un
cuestionario basico (Anexo A) que permite capturar informacion relevante y conocer el perfil
vigente y el potencial de las capacidades de las empresas que aspiran a ser representantes
de RSM en regiones, para cumplir con los requisitos que impone RSM International para
integrarla como firma representante en provincia.

Respecto de las firmas de auditoria a contactar por cada una de las ciudades sefialadas, se
constato que de las 72 empresas registradas en la Superintendencia de Valores y Seguros,
no hay firmas con presencia en la ciudad de Puerto Montt.

De este modo, las ciudades en las cuales tienen presencia firmas auditoras registradas en la
SVS son las siguientes:

v" Concepcion :

Avila& Zambrano Auditores Consultores Ltda.

v' Valparaiso :

Baker Tilly Auditores Consultores Ltda.
Consultores y Auditores de Empresas Ltda.
Nattero y Cia., Ltda.

No se incluye Antofagasta toda vez que la empresa recientemente abrié su propia oficina en
dicha ciudad.

Sobre la base de lo sefialado, es necesario por lo tanto que en aquella ciudad donde no hay
firmas de auditoria registradas en la SVS, que seria el caso de Puerto Montt, se debe de
explorar la posibilidad de designar como oficina representante a una empresa no inscrita en
los registros de dicho organismo fiscalizador, lo que de por si se entiende representa un
mayor riesgo de asociacion y desempefio, al no contar con un estandar de calidad declarado
ante la SVS.
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En todo caso, segun lo ha sefialado la administracion de RSM, toda incorporacion ha de
estar sometida a un proceso de due diligence en la cual se efectia una revision en
profundidad de los aspectos que dicen relacion con mitigar riesgos y cumplir con los
estandares de calidad de la firma internacional.

Ingresos Esperados Oficinas regionales representant  es.

Antofagasta $300 Millones
Valparaiso $ 200 millones
Concepcioén $200 millones
Puesto Montt $100 millones

Los valores han sido estimados teniendo en consideracion firmas pequefias de a lo menos 2
socios de cada una de ellas, basados en la facturacion que firmas de caracteristicas
similares reportadas a la Superintendencia de Valores y Seguros.
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7.3 El modelo de negocios de RSM Chile

7.3.1 Andlisis del Entorno.

Con el objeto de relacionar el modelo de negocio y su funcionamiento en un ambiente
competitivo, se describira en primer término el entorno en que la empresa se desenvuelve.
Esto es especialmente (til dada la complejidad del panorama econdémico, el nivel cada vez
mas creciente de incertidumbre, la inestabilidad de los mercados internacionales, la
condicion de Pais abierto al mundo, todos ellos aspectos que impactan en alguna medida el
negocio de RSM y su modelo.

Fuerzasdela

b ! |
\ industria /

- Modelo | |
Fuerzas ' . Tendencias
macroecono n eg0C| @) clave |
micas \ J 4
RSM b i
— \_‘ e
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e =
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mercado
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7.3.1.1 Analisis del Mercado-Fuerzas del mercado

a) Cuestiones de mercado

A nivel local se esta produciendo un cambio en la percepcién que tiene el mercado respecto
del rol del auditor externo y el mismo esta tomando mayor conciencia de su rol en la
sociedad, esto es emitir una opinion independiente, objetiva y experta respecto de la
situacion financiero econ6mica de una empresa, tema de suyo relevante para el
funcionamiento de los mercados.

De este modo se esta requiriendo cada vez de las firmas de auditoria garantias de seriedad y
confianza en los informes que esta emite y comunica al mercado. Como ya fue mencionado,
el cuestionamiento a su independencia y debido cuidado son temas que en diversos foros se
estan discutiendo y las empresas de auditoria han de mostrar que estan haciendo su trabajo
bajo dicha premisa.

b) Segmentos de mercado

En términos de segmentos de mercado, las empresas clientes de tamafio medio estan
presentando mayor potencial de crecimiento, en particular aquellas que se relacionan con la
mineria. Otros sectores industriales aun estan timidos en su crecimiento, principalmente por
el nivel de incertidumbre de los mercados globales y el comportamiento del tipo de cambio.

De este modo, es preciso poner atencion a las empresas que giran en torno a la mineria;
ellas han de requerir servicios de auditoria para demostrar su salud financiera, aspecto
relevante en la continuidad de operaciones.

C) Necesidades de demanda
Como se menciond en el parrafo anterior y asi lo estima la administracion, los clientes,
especialmente los del sector minero, impulsados por el crecimiento del sector, van a requerir

el servicio de auditoria de estados financieros y también el de identificacion y monitoreo de
riesgos (auditoria interna).

El Ministerio de Mineria de Chile precisé que el monto de las inversiones proyectadas en
mineria hasta el afio 2020 supera los 91 mil millones de ddlares.

Referencia: (Boletin Minero de Chile, agosto de 2012)
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d) Capacidad generadora de ingresos

Segun sea el segmento de empresas de que se trate (grandes empresas, medianas
empresas y pequefias empresas), los clientes tienen distintas motivaciones, asi en las
grandes empresas la motivacion principal es la marca (prefieren ser atendidos por una de las
llamadas Big Four), en las pequefias lo relevante es el precio y servicio. Las empresas
medianas son una mezcla entre motivacion de precio, marca y servicio. Sin duda que en las
grandes empresas el beneficio es mayor por estar estas dispuestas a pagar un mayor precio
y ademas tienen menor riesgo por cuanto tienen mas internalizado el concepto de control
interno como una herramienta de apoyo a la gestion de los negocios e invierten en ello.

7.3.1.2 Analisis Competitivo-Fuerzas de la Industri  a

Estos aspectos han sido analizados bajo el capitulo de “Las 5 fuerzas de Porter”,

7.3.1.3 Tendencias Clave

a) Tendencias tecnoldgicas

La auditoria ha migrado desde la documentacion fisica a documentacion electronica. Esto si
bien representa una mayor eficiencia en el proceso de datos, abre un nuevo frente de riesgo
para el auditor al enfrentarse con un mundo cada vez mas complejo tecnoldgicamente
hablando y que requiere de equipos multidisciplinarios capaces de dar respuesta a este
desafio.

b) Tendencias normalizadoras-Oportunidad de increme  ntar los ingresos

Las IFRS estan cambiando la forma y criterios de representacion contable de los hechos
econdmicos y financieros de una empresa y obligan a contar con profesionales mas
capacitados y expertos en otras disciplinas que estén en condiciones de evaluar la evidencia
que sustenta nuevos criterios de valorizacion de ciertos activos y pasivos de una empresa.

Esta situacion esta determinando un alto nivel de demanda de servicios de apoyo en
implantacion de las IFRS, que en Chile se acordd implementar de manera oficial y obligatoria
para todos los efectos legales (excepto tributacion) como las nuevas normas de contabilidad
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a contar de 2013 pudiendo aplicarse, antes de dicha fecha, de forma voluntaria. Sin duda
que esta situacion representa una oportunidad de generar nuevos ingresos para las
empresas de auditoria y RSM no habra de estar ajeno a esta demanda por servicios.

Los gobiernos corporativos de las empresas estan llamados a implementar lo que la SVS ha
denominado mejores préacticas sobre la base de autoevaluaciones periddicas del directorio o
gobiernos corporativos (Norma de Caracter General Numero 341 de fecha 29 de Noviembre
de 2012 de la Superintendencia de Valores y Seguros de Chile “Establece Normas para la
Difusion de Informacién Respecto de los Estandares de Gobiernos Corporativos Adoptados
por las Sociedades Anonimas Abiertas”. Este tipo de iniciativas abre instancias de servicios
de asesoria y apoyo al Directorio de las empresas para cumplir con dichas mejores practicas
gue recomienda la autoridad.

Tendencias sociales y culturales

La sociedad y en especial el mercado de capitales han cuestionado la actuacién de los
auditores en recientes casos de escandalo publico que involucra aspectos de independencia
y debido cuidado. Las empresas clientes esperan mayor interaccion de su administracion
superior con sus auditores externos.

e) Tendencias socioecondmicas

Nuestro pais esta en franco crecimiento (tasas del orden del 5% anual) y no se vislumbran
cambios significativos en este comportamiento. El norte de Chile, con el cobre esta
impulsando fuertemente este proceso y se esta produciendo un proceso de emigracion de la
mano de obra desde otras zonas del pais al Norte de Chile. El Norte de Chile, (Antofagasta,
Calama, Copiap0), presenta un mayor ingreso de las personas respecto de las zonas
centro y sur del pais. Esta situacion también se ha visto reflejada en el alza experimentada
por el costo de la mano de obra de los profesionales de la auditoria, sin embargo también la
administracion de RSM espera una mayor demanda por servicios de auditoria a la mineria.

7.3.1.4 Fuerzas Macroecondmicas
a) Condiciones del mercado global

Algunos aspectos que pudieren impactar las expectativas de crecimiento de RSM en Chile
tienen que ver con lo que ocurre en los mercados globales; respecto de esta situacion, y
segun se expone a continuacion, por estar Chile en una posicion de crecimiento sostenido,
No se espera un mayor impacto en la proyeccion del crecimiento de RSM.
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El mercado global, internacional, esta en una fase de estudio, por la incertidumbre de la crisis
europea, sin embargo los paises en desarrollo de Latinoameérica y, particularmente, Chile
esta experimentando crecimientos sostenidos. En el caso de Chile, la tasa de crecimiento
anual es del orden del 5,5% para el afio 2012 y se estima para el 2013 un 4,8%. (Fuente El
mercurio 12-12-2012)

b) Mercados de capitales-Oportunidad de crecimiento

El mercado de capitales Chileno no presenta grandes fluctuaciones y salvo los casos
recientes de escandalos publicamente sefialados, no existen antecedentes que indiquen que
el mercado de capitales cambie su tendencia al alza, aunque timida, pero alza al fin y al
cabo. La autoridad (SVS) ha estado impulsando cambios a la normativa vigente orientada a
dar mayor transparencia en la informacion disponible al publico. EI mercado Chileno tiene
pocas empresas que transan sus acciones en la bolsa y las empresas no usan este
mecanismo como el principal para la busqueda de fuentes de financiamiento de proyectos de
expansion. Aun cuando en los udltimos afios han comenzado a aparecer los fondos de
inversion, estos privilegian las sociedades que transan sus acciones en la bolsa y por lo tanto
€S un incentivo para que mas y mas empresas se atrevan a inscribir sus acciones y
transarlas en el mercado bursétil.

7.3.2. Canvas

Para efectos de analizar RSM, se ha elaborado el modelo de negocios con sus respectivos
modulos. En los parrafos siguientes se describe cada uno de ellos, los que conforman el
lienzo que se presenta a continuacion.
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MODELO DE NEGOCIOS RSM CHILE

Asociaciones Clave
v'RSM International
v'Landa Consultores Auditores Ltda.

v'Cristian Solis de Ovando Lavin
(CSO)

v Asexma

v'Asociacion  de de

Auditoria de Chile

Empresas

v'PCAOB ( USA) Public Company
Accounting Oversight Board

v'Comisién de Normas de Auditoria
de Chile

Actividades Clave

Identificar en el cliente
oportunidades de mejora
en sus procesos de
control interno y
cumplimiento de
normativas legales.

v’ Control, calidad /productividad

v Presupuestos de operacion

v'Marketing

Recursos Clave

v'Marca RSM

v'Metodologia y soporte
internacional

v'Socios y gerentes con alta

reputacion
v Oficinas Santiago y Antofagasta
v’ Agencia publicidad

Propuesta de Valor

Entender el negocio de sus
clientes y ser socios comprometidos
con alcanzar el éxito de estos

L]

Relaciones con Clientes

v' Relacién cercana de socios y

gerentes de RSM con
clientes

Canales

v' Redes personales

v' Desarrollador de negocios

CSso
v" Newsletter electrénicas
v" Publicidad en medios

Segmentos de Mercado

v' Clientes de auditoria externa
v Clientes de auditoria interna

Estructura de Costes

v'Costos de profesionales auditoria interna

v'Costos profesionales auditoria externa

v Gastos de administracién y ventas

Fuentes de Ingresos
v'Servicios de auditoria interna

v'Servicios de auditoria externa
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7.3.2.1 Propuesta de valor en servicios a entreg ar a los clientes.

RSM ha basado su crecimiento en el reconocimiento que tienen sus clientes en la especial
dedicacion de sus socios y gerentes por entender, desde una perspectiva objetiva e
independiente, el negocio de estos y contribuir desde su posicion, como auditores y asesores
de negocios, al logro del éxito de sus clientes, con una conveniente relacion de marca
(reputacion) precio/calidad., siendo esta su propuesta de valor y la razén por la cual sus
clientes deciden contratarles.

7.3.2.2 Actividades Claves

Identificar en el cliente oportunidades de mejora en sus procesos de control interno y
cumplimiento de normativas legales.

a) Elaboracién de los presupuestos de operacién y monitoreo de estos y de los
indicadores claves.

b) Marketing; monitoreo del plan de marketing directo que ha estado impulsando la
empresa desde 2012.

7.3.2.3 Fuentes de Ingresos

Los ingresos resultan de la facturacion de los servicios de auditoria externa e interna.

El valor a facturar de dichos servicios es consecuencia del numero de horas estimadas a
utilizar y el nivel del personal asignado, considerando la complejidad y nivel de riesgos de la
auditoria a ejecutar. Cada trabajo tiene por lo tanto una estimacion de tiempos y honorarios y
resulta relevante el control de las horas estimadas con las efectivamente aplicadas como
también el valor finalmente facturado con las horas efectivamente aplicadas valorizadas al
precio regular de venta. Este es un indicador clave ; horas reales valorizadas a precio de
venta versus valor efectivamente facturado.

El valor hora profesional es determinado por el comité directivo de socios de la empresa y
salvo autorizacion de dicho comité, no se puede tomar compromisos que impliquen
facturacion de servicios que tengan un descuento superior al autorizado por dicho Comité. En
este proceso especial énfasis otorga el Comité a la percepcion que tiene el cliente de la
relacion precio/calidad.
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7.3.2.4 Estructura de Costos

La empresa tiene una estructura de costos que en general son del tipo “Costos Fijos”.- No es
su practica el contratar personal free lance por proyecto. Debido a la necesidad de mantener
una coherencia de la felacion precio/ calidad, la empresa esta orientada a minimizar su
estructura de costos fijos administrativos.

Se distingue costos de profesionales de aquellos de administracion y de socios.

La empresa cuenta con una estructura de costos que le permitiria seguir creciendo hasta
alcanzar un total 90.000 horas facturables, sin necesidad de incrementar sus costos de
socios. La administracion estima que para un eficiente control de riesgo y rentabilidad, cada
socio no debe administrar mas de 20.000 horas. A diciembre de 2012, cada socio esta
administrando un promedio de.... horas

Los socios son el mayor costo y definen la estructura de operacion de la firma. Cada socio
trabaja con 2 gerentes y estos a su vez tienen capacidad de administrar 10.000 horas cada
uno., con su respectivo equipo de seniors y Staff.

La economia de escala se da a nivel de la estructura de administracién. El equipo de
administracion puede administrar con sus costos fijos el crecimiento en facturacion hasta
120.000 horas sin necesidad de incurrir en nuevos costos.- los principales costos de
administracion dicen relacidén con arriendo de oficinas y personal.

7.3.2.5 Alianzas y asociaciones claves

Se han identificado como alianzas y asociaciones claves las siguientes

a) RSM International .- Es la red mundial de firmas con sede en Londres Inglaterra.- es
la organizacién que provee del soporte técnico y metodolégico como también la marca
sinbnimo de un estandar de calidad mundial ,necesario para satisfacer los
requerimientos que el mercado cada vez mas globalizado busca en una empresa de
este tipo de servicios. Apoyara este proceso, y es quien lo impulsa a nivel mundial. Se
tiene a disposicion recursos humanos y logistica de atenciéon a nivel mundial que
representa un valor agregado para captar nuevos clientes y crecer.
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b) Landa Consultores Auditores Ltda .- Es la empresa de la cual por separacion de
lineas de negocios, entregan los servicios de contabilidad e impuestos; complementa
la oferta de servicios a los clientes. RSM Chile otorga directamente servicios de
auditoria y consultoria y a través de Landa Consultores entrega los servicios de
contabilidad e impuestos. Apoyara el proceso de crecimiento porque es un canal de
ventas para el servicio de auditoria.

c) Cristian Solis de Ovando Lavin , Ledn Asociados; firma que cuenta con profesionales
de dilatada trayectoria en materia de consultoria de negocios. Su socio principal es el
asesor que activara su red de contactos a favor del proceso de crecimiento. Mantiene
tabla de incentivos para apoyar crecimiento.

d) Asexma .- Asociacion gremial que agrupa a los exportadores de manufactura del
Pais.- Uno de los socios de RSM forma parte del directorio de Asexma, cuestion que
le permite dar mayor visibilidad a RSM en una entidad que agrupa a mas de 400
empresas.

e) Asociacion de Empresas de Auditoria de Chile A.G  .; entidad que agrupa a las 12
principales firmas de auditoria de Chile, y de la cual RSM Chile es parte. Uno de los
socios de RSM forma parte ademas del Directorio de dicha asociacion. Esto le permite
formar parte de un selecto grupo de firmas que tienen participacion en la tramitacion y
discusion de los distintos proyectos que el legislador impulsa y que pueden afectar a la
profesion.

f) PCAOB.-Public Company Accounting Oversigth Board , entidad que regula la
actividad de los auditores externos de compafiias que transan sus valores en las bolsas
de los Estados Unidos de Norteamérica.

g) Comision de Normas de Auditoria de Chile . Comisidén que dependiente del Colegio
de Contadores de Chile A.G. esta a cargo de la elaboracion de las normas que regulan la
actuacion de los auditores en Chile. Dos socios de RSM integran dicha comisién, lo que
permite dar mayor visibilidad a la marca RSM al participar en la normativa relevante para
la profesion lo que le permite estar en mejor posicion para responder a la demanda de
nuevos clientes mas complejos y de mayor exigencia en temas técnicos.

7.3.2.6 Recursos claves

El logro de los objetivos de crecimiento descansard principalmente en los siguientes
recursos disponibles

Licencia por el uso de la Marca RSM.-

La marca RSM es una marca internacional respecto de la cual RSM Chile tiene el derecho de
su utilizacion. Esta condicion es relevante para crecer en regiones mediante el otorgamiento
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de licencia a firmas regionales para operar bajo el nombre de una firma de reputacion
mundial. Esta condicidon de firmas representantes les permitira a estas, acceder a soporte
tecnoldgico y conocimiento, haciendo atractivo el incorporarse a RSM y por esta via esta
dltima alcanzar el crecimiento, en materia de facturacion, requerido...

b) Equipo de socios y gerentes.-

Profesionales con dilatada trayectoria profesional, con la autonomia suficiente en términos de
capacidades técnicas y tiempo disponible para cristalizar en negocios las oportunidades que
han de levantar las asociaciones claves. El numero de socios tiene un indice de
productividad (facturacidén por socio, manejo de horas y dotacion de personal por socio) por
debajo del promedio de la industria, por lo que estos recursos y su disponibilidad son claves
para soportar el crecimiento requerido.

C) Agencia de publicidad

Si bien se contrato los servicios de una agencia a principios de 2012, este servicio fue
suspendido y desarrollado de manera intermitente. Se debe retomar conversaciones para la
elaboracion del plan de marketing y su posterior ejecucion que permita direccionar las
acciones de marketing en linea con el crecimiento requerido. La agencia ha presentado un
plan que considera:

-mailing directo

-avisos en prensa durante los periodos previos a los de licitacién de los servicios de auditoria
-brochure de presentacion de la firma y sus servicios

-auspicios eventos

-reuniones desayunos con clientes actuales y potenciales

a) Desarrollador de negocios- CSO

Para el crecimiento organico, la firma ha contratado los servicios de un asesor para
desarrollar oportunidades de negocios. El mismo cuenta con un plan de incentivos orientado
y en linea con las metas de posicionamiento y crecimiento.

b) Publicidad en medios.

Television

La publicidad en television ha demostrado ser un buen canal para posicionar la marca.
Recientemente fueron sponsor en la Eurocopa 2012, transmitido por Telecanal. Se
mantendra este canal.
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Torneos de Golf vy Sky.

La participacion como sponsors en los torneos de Golf de Santa Augusta y de Antofagasta.
También seran sponsors de campeonato de Sky organizado por la Asociacion de
Exportadores de Chile A.G.

Diarios v Revistas especializadas

La firma coloca avisos en el Diario Financiero

Boca a Boca Difusién de servicios con los principal es bancos de la plaza .

La firma esta desarrollando acciones tendientes a marcar presencia con los 5 principales
bancos de la plaza a fin de que estos le consideren como una alternativa mas al momento
de proponer firmas auditoras para la revision de los informes contables de sus clientes.

7.3.2.7 Segmento de clientes objetivo
Los clientes estan segmentados por tamafio de horas que demanda el trabajo,

Tal como se presenta a continuacioén, el 80% de sus ingresos provienen de un total de 95
empresas u grupo de empresas (un grupo econdmico consiste de una 0 mas empresas que
para efectos del analisis se agrupan en una sola) y el 20% proviene de 124 empresas.

RSM no hace diferencia en la metodologia para atender uno u otro segmento. Y no hace
diferencia por sector industrial.

“AL “HC *LL ~ DM *VA “AL HC ¥YLL ~DM ~VA

124 EMPRESAS 20%

.

AL, 1451 UF AL, 4262 UF

VA, 2985 UF VA, 11610 UF

HC, 11987 UF

DM, 1780 UF HC, 5021 UF -
DM, 14287 UF

LL, 15209 UF

LL, 3177 UF
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7.4 Evaluacion modelo de negocio - FODA- brechas

La respuesta a cada una de los aspectos contenidos en el cuestionario aqui incluido, permite
establecer donde se encuentra RSM Chile y la brecha que hay respecto de las mejores
practicas para cada uno de los nueve moédulos del modelo de negocios, pudiendo resumir
los resultados como sigue:

RSM-ANALISIS FODA

FACTORES INTERNOS FACTORES EXTERNOS

FORTALEZAS: OPORTUNIDADES:
-Propuesta de valor ,bien recibida por o
-Servicios no cobrados

clientes (socios para el éxito, buena

relacion precio/reputacion /calidad,) -Tarifa hora con bajo margen

-Marca 6ta mundial -Firmasin cobertura nacional

-Socios y gerentes con trayectoria y alta -Estructura de costos sub utilizada

reputacion
-red de desarrolladores de negocios

DEBILIDADES: AMENAZAS:
-Marca poco conocida -Producto comodity, sensible al precio

-Clientes no segmentados ,guerra de precios

-Dificultad retener talentos
-Marketing reactivo

-Propuestas con imagen local y no
global

FORTALEZAS

Respecto de la evaluacion de la propuesta de valor

La propuesta de valor en general estd en consonancia con las necesidades de los clientes.
Esta conclusion queda en evidencia en comunicaciones a la SVS por parte de algunos
clientes de la firma RSM, tales como AFP Plan vital S.A., Bodegas y Vifiedos Emiliana S.A.
y Fruticola Viconto S.A. referidas a las razones por las cuales nomina a RSM Chile como sus
auditores externos por el ejercicio 2012.

Socios y gerentes con trayectoria y reputacion

RSM cuenta entre sus socios, con dos ex socios de Ernst & Young, siendo en este caso la
Gnica firma de su segmento, con representacion internacional, que puede lucir esta
condicion. Sus socios participan en la Comision que elabora las normas que regulan la
profesion de auditor en Chile.

43



Todos sus gerentes también hicieron sus primeros afios en E&Y, lo que les permite estar en
condiciones de enfrentar situaciones y clientes complejos tanto a nivel nacional como
internacional. Estas caracteristicas son relevantes para enfrentar el crecimiento requerido y
facilitan, aunque no garantizan, su logro.

Red de Desarrolladores de Negocios

Tanto la firma mundial como las asociaciones claves aportan al desarrollo de nuevos
negocios, sin embargo, al existir un responsable especifico, que cuenta con trayectoria
reputacion y acceso a circulos de tomadores de decisiones, permite contar a la Empresa con
las condiciones para enfrentar el crecimiento requerido.

DEBILIDADES
Marca

Sin duda que la marca es un atributo muy importante. Siendo RSM la 6ta empresa del rubro,
mas grande a nivel mundial y ello contribuye a facilitar la eleccion por parte de los clientes. El
poder acceder a una red mundial representa una ventaja y beneficio que los clientes valoran.
No obstante, segun la propia administracion de RSM Chile lo sefiala, la marca requiere
esfuerzos adicionales de posicionamiento, esfuerzos que estan siendo realizados y cuyos
resultados se reflejan en el sostenido crecimiento de los ingresos.

Clientes no segmentados

Si bien se aprecia que un 20% de los ingresos provienen del 50% de los clientes, esta
segmentacion no se ve reflejada en una estrategia de atencion diferenciada. Con
segmentacién y mayor foco de especializacion se puede mejorar la productividad.

Dificultad en retener talentos

Como se menciono, las condiciones de la economia, cercana al pleno empleo, crean a su
vez condiciones para que los profesionales tengan mayor numero de oportunidades,
incrementando la tasa de rotacién.- Competir con las BIG FOUR es, ha sido y seguira siendo
una complejidad al momento de retener talentos. Actividades orientadas a desarrollo y
capacitacion de personal, en curso, permitirian mejorar la condicion de retencion.

Marketing reactivo

Los desarrolladores de negocios y las asociaciones claves actia por reaccion y no en forma
proactiva en la busqueda de identificar y concretar oportunidades de negocios. Cambios en
los incentivos han ocurrido en los ultimos afios y recién se estan comenzando a ver los
resultados. Enfatizar el camino del marketing reactivo ya iniciado debe rendir sus frutos para
alcanzar el objetivo de crecimiento...
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Propuestas con imagen local y no global

A pesar de ser RSM una firma global con expertos en distintas disciplinas que podrian
apoyar el proceso de generacion de propuestas de servicio, esta actividad no esta siendo
realizada. Se debe de insistir en generar una imagen global en el proceso de propuestas,
para lo cual se debe de hacer uso de todas las herramientas disponibles en la red de firmas
de RSM a nivel mundial.

OPORTUNIDADES
Servicios no cobrados

No se cobra a los clientes servicios respecto de los cuales estos podrian estar dispuestos a
pagar .Ejemplo de esta situacion es la preparacion de los estados financieros o el estado de
flujos de efectivo, cuestion que sin afectar la independencia, afecta la rentabilidad del trabajo
de auditoria por cuanto un trabajo que debiera de ser preparado por el contador, lo prepara el
auditor y no siempre cobra por ello...

Tarifa hora con bajo margen

La mezcla de profesionales con distinto perfil y nivel de preparacion técnica es un factor
relevante al momento de fijar la tarifa hora promedio y no se esta tomando en consideracion
que algunos trabajos pueden ser realizados con profesionales de menor nivel de preparacion
y experiencia, sin afectar la calidad ni el riego y sin embargo mejorar el margen de utilidad.

Firma sin cobertura nacional

RSM se ha concentrado en Santiago, pudiendo expandir su nivel de atencién a las distintas
regiones.

Estructura de costos subutilizada

Los costos son predecibles, sin embargo aun cuando la estructura se puede adecuar, esta no
se ha estructurado acorde con el actual nivel de actividad por cuanto esta preparada para
aceptar crecimiento hasta de un 30% de mayores ventas que las actuales. Se espera
aprovechar la economia de escalas al tener los mayores costos (socios, gerentes y
administracion) como costos fijos hundidos y preparados para enfrentar un crecimiento sin
incurrir en nuevos costos fijos.
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AMENAZAS
Producto comodita, sensible al precio, guerra de precios

El mercado percibe la auditoria como un comodity, y dentro de las empresas del mismo
segmento, resuelve por contratar aquella empresa que cobra un valor mas bajo.

La empresa debe de trabajar para que sea percibida mas cerca del grupo de las grandes
firmas que de las medianas porque ello le permitiria acceder a mejores tarifas y enfrentar de
mejor forma una guerra de precios.

7.5 Disefio de modelo de prueba o simulacion

Se elabor6é un modelo para la evaluacion operacional y financiera a ser aplicada en simular el
crecimiento organico. Como se establece en el anexo 2, es posible alcanzar el crecimiento
organico requerido.

8. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

El plan de crecimiento de RSM Chile Auditores Ltda., que implica crecer de manera que
alcance , en un plazo de 3 afios, el quinto lugar entre las firmas de auditoria a nivel nacional ,
es una meta que requiere de la aplicacion de una estrategia que conlleva 2 tipos de acciones
conjuntas :

v" Organico interno.

v Apertura oficinas representantes en provincia

El quinto lugar tanto en Chile como en el mundo permitiria asociar a la firma RSM Chile
Auditores dentro de las del primer segmento y acceder a los beneficios que ello implica, esto
es: Clientes de mayor tamafio pagan una mejor tarifa (y por lo tanto con mayor
rentabilidad),por lo general interactian en los mercados internaciones, son los denominados
clientes globales que tienen presencia en distintos paises del mundo y estan en linea con la
declaracion de la mision y la vision de la Firma

Del trabajo de tesis realizado, se puede concluir que la empresa esta en condiciones de
alcanzar la meta de ser quintos en las empresas de su rubro en el Pais. No obstante, al
evaluar el modelo de negocios que esta aplicando se han identificado brechas de mejoras y
de coordinacion entre los distintos componentes que conforman el modelo que requieren
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ser atendidas ya que en definitiva tienen impacto en los ingresos y costos y
consecuentemente, en alcanzar la meta fijada.

Los principales aspectos que requieren ser atendidos son los siguientes:

Mantener y enfatizar las actuales acciones de marketing para aumentar la recordacion
de la marca.

- Cobrar (y ofrecer) por los servicios que los clientes estarian dispuestos a pagar.

- Segmentar los clientes y asignar los equipos de trabajo acorde a las caracteristicas de
esta segmentacion. Equipos expertos en pequefias empresas aumentarian
rentabilidad sin poner en riesgo la calidad del trabajo ni el riesgo de auditoria.

- Profundizar la interaccion con las asociaciones claves para que estos trabajen de
forma proactiva en la identificacion de oportunidades de ventas.

Sobre la base de lo sefalado, se recomienda que la empresa ponga atencién en cubrir las
brechas de desempefio por cuanto ello le permitiria afrontar de mejor forma su proceso de
crecimiento. Particularmente impulsar mayor relacion con las asociaciones claves, con foco
en la venta y segmentar la cartera por tamafio representaria un avance significativo en este
proceso con miras al cumplimiento de su meta de querer ser la quinta firma en el pais. Medir
el avance de las acciones, su productividad, rentabilidad, son aspectos relevantes para hacer
que el negocio perdure en el tiempo. La apertura de oficinas representantes deberia de estar
a continuacion de resolver estas brechas y luego evaluar el crecimiento via fusiones, toda
vez que le permitiria enfrentar de mejor forma una negociacion en este sentido.

Quiero cerrar este trabajo con una recomendacion final que se relaciona con la situacion que
le dio originen, esto es crecer para permanecer y para ello recurriré a la fabula africana de la
gacela y el ledn que reza como sigue:

"Cada mafiana, en el Africa, una gacela se despierta; sabe que debera correr mas rapido que
el ledn, o éste la matara. Cada mafiana en el Africa, un leén se despierta; sabe que debera
correr mas rapido que la gacela, o morira de hambre. Cada mafana, cuando sale el sol, y no
importa si eres un leén o una gacela, mejor sera que te pongas a correr".

Emprender es duro pero apasionante; los modelos se originan en suefios y visiones los
cuales, con la firme conviccion y entusiasmo de hacer las cosas bien, perseverando sin
decaer, pueden transformarse en realidad. No hay caminos tan espinudos que no valga la
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pena recorrer, comparado con la satisfaccion que representa alcanzar la meta que te has
propuesto. No se trata de ponerte metas inalcanzables, pero debes ponerle algo de stress y
cada dia, si quieres seguir vivo, debes correr.
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10. ANEXOS

Anexo 1 CUESTIONARIO EVALUACION ACEPTACION DE EMPRESAS
REPRESENTANTES/ FUSION ADQUISICION
1.- Afos de existencias
2.- Organizaciones a las
gque pertenece 0 se
encuentra registrada
Auditoria
3.-Facturacion Auditoria Interna TAX Consulting  Total
Afo 1
Afio 2
Afo 3
Nombre de cada
4.-Socios Socio Edad Estudios Idiomas
5.-Dotacion de Personal Cantidad Ingles
Gerentes
STAFF
Administracion
6.-infraestructura (oficinas) | Cantidad Ubicacion Calidad
7.-Sanciones recibidas Si No
Sl
SVS
PCAOB
Inspeccion del
trabajo
8.-Representaciones Actual
Anteriores
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9.-Medidas de contencion
de riesgos

Si

No

En ética e
independencia

En auditoria

En contabilidad

En impuestos

En Consultoria

10.-Manuales y Normativas

Si

No

En ética e
independencia

En auditoria

En contabilidad

En impuestos

En Consultoria

11.-Continuidad de
operaciones

Si

No

Planes de
sucesion

12.-Plan de desarrollo

profesional

Si

No

Evaluacion de
personal

Capacitacion de
Personal

13.- Perfil de clientes

Cantidad

lonto

Nacionales

Internacionales
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Anexo 2 Cuestionario, pauta base de evaluacion modelo del

Evaluacién de la propuesta de valor

negocio de RSM Chile

Nuestras propuestas de valor estan en
consonancia con las necesidades de los
clientes

Nuestras propuestas de valor tienen un
potente efecto de red

Hay fuertes sinergias entre nuestros
productos y servicios

Nuestros clientes estan muy satisfechos

Evaluacion de costos e ingresos

Nuestras propuestas de valor y
las necesidades de los clientes no
estdn en consonancia

Nuestras propuestas de valor no
tienen efectos de red

No hay sinergias entre nuestros
productos y servicios

Recibimos quejas con frecuencia

Tenemos margenes elevados

Nuestros margenes son reducidos

B

Nuestros ingresos son predecibles

r‘7 2
é_/ Nuestros Ingresos son predecibles

L

Tenemos fuentes de ingresos
recurrentes y compras repetidas
frecuentes

Tenemos fuentes de ingresos
diversificadas

Nuestras fuentes de ingresos son
sostenibles

Percibimos ingresos antes de incurrir
en gastos

Nuestros ingresos son transaccionales
y tenemos pocas compras repetidas

Dependemos de una sola fuente de
ingresos

La sostenibilidad de nuestros ingresos
es cuestionable

Tenemos que incurrir en muchos
gastos antes de percibir ingresos



Cobramos a nuestros clientes por
lo que estan dispuestos a pagar

Nuestros mecanismos de fijacién
de precios incluyen todas las
oportunidades de ingresos

&

No cobramos a los clientes cosas
por las que estan dispuestos a
pagar

Nuestros mecanismos de fijacién
dejan dinero sobre la mesa

Nuestros costes son predecibles

Nuestra estructura de costes se
adecua perfectamente a nuestro
modelo de negocio

Nuestros costes son
impredecibles

Nuestra estructura de costes y
nuestro modelo de negocio no
estan en resonancia

Nuestras operaciones son Nuestras operaciones no son
rentables rentables
Aprovechamos las economias No aprovechamos las economias
escala escala

Evaluacién de Infraestructura
La competencia no puede imitar Nuestros recursos clave se

facilmente nuestros recursos
clave

Las necesidades de recursos son
predecibles

pueden imitar facilmente

Las necesidades de recursos no
son predecibles



Aplicamos los recursos clave en la
cantidad adecuada y en el momento
adecuado

I

Tenemos problemas para aplicar los
recursos adecuados en el momento
adecuado

Realizamos nuestras actividades clave
de forma eficiente

Nuestras actividades clave son dificiles
de copiar

La ejecucion es de alta calidad

El equilibrio entre trabajo internoy
colaboracién externa es ideal

Realizamos nuestras actividades clave
de forma ineficiente

Nuestras actividades clave son faciles
de copiar

La ejecucion es de baja calidad

Realizamos muchas o muy pocas
actividades internamente

Estamos especializados y trabajamos
con socios cuando es necesario

Tenemos buenas relaciones
profesionales con los socios claves
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No estamos especializados ni
colaboramos con los socios suficientes

Las relaciones profesionales con los
socios clave son conflictivas



Evaluacion de la interaccion con los clientes

L

El indice de migracién de clientes es
bajo

La cartera de clientes estd bien
segmentada

Captamos nuevos clientes
constantemente

El indice de migracién de clientes
es elevado

La cartera de clientes no esta
segmentada

No captamos nuevos clientes

ool
0

Nuestros canales son muy
eficientes

Nuestros canales son muy eficaces

Los canales establecen un contacto
estrecho con los clientes

Los clientes pueden acceder
facilmente a nuestros canales
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Nuestros canales son ineficientes

Nuestros canales son ineficaces

Los canales no establecen un
contacto adecuado con los clientes
potenciales

Nuestros canales no llegan a los
clientes potenciales



Los canales estén perfectamente
integrados

Los canales proporcionan
economias de campo

Los canales se adecuan a los
segmentos de mercado

Los canales no estdn bien
integrados

Los canales no proporcionan
economias de campo

Los canales no se adecuan a los
segmentos de mercado

Estrecha relacion con los clientes

La calidad de la relacion esta en
consonancia con los segmentos
de mercado

Las relaciones vinculan un
elevado coste de cambio

Nuestra marca es fuerte

55

Poca relacion con los clientes

La calidad de la relacién no esta
en consonancia con los
segmentos de mercado

El coste de cambio es bajo

Nuestra marca es débil



Amenazas para

la propuesta de valor

I

Amenazas para

¢éHay productos y servicios disponibles?

éLa competencia amenaza con ofrecer un precio
mejor o mas valor?

los costes/ingresos

IR
=

[t

¢La competencia pone en peligro nuestros margenes
de beneficios?

¢Y la tecnologia?

NO TANTO

¢Dependemos excesivamente de una o varias fuentes de
ingresos?
NO HAY DEPENDENCIA DE UNA, S| NO DE VARIAS

¢Qué fuentes de ingresos podrian desaparecer en el futuro?

NINGUNO

¢Qué costes amenazan con volverse impredecibles?

NINGUNO

¢Qué costes amenazan con aumentar mas rapido que los
ingresos que generan?
LAS REMUNERACIONES
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Amenazas para la infraestructura

]

¢Podriamos hacer frente a una disrupcion en el
suministro de determinados recursos?
SI, DE MANO DE OBRA

¢éLa calidad de nuestros recursos se ve amenazada
de alguna manera?

SI PERO BAJO CIERTAS CIRCUNSTANCIAS
CONTROLADAS

¢Qué actividades clave podrian interrumpirse?
LA ATENCION OPORTUNA Y DE CALIDAD A LOS
CLIENTES

¢éLa calidad de nuestras actividades se ve
amenazada de alguna manera?

¢éCorremos el peligro de perder clientes?

SI PERO NO ES TAN FACIL

¢Nuestros socios podrian colaborar con la
competencia?
NO
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¢Dependemos demasiado de determinados
socios?
NO




Amenazas para la interaccion con los clientes

éNuestro mercado podria saturarse en
breve?

NO

éLa competencia pone en peligro nuestra
cuota de mercado?
NO

¢Qué probabilidades hay de que nuestros
clientes se vayan?
BAJA

¢éA qué velocidad aumentard la competencia
en nuestro mercado?
LENTA

2 ool
Q0

éLa competencia pone en peligro nuestros
canales?
NO

éEs posible que los clientes dejen de utilizar
nuestros canales?
NO

¢Alguna de las relaciones con clientes corre
el peligro de deteriorarse?

Sl

58




Oportunidades de la propuesta valor

¢Podriamos generar ingresos recurrentes si

convertimos nuestros productos en servicios?

S|
éPodriamos mejorar la integracion de nuestros

productos o servicios?

AUDITORIA INTERNA Y EXTERNA

¢Qué otras necesidades de los clientes

podriamos satisfacer?

AIIDITORIA INTERNA
¢Qué complemento o aplicaciones admite

nuestra propuesta de valor?

ASESORIAS EXPERTAS

¢Qué tareas adicionales podriamos realizar para
nuestros clientes?
ASEGURAMIENTO DE RIESGOS

Oportunidades de costos/ingresos

é¢Podemos sustituir los ingresos por transaccion
por ingresos recurrentes?

— <l
T /Z ‘ éPor qué otros elementos estarian dispuestos a

@/ pagar los clientes?
| IFRS

=~

L

L

éTenemos oportunidades de venta cruzada con
los socios o dentro de la empresa?
Sl
¢Qué fuentes de ingresos podriamos afiadir o
crear?
TAX-IFRS
. HHEHEHE

éPodemos elevar precios?
Sl

A4 : o

¢Qué costes podemos reducir?

REMUNERACIONES, HACER UNA PARTE VARIABLE



Oportunidades de Infraestructura

¢Podriamos utilizar recursos mas baratos para obtener los

mismos resultados?
S
éQué recursos clave podriamos adquirir a los socios?

DE RSMi, LA TECNOLOGIA

¢Qué recursos claves estan un poco agotados?

NINGUNO

éTenemos objetos de propiedad intelectual sin utilizar que
podrian ser valiosos para terceros?
Sl, LA LICENCIA INTERNACIONAL

éPodriamos estandarizar algunas actividades clave?

S|

¢Como podriamos mejorar la eficiencia en general?

Sl

¢El soporte de Tl podria aumentar la eficiencia?

Sl

éHay oportunidades de externalizacion?

Sl

¢Una mayor colaboracidn con los socios nos permitiria

concentrarnos en nuestra actividad empresarial principal?

SI. POR EJEMPLO T.I

¢Hay oportunidades de venta cruzada con los socios?
CON TODOS, CONT.I, CON CSO, RSMi Y LANDA AUDITORES

éLos canales de socios podrian ayudarnos a mejorar el contacto 60
con los clientes?

SI

éLos socios podrian complementar nuestra propuesta valor?



Oportunidades de interaccion con clientes

¢Como podriamos beneficiarnos de un mercado
creciente?
CON MAS PRESENCIA EN LAS OFICINAS DEL CLIENTE

¢Podriamos atender nuevos segmentos de mercado?
SI, CON ESPECIALIZACION DEL FOCO

éPodriamos atender mejor a nuestros clientes con una
segmentacion mas depurada?
Sl

T ol
0

¢Como podriamos mejorar la eficiencia del canal?
CON MAYOR MARKETING

¢Podriamos mejorar la integracion de nuestros canales?
S|

¢Podriamos buscar nuevos canales de socios
complementarios?
SI, ALIANZA CON LOS BANCOS

éPodriamos aumentar el margen si servimos a los
clientes directamente?
S|

¢Podriamos acompasar mejor los canales con los
segmentos de mercado?
SI, PARA DAR FOCO
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éSe puede mejorar el seguimiento de los clientes?
SI, CON TECNOLOGIA

¢Podriamos estrechar las relaciones con los clientes?
Sl, CON CHARLAS Y VISITAS SEGMENTADAS

¢Podriamos aumentar la personalizacién?

SI, CON REUNIONES PERIODICAS

é¢Hemos identificado y eliminado los clientes que no son
rentables? Si no es asi, épor qué no?
NO, POR ETAPA DE CRECIMIENTO

éTenemos que automatizar algunas relaciones?
S|
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Anexo 3 Disefio de modelo de prueba o simulacion de crecimie

nto. Estado de Resultado Proyectado

2011 Parametro 2012 Parametro 2013 Parametro 2014 Parametro 2015 Parametro
Ingresos | . 7,0 | 0,66 UF 75061 | 075 UF o405, | 075 UF 118680 | 075 UF 148361 | 075 UF
Tiempo Vendido
Tiempo Comprado (6.630) 1,30 UF (7.591) 1,30 UF (9.495) 1,30 UF (11.868) 1,30 UF (14.836) 1,30 UF
Otros Ingresos
Ingresos Netos | g5 419 68.370 85.456 | 12133 106.821 133.525
Directores & Gerentes (9.598) 13,33 (11.997) 13,33 (14.396) 13,33 (16.796) 13,33 (19.195) 13,33
Supervisores & Seniors (6.782) 12,33 (6.165) 12,33 (9.248) 12,33 (11.097) 12,33 (11.097) 12,33
Staff ©.772)| 1233 (0.88y| 1233 (12.361)| 1233 (15.908)| 1233 (19.358)| 1233
Costo Personal Profesional | - g 157y (29.043) (36.005) (43.891) (49.650)
Costo Directo | 56 15 (29.043) (36.005) (43.891) (49.650)
Margen de Contribucion 28.968 39.327 49.451 62.930 83.875
Gastos de la Préctica (3.092) (3.836) (4.794) (5.993) (7.491)
Costos Operativos de Oficinas (8.334) (10.338) (12.921) (16.151) (20.189)
Total Costo Operacional | 57 577y (43.216) (53.720) (66.035) (77.330)
EBITDA | 17542 25.154 31.736 40.786 56.195
Amortizaciones & Depreciaciones (138) (a71) (214) (267) (334)
Intereses (788) (978) (1.222) (1.528) (1.909)
Resultado antes de Impuesto 16.616 24.005 30.301 38.991 53.952
Impuesto a la Renta (2.825) 17,00 (4.801) 20,00 (6.060) 20,00 7.798) 20,00 (10.790) 20,00
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13.791 ‘

19.204 ‘

24.241 ‘

31.193 ‘

‘ 43.162 ’

Net Income
Anexo 3 Disefio de modelo de prueba o simulacion de crecimi ento,
2011 | param 2012 | Param 2013 | param 2014 | Param 2015 | param
etro etro etro etro etro

Key Statistics

Horas Anuales Estandar 2.080 |40,00 2.080 |40,00 2.080 |40,00 2.080 |40,00 2.080 | 40,00
Horas Estandar-Partners | 10.400 10.400 12.480 14.560 16.640

Horas Estandar-
Managers 16.640 20.800 24.960 29.120 33.280

Horas Estandar-Staff 97.760 106.080 131.040 168.480 201.760

Total Horas Estandar 124.800 137.280 168.480 212.160 251.680
Utilization %:
Utilization %-Partner 50,0% 50,0% 50,0% 50,0% 50,0%
Utilization %-Managers 60,0% 60,0% 60,0% 60,0% 60,0%
Utilization %-Staff 80,0% 80,0% 80,0% 80,0% 80,0%
Cargabilidad 74,8% 74,7% 74,8% 75,2% 75,4%
Charged Hours:

Charged Hours-Partners 5.200 5.200 6.240 7.280 8.320
Charged Hours-Managers | 9.984 12.480 14.976 17.472 19.968
Charged Hours-Staff 78.208 84.864 104.832 134.784 161.408

Horas Cargadas 93.392 102.544 126.048 159.536 189.696

Plus : Sold Hours

Less : Purchased Hours 5.100 5.100 5.100 5.100 5.100

Total Engagement

Hours 98.492 107.644 131.148 164.636 194.796

Net Revenue RpH (UF) 0,59 0,67 0,68 0,67 0,70
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Anexo 3 Disefio de modelo de prueba o simulacion de crecimi  ento, (continuacion)

2011 | Param 2012 Param 2013 | Param 2014 | Param 2015 Param
etro etro etro etro etro

Profesionales & Ratios
Number of Partners FTE 5,0 5,0 6,0 7,0 8,0
Number of Managers FTE 8,0 10,0 12,0 14,0 16,0
Number of Supervising &

Senior 11,0 10,0 15,0 18,0 18,0
Number of Semi Senior 11,0 10,0 11,0 12,0 14,0
Number of Staff 20,0 26,0 28,0 40,0 45,0
Number of Trainee 5,0 5,0 9,0 11,0 20,0
Total Profesionales 55,0 61,0 75,0 95,0 113,0
Professional Staff/Partner
Ratio 11,0 12,2 12,5 13,6 14,1
Professional

Staff/Manager Ratio 5,9 51 53 5,8 6,1
Costo Unitario
Promedio
Cost of Managers 90,00 90,00 90,00 90,00 90,00
Cost of Supervising &

Senior 50,00 50,00 50,00 50,00 50,00
Cost of Semi Senior 30,00 30,00 30,00 30,00 30,00
Cost of Staff 20,00 20,00 20,00 20,00 20,00
Cost of Trainee 12,50 12,50 12,50 12,50 12,50
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Parametros de Costos
Indirectos

Desarrollo Negocio
(CSO)

Gastos De Viajes

Gastos Socios
Seguro Resp. Profesional
(P.LLL)

Entrenamiento - Salas
Publicidad,
Suscripciones, Licencias

Reuniones De La Firma
Costos Firma
Internacional

Gastos de Practica

Costo De Oficinas
Costos Operativos De
Oficinas

Honorarios Profesionales
Gastos De
Telecomunicaciones

It Expenses
Impresos Y Fotocopias
Personal Adm. y Soporte

Sobrecargo
Administracion

Otros Gastos

2011 | Param 2012 | Param 2013 | Param 2014 | param 2015 | Param
etro etro etro etro etro
(1.169)| 2,12 (1.449) | 2,12 (1.812)| 2,12 (2.265)| 2,12 (2.831)| 2,12
-1 0,00 -1 0,00 -1 0,00 -1 0,00 -1 0,00
(518) | 0,94 (643)| 0,94 (803) | 0,94 (1.004) | 0,94 (1.255) | 0,94
(83)| 0,15 (103) | 0,15 (128) | 0,15 (160) | 0,15 (200) | 0,15
(176)| 0,32 (219)| 0,32 (273)| 0,32 (342)| 0,32 (427)| 0,32
(650) | 1,18 (807)| 1,18 (1.008) | 1,18 (1.260) | 1,18 (1.576)| 1,18
(198) | 0,36 (246)| 0,36 (308) | 0,36 (385) | 0,36 (481) | 0,36
(298) | 0,54 369)| 0,54 461) | 0,54 577)| 0,54 721)| 0,54
(3.092) (3.836) (4.794) (5.993) (7.491)
(3.263)| 5,92 (4.048)| 5,92 (5.059) | 5,92 (6.324) | 5,92 (7.905) | 5,92
(232)| 0,42 (287) | 0,42 (359) | 0,42 (449) | 0,42 (561) | 0,42
(386) | 0,70 (479)| 0,70 (598) | 0,70 (748) | 0,70 (935) | 0,70
(524) | 0,95 (650) | 0,95 (812) | 0,95 (1.015) | 0,95 (1.268) | 0,95
(204) | 0,37 (253) | 0,37 (316) | 0,37 (395)| 0,37 (494) | 0,37
(507) | 0,92 (629) | 0,92 (786) | 0,92 (983) | 0,92 (1.228)| 0,92
(3.087)| 5,60 (3.829) | 5,60 (4.786) | 5,60 (5.982) | 5,60 (7.477)| 5,60
(132)| 0,24 (164) | 0,24 (205) | 0,24 (256) | 0,24 (320) | 0,24
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
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Administracion

I

| -

‘ -

Anexo 3 Disefio de modelo de prueba o simulacion de crecimi

Costos Operativos de
Oficina
Depreciaciones -
Amortizacion
Amortizaciones &
Depreciaciones

Gastos Por Intereses
Variaciéon Tipo De
Cambio

Correcciéon Monetaria

Intereses

| -

| -

ento, (continuacion)

2011 |param | 2012 | paam| 2013 |Paém| 2014 |Paim| 2015 | Parém
etro etro etro etro etro
(8.334) (10.338) (12.921) (16.151) (20.189)
(138)| 0,25 171)| 0,25 214)| 0,25 267)| 0,25 334)| 0,25
(138) (171) (214) (267) (334)
(788) | 1,43 ©78)| 1,43 | (1.222)] 1,43 (1.528)| 1,43 (1.909)| 1,43
-| 0,00 -| 0,00 -| 0,00 -| 0,00 -| 0,00
-1 0,00 -1 0,00 -1 0,00 -1 0,00 -1 0,00
(788) (978) (1.222) (1.528) (1.909)
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