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RESUMEN

La presente tesis de grado tiene el propdsito exponer el plan de negocios requerido
para ofrecer servicios de asesoria financiera y financiamiento estructurado en el
mercado venezolano a clientes corporativos del sector privado con rango de ingresos
medios.

El rango de servicios comprende asesorias financieras como valoraciones de
empresas, fusiones & adquisiciones y planes de internacionalizacion, al tiempo que
consultorias en financiamientos estructurados como emisiones de titulos valores vy
créditos sindicados. Conforme al estudio de mercado efectuado, las asesorias
financieras se ofreceran desde el inicio de operaciones.

El mercado venezolano atraviesa una situacién de volatilidad y desequilibrios
macroecondmicos que ha restringido la oferta de asesorias financieras en cantidad de
actores y tamafo de transacciones. La demanda se ha reducido hasta alcanzar 72
transacciones relevantes en 2014, con lo que las oportunidades de mercado en los
proximos afios se concentran en atender las necesidades de empresas privadas en
fase de reestructuracion y con potencial de negocios tras el retiro de varias firmas de
asesoria.

Con el objeto de capitalizar tal escenario, Emergia Consulting contara con una
propuesta de valor fundamentada en la trayectoria y la capacidad de venta de sus
directores y gerentes, asi como en una plataforma web multiuso que integre los
requerimientos de informacién y comunicacion de las partes involucradas en una
asesoria financiera. De este modo, se pretende abordar atributos valorados en las
entrevistas, tales como la experiencia, la personalizacion, el tiempo de respuesta, la
confidencialidad y la calidad de entregables.

La metodologia abarca un plan de negocios con una estrategia de operaciones y
delivery que determina la cantidad de empleados y la utilizaciéon de su tiempo, un plan
de marketing fundamentado en entrevistas a ejecutivos y asesores financieros, un
analisis estratégico con escenarios y un plan financiero completo.

Los resultados del escenario de Continuidad de la Politica Econdémica en Venezuela,
el mas probable de los contemplados, indican un VPN de US$ 26.918 y una TIR de
51,4%, superior al riesgo del pais, asi como una participaciéon de mercado de 5,3%
durante el primer afo. Por lo tanto, se concluye que existen oportunidades de
mercado alcanzables con una estrategia de ventas robusta y distintiva.
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1 INTRODUCCION

Enfrentando una situacion econdmica signada por decrecimiento econdmico e
incertidumbre politica, Venezuela ofrece en la actualidad un entorno volatil para el
empresariado radicado en ese pais, esperando en 2015 una disminucién del PIB de
7,0% y eventos electorales relevantes.

Ante tal entorno, diversas firmas de asesoria financiera, tanto nacionales como
internacionales, han dejado de ofrecer sus servicios, en tanto que las restantes han
reducido su tamafo y rango de servicios.

Por su parte, el empresariado nacional esta requiriendo en mayor medida una
planificacion financiera mas cuidadosa, contratando servicios de reestructuracion de
deuda y busqueda de oportunidades de negocios en otros paises, al tiempo que
continua demandando consultorias en fusiones & adquisiciones y valoraciones de
empresas.

Por los motivos anteriores, una firma enfocada en servicios de asesoria financiera al
segmento de empresas medianas podra abarcar las necesidades descritas, atendidas
parcialmente por la base actual de empresas de este ramo, mediante una propuesta
de valor basada en la experiencia de sus directores y gerentes y una plataforma web
que agilice la comunicacion y el flujo de informacién entre los participantes de una
transaccion.

Los principales canales utilizados para llegar a los clientes seran, conforme a las
entrevistas realizadas, un plan de visitas continuo a clientes, una pagina de internet
en espanol e inglés, presencia en eventos y publicidad en medios impresos y
digitales.

Los objetivos establecidos para Emergia Consulting seran un elevado desempefio en
las areas financiera, operativa y de marketing, al apuntar hacia un crecimiento
rentable, el uso Optimo de los recursos internos y un posicionamiento relevante
reflejado en su participacién de mercado.

2 METODOLOGIA

La metodologia se abordara siguiendo los objetivos y el marco conceptual de las
secciones indicadas a continuacion:

Analisis Externo e Industrial

* Objetivos: describir a) el entorno econémico, politico, social y tecnolégico de
Venezuela y b) el nivel de competitividad del sector de asesoria financiera.

* Marco Conceptual: analisis PEST y analisis de Fuerzas de Porter.



Estrategia de Operaciones y Delivery

* Objetivos: definir a) el rango de actividades, b) el calendario de prestacion de
servicios, c) la cantidad de personal y su utilizacién objetivo en horas, d) las fases
de contratacion y los cargos, e) el proceso de una transaccion por etapas f) los
criterios de seleccion de proveedores y g) la estrategia de delivery.

+ Marco Conceptual: modelo organizativo de firmas de servicios profesionales de
David Maister y entrevistas.

Analisis de Mercado y Plan de Marketing

* Objetivos: a) establecer la metodologia de las entrevistas, b) estimar la oferta,
demanda, participacion de mercado y cobro por servicios, c) determinar los
factores criticos de éxito y d) definir el plan de marketing: analisis FODA,
propuesta de valor, objetivos, tunel de ventas y marketing mix.

+ Marco Conceptual: entrevistas, estudio de mercado, analisis FODA y marketing
mix.

Estrategia de Negocios

* Objetivos: caracterizar a) el contexto politico-econémico en Venezuela, b) los
escenarios de continuidad y cambio de la politica econdmica en Venezuela, c) los
recursos, d) la estrategia competitiva, e€) el posicionamiento competitivo, y f) la
vision, mision y valores.

« Marco Conceptual: anadlisis de escenarios, analisis de recursos y estrategia
competitiva de Porter.

Plan Financiero

» Objetivos: calcular a) premisas, b) balance general, c) depreciacién, d) estado de
resultado, e) flujo de caja, f) indicadores financieros, g) criterios de seleccion de
inversiones, h) analisis de sensibilidad e i) analisis de escenarios.

e Marco Conceptual: metodologia financiera de empresas y andlisis de
Montecarlo.

3 ALCANCE

Este trabajo de grado se circunscribira a la realizacion de un plan de negocios que
defina los criterios para la creacion de una firma dedicada a asesorias financieras y
financiamientos estructurados en el mercado venezolano.

Asimismo, se podran tercerizar servicios adicionales con profesionales
independientes para cumplir requerimientos de los clientes.



4

ANALISIS EXTERNO E INDUSTRIAL

4.1 Analisis Externo

Se consideran los siguientes aspectos politicos, sociales y econémicos de Venezuela
como entorno general de la firma de asesoria financiera:

Entorno Politico

a.
b.

C.

Inestabilidad politica en razdn de una alta polarizacion ideolégica.

Problemas de gobernabilidad por falta de acuerdos en instancias de decision
como la Asamblea Nacional.

Reduccion de apoyo popular del gobierno por degradaciéon de la situaciéon
econdmica conforma un escenario poco propicio para implementar medidas
correctivas como devaluaciones y ajustes fiscales.

. Divisiones en el seno de los partidos de gobierno y oposicion limitan posibilidad de

establecer contrapesos de poder efectivos.
Elecciones parlamentarias a finales de 2015 y regionales en 2016 podrian retrasar
la ejecucion politicas econémicas.

Entorno Social

a.

Crecimiento poblacional superior al promedio de América Latina, al ubicarse en
1,5 hijos por pareja en 2013.

Gasto en salud como porcentaje del Producto Interno Bruto (PIB) fue 4,6% en
2012, mostrando una reduccién consistente desde 2005.

Tasa de desempleo finalizé en 6,2% en 2013, igual a la registrada en 2012.

Tasa de alfabetismo reportada en 2009 alcanzé6 95,5%.

Distribucién del ingreso ha presentado una disminucion de 49,5 a 39 entre 1998 y
2011 segun el indice GINI.

Entorno Econémico

a.

La reduccién de los precios del petroleo, principal fuente de ingresos, ha afectado
significativamente la economia venezolana. Esta materia prima representa el 90%
de las exportaciones del pais y el 50% de los ingresos del gobierno.

Existencia de un régimen de control de cambio vigente desde 2003 con diversos
tipos de cambio.

La inversion privada se ha reducido en los ultimos afios, aunque persiste en
sectores acotados de la economia.

. Escasez de bienes intermedios y finales en los sectores productivos afecta

negativamente la produccion y el consumo.

Los principales indicadores macroeconémicos se indican a continuacion,
resaltando una reduccion del PIB y una alta inflacion en 2015, asi como resultados
similares en los afios siguientes:



Cuadro 1

Venezuela - Indicadores Macroecondmicos (2014 -2017)

2014 E 2015 P 2016 P 2017 P

Crec. Real del PIB (%) 4.4% -7.0% 0.3% 1.8%
Crec. Real del PIB per Capita (%) -5.9% -8.5% -1.3% 0.2%
Inflacion (%) 75.0% 115.0% 90.0% 70.0%
Crec. Real de la Inversion (%) 3.0% 3.0% 3.0% 3.0%
Crec. Real de las Exportaciones (%) 5.0% 5.0% 5.0% 5.0%
Cuenta Corriente / PIB (%) 0.4% -0.9% -0.6% 0.1%
Tasa de Desempleo (%) 7.5% 7.5% 7.5% 7.5%
Deuda del Gobierno / PIB (%) 18.8% 24.1% 19.8% 18.1%
Gasto del Gobierno / PIB (%) 29.2% 30.4% 31.2% 31.8%

Fuente: Standard & Poor's

E: Estimado; P: Proyeccion

Entorno Tecnoldgico

El entorno econdmico actual puede contribuir a mejorar la conectividad y el flujo de
informacion, al generar respuestas mas rapidas y eficientes a clientes, reducir costos
de servicios y adaptar recursos a las necesidades de cada transaccion. Ejemplos lo
constituyen la digitalizaciéon de informacién, la automatizacién de procesos, las
plataformas corporativas en internet y las videoconferencias.

El ambiente descrito invita a analizar con cuidado el mercado venezolano debido a la
alta inestabilidad politica y la volatilidad econdémica presentes. Al respecto, es
necesario estar atento a su desarrollo de forma continua y establecer medidas de
contingencia.

4.2 Analisis Industrial — Fuerzas de Porter

Este analisis se efectia en el marco del escenario de Continuidad de la Politica
Econdémica en Venezuela, bajo el cual el panorama del pais se mantendra similar a la
situacion actual.

4.2.1 Poder de Negociacion de Clientes

Clientes: empresas medianas de los sectores privados de bienes y servicios de
Venezuela.

En la actualidad, la cantidad de clientes que requieren servicios de asesoria
financiera se encuentra limitada, pudiendo incluso estar en fase de reduccién. Tal
condicion, en conjunto con el tamafo de cada uno de los clientes, implica que podrian
tener el poder de modificar las clausulas de los contratos de asesoria financiera y
negociar los honorarios a pagar, considerando que su sensibilidad a precios es alta.



Otro punto a destacar es el elevado conocimiento de su mercado, donde usualmente
tienen una participacion relevante, y el hecho de que tienden a ser financieramente
sofisticados. Debido a esto, conocen el tipo de servicio que requieren, aunque no
necesariamente el mercado de asesoria financiera. Lo anterior sugiere que el costo
de cambio de asesor financiero es bajo.

Por los motivos mencionados, el poder de negociacion de los clientes es alto.
4.2.2 Poder de Negociacion de Proveedores

Proveedores: empresas independientes que prestan servicios de mantenimiento,
aseo, soporte técnico y asesoria profesional.

Los proveedores que la empresa de asesoria podria requerir son esencialmente
empresas de mantenimiento o reparacion, limpieza y soporte técnico de softwares o
programas informaticos. En razén de sus funciones y amplia oferta en el mercado, se
infiere que son facilmente sustituibles. Ademas, estos servicios son destinados tanto
a empresas de asesoria como de otros sectores.

Igualmente, se consideran a proveedores de servicios de asesorias en impuestos o
procesos operativos para complementar los requerimientos de clientes u ofrecerles
una consultoria integral, incrementando asi la oferta de valor de Emergia Consulting.

Por los motivos mencionados, el poder de negociacion de los proveedores es bajo.

4.2.3 Amenaza de Nuevos Entrantes

Nuevos entrantes: empresas de asesoria financiera creadas recientemente o
consultoras multinacionales.

En términos de recursos, no se requieren fondos cuantiosos ni un tamano relevante
para iniciar operaciones en el area de asesoria financiera. En tal sentido, los costos
fijos son menores a los de otros sectores.

A su vez, las posibilidades de ofrecer un producto diferenciado en este sector se
centran en las capacidades de venta de sus directores y gerentes, la proyecciéon de
una imagen profesional y la atencion al cliente.

Legalmente, no existen limitaciones relevantes mas alla de las requeridas para
establecer una empresa privada.

Los nuevos entrantes estan compuestos por firmas de asesoria financiera pequefias y
empresas consultoras multinacionales. Sin embargo, no se espera el ingreso de
actores relevantes en el corto plazo debido a la contraccion econdémica de la
economia venezolana, ni la reaccidén defensiva de firmas establecidas en caso de que
esto ocurra. Igualmente, es necesario tomar en cuenta la transicion de profesionales
hacia labores de consultoria en periodos de crisis econdmica.



Por los motivos mencionados, la amenaza de nuevos entrantes es mediana.
4.2.4 Amenaza de Servicios Sustitutos

No se observa ningun servicio sustituto que pueda rivalizar al sector de asesoria
financiera.

Por los motivos mencionados, la amenaza de servicios sustitutos es baja.
4.2.5 Rivalidad de Empresas Existentes

El grado de intensidad entre las firmas de asesoria financiera es intermedio. Luego
del reacomodo de mercado ocurrido en 2009 y 2010 a raiz de una crisis financiera
que origino el cierre de unidades de finanzas corporativas de diversas casas de bolsa
y sociedades de corretaje (CNN Expansion, 2010), los actores se han mantenido y
concentrado en torno a productos de financiamiento especificos. Actualmente, existen
13 competidores relevantes con servicios diferenciados, tal como lo muestra el
siguiente grafico:

Grafico1
Entorno Competitivo del Mercado de Asesoria Financieraen
Venezuela (2015)
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Se puede observar la concentracion de empresas en 3 grandes grupos:
financiamiento estructurado, asesoria financiera y levantamiento de capital, y
mercado de valores. El primero de ellos esta dominado por instituciones bancarias,
motivado por su capacidad de otorgar préstamos, mientras que el segundo esta
dirigido por casas de bolsa y empresas de asesoria independientes. Por ultimo, el
grupo correspondiente al mercado de valores lo componen bancos y casas de bolsa
asociadas a bancos.



Las firmas de asesoria financiera entrevistadas indicaron encontrarse en un nivel de
ocupacion alto, alcanzando al 80% de su capacidad. Su trayectoria, experiencia y
grado de relaciones les permite mantener esta carga de trabajo a pesar del entorno
economico vigente.

En referencia a la interaccion entre los competidores, se puede afirmar que se
desarrolla con base en el respaldo que posean. Asi, los asesores afiliados a bancos
tenderan a interactuar en mayor medida entre si, competir por clientes similares y
ofrecer productos de financiamiento, en tanto que los asesores independientes, casas
de bolsa y sociedades de corretaje se agruparan con frecuencia y se dirigirdn a
clientes ubicados en nichos particulares. Sin embargo, el reducido tamafo del
mercado da a entender que la mayoria de los competidores se conocen en algun
grado.

Por los motivos mencionados y considerando la situacion econdmica actual, la
rivalidad de empresas existentes es intermedia.

Resumiendo la influencia de los factores y actores del sector de asesoria financiera y
financiamiento estructurado en Venezuela, se obtiene la siguiente matriz:

Cuadro 2
Matriz de Porter

Bajo Medio Alto
Poder de Negociacion de Clientes X
Poder de Negociacion de Proveedores X
Amenaza de Nuevos Entrantes X
Amenaza de Servicios Sustitutos X
Rivalidad de Empresas Existentes X

Evaluando los factores de poder, se resalta una desventaja de poder de las firmas de
asesoria frente a los clientes, aspecto que reduce su capacidad de negociacion. Las
amenazas de nuevos entrantes lucen reducidas, a causa del entorno econdémico
desfavorable, mientras que la rivalidad entre firmas ocurre con una intensidad media
en nichos especificos. En conclusion, el atractivo del sector es medio, destacando
oportunidades de mercado Ilimitadas aunque posibles si se consigue un
posicionamiento distintivo ante clientes.

4.2.6 Tendencias

De acuerdo con las entrevistas sostenidas con asesores financieros locales, las
tendencias de mercado estaran dictadas por el desempefio econémico de Venezuela.
En tal sentido, un repunte econémico podria dar cabida a mas operaciones y una
mayor sofisticacion de las mismas. Ciertos entrevistados indicaron esperar tal repunte
a partir de 2017.



Otro factor que podria generar nuevos entrantes e incrementar la rivalidad de firmas
existentes es la reactivacion de casas de bolsa y sociedades de corretaje, en vista de
nuevas regulaciones que les permitirian ofrecer servicios cambiarios y de finanzas
corporativas para ampliar su rango de operaciones. Los factores anteriores
contribuirian a aumentar la tasa de crecimiento de la industria.

Adicionalmente, se menciond la conveniencia de ofrecer un portafolio de productos
amplio con el objeto de abarcar diversos tipos de clientes. Esta idea seria
especialmente conveniente en empresas de construccion, puesto que requieren con
frecuencia servicios de asesoria y financiamiento.



5 ESTRATEGIA DE NEGOCIOS

En este capitulo se presenta un analisis de escenarios, competitivo y de factores
criticos de éxito. Su propédsito es situar con claridad a Emergia Consulting en el
entorno nacional y en el mercado de asesoria financiera venezolano, asi como
determinar los atributos necesarios para desenvolverse con éxito en el mismo.

5.1 Escenarios Politico - Econémicos en Venezuela

El analisis de los principales eventos politicos y econdomicos de 2015 y 2016 en
Venezuela servird de base para configurar los escenarios bajo los cuales operara
Emergia Consulting:

Grafico 2
Eventos Politico — Econdmicos en Venezuela (2015 — 2016)
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El proximo evento relevante que guiara el entorno politico en Venezuela sera la
eleccion legislativa de diciembre de 2015. Con el fin de mejorar sus probabilidades de
éxito, el banco HSBC estima que el gobierno intentard atenuar los desajustes
cambiarios vigentes en los proximos meses. Su eventual derrota en estas elecciones
no solo desencadenaria problemas de gobernabilidad en los planos politico y
econdmico, sino también un eventual referéndum revocatorio en 2016.

Paralelamente, HSBC pondera un default o impago de la deuda soberana de
Venezuela en el primer trimestre de 2016, al enfrentar una reduccion de sus activos
en divisas y un escaso acceso a los mercados internacionales. El servicio de deuda
durante este periodo asciende a US$ 2.700 mm.

A partir de esta posibilidad de default, esboza los siguientes escenarios:



Cuadro 3
Escenarios Econdmicos en Venezuela en 2016

No Default Default

Politica Econdmica Cambios creiblesy Tension politica conduce a
significativos. Plan de paralisis enreformas. Posibilidad
estabilizaciéon macroecondmica. dedolarizacién.

Deuda Soberana Mejora deindicadores de deuda. Reestructuraciéon de deuda
Retorno a mercados financieros forzoza.
internacionales.
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Producto Interno Bruto Incremento de PIB nominal. Reducciénde PIB real en 4,5%.

Reservas Internacionales Aumentolimitado. Caida pronunciada.

Fuente: HSBC

El escenario de no default ilustra una situacion de mejora de las variables econdmicas
del pais a raiz de un plan de reformas fiscales y monetarios completo. Aunque lo
considera dificil de cumplir en su totalidad, HSBC afirma que el gobierno requerira
aplicarlas parcialmente con el objeto de mejorar sus indicadores macroeconémicos.

El escenario de default esta caracterizado por un declive econdmico que forzara al
gobierno a ejecutar medidas drasticas. En conjunto con la posibilidad de una
dolarizacion de la economia, podria ocurrir una explosién social. Tal resultado se
explicaria, segun HSBC, por la falta de apoyo politico del gobierno para implementar
reformas y por el escaso poder para neutralizar a ciertos grupos de influencia.

Conforme a lo descrito, los escenarios asumidos por Emergia Consulting para definir
su estrategia y proyecciones financieras se alimentan de premisas mas moderadas.
Sin alcanzar una situacién de default, dado que el gobierno podria implementar
medidas como endurecer el control de cambio y utilizar sus fondos en divisas
restantes, asi como beneficiarse de un contexto de recuperacién de los precios del
petréleo, se modeld un escenario denominado Continuidad de la Politica Econoémica
en Venezuela que simula el ambiente vigente, signado por una alta volatilidad y
desajustes macroeconémicos.

Del mismo modo, sin alcanzar una situaciéon de no default o de reformas de mercado
que podria ser irreal en el contexto actual, se disefid un escenario menos inestable
llamado Cambio de la Politica Econémica en Venezuela, que incluyé el impacto
favorable sobre la actividad econdmica de los eventos politicos mencionados. Bajo
este contexto, la firma de asesoria tendria mas oportunidades de mercado por
capitalizar. Esta simulacion impulsé los resultados de la firma de asesoria, tal como
se muestra en la seccion 10.7 Analisis de Escenarios.
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Con base en los escenarios indicados, se estima que el comportamiento del mercado
de asesoria financiera sea el siguiente:

Cuadro 4
Escenarios del Mercado de Asesoria Financiera en Venezuela

Continuidad Politica EconOmica Cambio Politica Econ6émica

Nuevos Entrantes Entrada denuevas firmas de Consolidacién del mercadode
consultoria. asesoria financiera.

Poderde Negociacionde Clientes tienen el poder de fijar Reequilibrio de poder entre

Clientes términos y condiciones. clientesy empresas de asesoria.

Rivalidad de Empresas Grado de competencia Tendencia a reducir nivel de

Existentes moderado. competencia.

Poderde Negociacionde Limitadainfluencia sobre Limitadainfluencia sobre

Proveedores condiciones de negocios. condiciones de negocios.

Los escenarios relativos a las variables internas o la competencia dentro del sector de
asesoria financiera en Venezuela implican la entrada de nuevas firmas y una
consolidacion del sector en los escenarios de continuidad y cambio econdémico
respectivamente. En el primer caso influiria un cambio de profesionales hacia labores
de consultoria, usualmente realizado por ejecutivos en tiempos de crisis, mientras que
en el segundo caso ocurriria una consolidacion del sector en términos de servicios
ofrecidos y cantidad de actores una vez alcanzado cierto grado de madurez. En tales
circunstancias, cada firma ocuparia un nicho de mercado o una porcion mas amplia
del mismo.

El poder de negociacion de clientes tiende a un equilibrio entre empresas de asesoria
y clientes en un escenario de cambio economico, en vista de una mayor cantidad de
compafias que demandan servicios y la mencionada consolidacion del sector. Lo
anterior conlleva igualmente a una reduccion de la competencia entre las firmas
existentes.

5.2 Analisis de Recursos

Resulta conveniente evaluar los recursos de Emergia Consulting en cada escenario
para definir mas acertadamente su estrategia:
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Cuadro 5
Analisis de Recursos

Continuidad Politica Economica Cambio Politica Econdmica

Marketing Presencia y publicidad anicho Ampliar nichoy carterade
demercado con servicios servicios a clientes.
especificos.

Recursos Humanos Enfasis enseleccion y Enfasis en capacitaciéony
contratacion de directoresy desarrollode carrera.
gerentes.

Tecnologia Liderazgo tecnoldgico. Liderazgo tecnoldgico.

Finanzas Dependencia de aportes de Mayor disponibilidad de
accionistas. préstamosy flujo de caja

operativo.

Estrategia / Organizacion Enfoque en diferenciacién de Enfoque en diferenciacion de
servicios. servicios.

Respecto a los esfuerzos de marketing, la firma de asesoria debera posicionarse en
un nicho de mercado especifico en ambos escenarios. Sin embargo, en el caso actual
o de continuidad econdmica la publicidad se concentrara en servicios de asesoria
financiera, mientras que en el caso de cambio econdmico se ampliara a un nicho mas
amplio con la prestacion de servicios de financiamiento estructurado. Este incremento
se justifica por el hecho de que ciertos segmentos podrian perder atractivo o vigencia
ante modificaciones del entorno politico-econdmico, a la vez que podrian desaparecer
factores que los diferencian.

La postura frente al personal en el escenario actual sera de atencién en la seleccion y
contratacion, dada la reciente fundacion de la firma y la estrechez del mercado, en
tanto que el otro escenario se enfocara en una capacitacion sofisticada y en el
desarrollo de carrera de analistas y gerentes. En el primer caso se intentara atraer a
directores y gerentes capacitados que promuevan los esfuerzos de marketing de la
firma, al tiempo que se acudira a pasantes cuando sea necesario para hacer frente a
la carga de horas presupuestadas por transaccion.

En el ambito tecnolégico se procurara ser el lider, promoviendo la renovacion
constante de sus sistemas para que perdure como signo distintivo y aminorar la
imitacion de competidores. Otras firmas de asesoria financiera del mercado
venezolano no se distinguen por este atributo.

Asimismo, Emergia Consulting podra disponer de mayor financiamiento bancario en

el escenario de cambio econdmico, a causa del crecimiento del mercado crediticio,
mientras que actualmente debera depender en mayor medida de aportes de capital.
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No obstante, los niveles de cobertura de la firma seran similares en ambos casos
para mantenerse en el promedio del mercado.

5.3 Analisis Competitivo de Factores Criticos de Exito y Atributos

Este analisis contrasta los principales factores criticos de éxito y atributos del sector
de asesoria financiera con el objeto de determinar los aspectos en los que Emergia
Consulting podria distinguirse en sus fases iniciales en el mercado. Respecto a la
experiencia e imagen, el mercado favoreceria a los actores establecidos y con
trayectoria tales como CNI Asesores Financieros y VIP Capital. Sin embargo, Emergia
Consulting compensara este atributo contratando directores y gerentes con
experiencia. Otra cualidad importante como el acceso a clientes o relaciones se
desarrollara igualmente a medida que la empresa lleve a cabo su plan de visitas a
empresas potenciales y mantenga una publicidad efectiva. El rango de servicios sera
mayor en los competidores en la fase inicial.

Ademas, se espera que la personalizacion de servicios y los procesos de operaciones
y delivery puedan instaurarse de manera inmediata. Siendo atributos valorados en las
entrevistas por medio de la calidad de entregables y tiempo de respuesta, seran
factores distintivos de Emergia Consulting gracias al liderazgo tecnoldgico,
balanceando la desventaja en otros atributos.

Por su parte, la fortaleza financiera se incrementara una vez se logre un nivel minimo
de transacciones que garantice un flujo de ingresos continuo. Las alianzas con socios
estratégicos estaran en fase de prueba durante los primeros meses, por lo que su
capacidad de generar negocios se materializara posteriormente.

El analisis de esta seccion da a entender que las posibilidades de éxito de Emergia
Consulting en sus fases iniciales pasan por apoyarse en aquellos atributos
accionables en el corto plazo y valorados por los clientes. Al respecto, se pretende
generar una imagen de calidad y eficiencia que repercutird en ganancias de
transacciones y clientes.
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Grafico 3
Analisis Competitivo de Factores Criticos de Exito y Atributos
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Conforme a lo anterior, la estrategia general de Emergia Consulting debera ser el
enfoque en la diferenciacidn de servicios, tal como se muestra en el siguiente grafico:

5.4 Estrategia Competitiva
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Los factores expuestos en los recursos ocasionaran una aproximacion diferenciada a
una clientela reducida en ambos escenarios. En el panorama de cambio econémico,
la estrategia adecuada por Emergia Consulting sera ampliar su gama de servicios a
sectores particulares como el de seguros para aprovechar condiciones favorables.

La ventaja competitiva se lograra mediante la contratacion de directores y gerentes
con capacidad de venta y una plataforma web innovadora que permitira sobresalir
tanto en los atributos de personalizacion, calidad de entregables, confidencialidad y
tiempo de respuesta de los clientes como en la mejora de la operatividad interna de la
firma y, por tanto, optimizar el uso de las horas presupuestadas y la proporcion de
personal por cargo. A su vez, se promovera la estandarizacién de servicios de
asesoria para atender eficazmente el incremento de transacciones mediante las
etapas definidas en la seccién 8.4 Proceso de Transacciones.

Como resultado de lo expuesto anteriormente, no se competira sobre la base de
menores costos, lo que implica que se ofreceran tarifas iguales o superiores a
algunos competidores.

5.5 Posicionamiento Competitivo

El grafico 5 muestra el posicionamiento competitivo de Emergia Consulting frente a
sus principales competidores de asesoria financiera. Su rango de prestacion de
servicios lo ubicara a la par de firmas independientes o boutique como CNI Asesores
Financieros y VIP Capital, o de firmas multinacionales como Price Waterhouse
Coopers, aunque por debajo de BBO y Activalores, casas de bolsa e instituciones
financieras que adicionalmente prestan servicios de inversiones y manejo de fondos.
En cuanto al tamafo de transacciones, buscaria posicionarse en aquellas de talla
mediana, estimandose entre US$ 15 mm y US$ 50 mm.

Grafico 5
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5.6. Variables de Riesgo

Las variables de riesgo estan constituidas por factores internos y externos que
pueden afectar el correcto desenvolvimiento financiero, comercial y reputacional de
Emergia Consulting:

Cuadro 6
Variables de Riesgo

Riesgos Internos:

Retencion de Personal Transacciones desatendidasy Ofrecer salarios acordes al
costos adicionales en mercado, cursosde formacion
entrenamiento de personal. y bonos sujetos a rendimiento.

Fuga de Informacién Pérdidade credibilidad y Establecer politicas de

Confidencial reduccién de clientes. privacidady confidencialidad,

asegurar plataformaweb.

Riesgos Externos:

Incertidumbre por Demanda Fluctuacién de ingresos, Procurar una base amplia de

de Servicios incumplimiento de gastos clientes, establecer sistemas de
corrientes y necesidad de cobroeficientes y reducir plazo
acudir a préstamos detransacciones.
extraordinarios.

Riesgo Pais Reduccion de base de clientes, Monitorear regularmente
dificultad de modelar entorno politico - econémico.

escenarios econémicosy
adaptacion constante de
servicios a entorno.

Los riesgos internos se componen, en primer lugar, de la dificultad de retener
personal a nivel gerencial y de analistas, dada la competencia de compafias
establecidas en el mercado que podrian ofrecer compensaciones mas atractivas. En
segundo lugar, la pérdida de informacion confidencial pondria en riesgo la propuesta
de valor basada en la confidencialidad, por lo cual establecer politicas que tiendan a
su resguardo y que aseguren la plataforma web, el principal medio de informacion de
Emergia Consulting, seran labores a supervisar con atencion.

Los riesgos externos, aunque incontrolables, pueden ser tratados para reducir su
efecto adverso. En tal sentido, la incertidumbre por la demanda de servicios,
provocada por la inercia de empresas ante un escenario de decrecimiento econdmico,
implicaria un flujo de ingresos irregular para Emergia Consulting, situacion que puede
mitigarse estableciendo sistemas de cobro anticipados o por etapa y reduciendo el
plazo de transacciones. En referencia al riesgo pais, surge la necesidad de adaptar
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constantemente los servicios de asesoria financiera a la realidad econdmica, politica
y regulatoria del pais de modo innovador y oportuno, ante lo cual un monitoreo
regular e incisivo resulta conveniente para velar por los intereses de los clientes y de
la firma de asesoria.

5.7 Visioén, Mision y Valores
Mision

La mision de Emergia Consulting es prestar servicios de asesoria financiera de
calidad y valor agregado a clientes, a los fines de incrementar su eficiencia, mejorar
su rentabilidad y potenciar su crecimiento.

Vision

La vision de Emergia Consulting consiste en ser la primera firma del segmento de
asesores financieros independientes a empresas de ingresos medios en términos de
transacciones adjudicadas en un plazo de 7 anos.

Ademas, se pretende ser lider ininterrumpido en el uso de la tecnologia como medio
de diferenciacién y generacion de valor a clientes, para lo cual se efectuaran
entrevistas a directores al final de cada transaccion.

Valores

Integridad: garantizar la privacidad en el tratamiento de la informacion de clientes,
ofrecer un liderazgo responsable e inspirador y brindar resultados financieros
cdnsonos con las mejores estimaciones.

Calidad: proveer la maxima calidad a los clientes, expresada en la presentaciéon de
los entregables, el tiempo de respuesta y la exactitud de los resultados.

Cumplimiento: superar las expectativas de los clientes en términos de atencién de sus
necesidades y solucion de problemas de negocios, con el objeto de transmitir
confianza y profesionalismo.

Motivacion: trabajar en todo momento con pasion, entusiasmo y determinacion para
lograr los objetivos fijados y exceder las expectativas de los clientes.

En conclusion, la estrategia de negocios de Emergia Consulting plantea 2 escenarios
diferenciados a partir de los eventos politicos y econémicos de Venezuela en 2015 y
2016. El primero de ellos implica operar en un mercado con poco dinamismo,
mientras que el segundo se enmarca en planes de inversion y gasto privado. La
estrategia competitiva en ambos casos consiste en diferenciarse por medio de su
servicio, con lo que se posicionara a la par de firmas independientes en cantidad de
servicios y se ubicara en el rango medio en tamaro de transacciones.
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6 ANALISIS DE MERCADO
6.1 Metodologia

Se llevaron a cabo entrevistas con el objeto de recabar las opiniones y expectativas
de empresarios y asesores financieros en torno al ambiente de negocios y las
oportunidades de asesoria financiera en Venezuela. Su estructura consistié en 3
secciones, siendo el contenido principal descrito a continuacion:

|. El Mercado

Estado actual del mercado (crecimiento).

Expectativas de demanda de mercado para los proximos 5 afos.
Comportamiento ante regulaciones vigentes.

Segmentos de mercado — tipos de segmentacion o de clientes.
Caracterizacién de clientes: atributos, necesidades y concentracion.
Mercado objetivo (target): caracterizacion.

Posicionamiento de mercado: oferta de valor.

Participacion de mercado (market share).

Rivalidad de firmas existentes en el mercado — grado de competencia.

mSQhmeo0TY

Il. La Compaiiia

a. Breve descripcion de la compainia.
b. Planes de inversion en los proximos 2 - 5 afos.
c. Canales de venta.

Ill. Necesidades de Asesoria Financiera

Necesidades de servicios de asesoria financiera durante este ano o
préximamente.
Mercado objetivo — dimensiones en monto y cantidad de transacciones.
Tipos de proyectos que requeririan servicios de asesoria financiera.
Tendencia del mercado de asesoria financiera en los proximos afios.
Modalidad de servicio de asesoria financiera requerida:
i. Consultoria financiera.
ii. Financiamiento de proyectos.
f. Atributo mas valorados de una asesoria financiera:

i. Tiempo de respuesta.

ii. Calidad de entregables.

iii. Atencion / relacion con el cliente.

iv. Adaptacion a requerimientos - orientacion al cliente.

v. Profesionalismo y experiencia.

vi. Precio.
g. Rango estimado de cobro por servicios.
h. Operaciones (proceso operativo, administracion y recursos humanos).

o

cooo
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Tal estructura tuvo como propésito conocer el estado externo e interno de cada
compainia, para luego determinar mas precisamente las necesidades de asesoria
financiera de cada una de ellas.

Cada entrevista tuvo una duracion aproximada de 50 minutos y se hizo via telefénica,
efectuandose a 4 gerentes, directores de empresas o asesores financieros, con lo
cual se obtuvo una vision tanto de los clientes potenciales como de los competidores
del mercado de asesoria financiera. Los clientes entrevistados pertenecen a los
sectores construccién y telecomunicaciones.

6.2 Estimacion de Demanda

Las entrevistas realizadas, en particular a los asesores financieros, permiten
proyectar la demanda del mercado de asesoria financiera. Considerando que una
firma cuenta con aproximadamente 7 empleados distribuidos en los cargos de
director, gerente y analista o pasante, los entrevistados indicaron que en promedio
cada una de las 5 firmas de este ramo (ver grafico 1 Entorno Competitivo del Mercado
de Asesoria Financiera en Venezuela (2015)) manejara 14 transacciones en 2015, lo
que totalizaria, incluyendo aquellas firmas de asesoria menores, un aproximado de 75
operaciones relevantes. En 2016 este monto se mantendra practicamente constante a
causa de la continuacion de la incertidumbre politico-econdmica en el pais, mientras
que aumentara 5% en 2017 y 9% en 2018 y los afios a venir segun las perspectivas
de crecimiento econdmico y las estimaciones de los clientes. Se entiende por
transaccion los servicios de asesoria financiera y financiamiento estructurado
definidos en la seccién 8.1 Rango de Actividades, cuya duracién varia de 8 a 12
semanas y su costo promedio es US$ 20.000, de acuerdo con los datos de mercado
recabados. El tamafio o monto promedio se indica por tipo de servicio a continuacion.

El énfasis en transacciones de asesoria financiera se explica por la diversidad de
sectores que la requieren, la variedad de operaciones disponibles y la rapidez relativa
de ejecucién. En cuanto a los servicios de valoracion y fusiones & adquisiciones, el
monto promedio es US$ 30 mm.
Grafico 6
Proyeccion de Demanda
Asesorias Financieras (Nro. Transacciones)
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Datos historicos del mercado de valores indican que hubo 6 emisiones de bonos por
afo en el mercado primario en 2014 y 2015, cuya colocacién se llevd a cabo en
varias series. En 2014, se trans6 US$ 52,4 mm en dichas emisiones, mientras que
durante el primer trimestre de 2015 se coloco US$ 20,1 mm, siendo el promedio de
cada una US$ 12 mm considerando que no todo el monto disponible se coloca y que
se ofrece en mas de un afio. Durante los anos siguientes se estima un leve
incremento en la cantidad de emisiones hasta un total de 8 en 2019, bajo el supuesto
de un aumento de la liquidez monetaria y la atractividad de estos instrumentos para
cajas de ahorros y fondos de inversion.
Grafico7
Proyeccion de Demanda
Emisiones Mercado Primario (Nro. Transacciones)
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Fuente: BPVBy calculos propios
La demanda de créditos sindicados se destina a un grupo de compafias y proyectos
de inversion de gran tamafno y necesidades particulares como reestructuraciones de
pasivos, ampliaciones de planta y construccién de centros de usos multiples. Entre
2011 y 2014 totalizaron US$ 420 mm y promediaron US$ 84 mm, destacando una
estructuracion en 2012 por US$ 186 mm. En los afios a venir no se avizoran cambios
significativos en el numero de transacciones, siendo los sectores mas atractivos

telecomunicaciones, construcciéon y consumo masivo.
Grafico 8
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Tal actividad puede respaldarse en las inversiones esperadas por los ejecutivos y
asesores financieros entrevistados. Asi, el director financiero de NetUno, empresa de
telecomunicaciones, estima que su compainia invertira US$ 27 mm en 2015. A su vez,
espera un crecimiento general del sector con motivo de la incorporacién de
innovaciones tecnologicas, a pesar de la adversa situacion econémica. En cuanto al
sector del cacao, un entrevistado proyecta préximamente inversiones comprendidas
entre US$ 6 mm y US$ 10 mm en ampliaciones y mejoras de planta, impulsadas por
la demanda internacional.

Por su parte, el sector construccion enfrenta una dificil coyuntura debido a la escasez
de materiales y nuevas regulaciones, que han reducido inversiones en comercios,
oficinas y hoteles. Sin embargo, se espera un repunte en un plazo de 2 afos, con
atractivo especial en oficinas y apartamentos para los segmentos medio y alto. Otro
sector interesante en un futuro cercano seria el de consumo masivo, representado
por empresas multinacionales de los sectores lacteos, bebidas y alimentos.

Analizando el listado de las 100 principales compaiias de Venezuela en 2012, se
aprecia un predominio de empresas privadas en el 90% de los casos. Esta situacion
se explica en buena medida por la ausencia de estados financieros auditados de
empresas publicas.

Grafico 9
Propiedadde las100 Principales Compafiias
en Venezuela(2012)
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Fuanta: Busines: Venezuala

Seguidamente, se nota que los sectores con mayor numero de companias en 2012
son la banca y los seguros con 44% del total. Le siguen en relevancia los sectores
alimentos y bebidas y consumo masivo con un 15%, en tanto que los sectores
telecomunicaciones y farmacéutico concentran 4% y 3% respectivamente. El sector
industrial, ubicado en otros, comprende empresas manufactureras, quimicas,
productoras de plastico y de ingenieria.
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Gréfico 10
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Se procedié a segmentar tales companias en términos de ingresos, a los fines de
establecer una clasificacion y conseguir similitudes. Asi, compafias de
telecomunicaciones, bancos, aseguradoras y automotrices se encuentran en el primer
rango con ingresos superiores a US$ 400 mm. En el segundo rango se observan
bancos nacionales de tamafo mediano, empresas de consumo masivo
multinacionales y grupos industriales con ingresos comprendidos entre US$ 110 mm
y US$ 399 mm. Por debajo se localizan empresas farmacéuticas y grupos industriales
tanto nacionales como internacionales cuyo rango de ingresos disminuye hasta US$
50 mm. EIl ultimo grupo estd representado por empresas de diversos sectores
economicos.
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Dado esto, la estrategia de Emergia Consulting consiste en fijar como target las
empresas del segundo y tercer rango, es decir, aquellas cuyos ingresos se extienden
desde US$ 50 mm hasta US$ 399 mm. Las mas atractivas son las de consumo
masivo, alimentos y bebidas, farmacéutico e industriales. En total, este grupo
presenta 54 compaiiias con un ingreso promedio de US$ 143 mm.

6.3 Estimacion de Oferta

La proyeccion de firmas de consultoria se calculd a partir del entorno econdémico
esperado y opiniones de los entrevistados, tomando en cuenta igualmente el auge de
labores de consultoria en momentos de crisis econdmica. El siguiente cuadro
presenta una estimacion al respecto:
Cuadro 7
Estimacion de Firmas de Asesoria (2014 -2019)

Actual Nuevos Entrantes Total
Servicio 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Asesoria Financiera 5 0 1 1 0 1
Financiamiento Estructurado 4 0 0 0 0 1
Mercado de Valores 4 0 0 0 0 1
Total 13 0 1 1 0 3 18

Fuente: entrevistas y calculos propios

En términos generales, se esperan nuevos entrantes desde 2016, notando mas
actividad en firmas de asesoria financiera a causa de la mayor demanda relativa por
sus servicios y el menor monto de sus transacciones. Estas firmas ganaran
participacion de mercado en detrimento de companiias establecidas. Con respecto a
firmas cuyo propdsito principal sea la estructuraciéon de financiamientos estructurados
y la emision de titulos valores, se estiman s6lo 2 entrantes en 2019, debido a su baja
atractividad y a que son ofrecidas principalmente por instituciones financieras.

6.4 Estimacion de Participacion de Mercado

Con base en las transacciones previstas en la seccion 6.2 Estimacion de Demanda y
en aquellas adjudicadas a Emergia Consulting, como se indica en la seccion 10.1
Premisas, se procedio a calcular la participacion de mercado de la firma. Respecto a
las asesorias financieras, se captaran 4 transacciones en 2016 hasta alcanzar 11 en
2019 o un 11,6% del mercado.

Estas metas se lograran a través de una estrategia de marketing guiada por una
publicidad focalizada y capacidades de venta distintivas de sus directores y gerentes.
En adicién, se hara uso de estas competencias para diferenciarse de los principales
rivales de Emergia Consulting, que no se destacan por una estrategia de venta
agresiva. De este modo, se incrementara progresivamente su participacion de
mercado.
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Cuadro 8
Participacion de Mercado por Tipo de Transaccion - Escenario 1 (2016 - 2019)

Servicio 2016 2017 2018 2019
Asesorias Financieras
Total Transacciones 76 80 87 94
Transacciones Emergia Consulting 4 6 10 11
% Participacion de Mercado 5.3% 7.5% 11.5% 11.6%
Financiamientos Estructurados
Total Transacciones 7 8 10 10
Transacciones Emergia Consulting - - - -
% Participacion de Mercado 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%

Fuente:entrevistas y cdlculos propios
6.5 Estimacion de Cobro por Servicios

La estrategia de precios de Emergia Consulting no se sustentara en costos inferiores,
por lo que sus tarifas y comisiones seran iguales o superiores a la competencia. Asi,
la tarifa de los directores estara comprendida entre US$ 44 y US$ 46, gerentes entre
US$ 13 y US$ 14 y analistas o pasantes entre US$ 6 y US$ 7 para el escenario de
Continuidad de la Politica Econoémica en Venezuela.

Las comisiones, definidas en la seccion 10.1 Premisas, constituyen beneficios
economicos variables por cumplir el mandato de un cliente. En tal sentido, la comision
de éxito, igual a 2% de una transaccion, se cobra por alcanzar los resultados de
fusiones & adquisiciones y planes de internacionalizacién, mientras que las
comisiones de sindicacién y colocacién, establecidas en 0,8%, se cobran sobre el
monto efectivamente levantado en el mercado crediticio o de capitales de un
préstamo o titulo valor. Ademas, se contempla una comision especial o finder fee, a
ser definida en cada caso, para premiar a las firmas u organizaciones que, mediante
alianzas establecidas, logren transacciones en beneficio de Emergia Consulting.

Los cobros de tarifas y comisiones, detallados en el contrato con cada cliente, se
realizaran al término de cada entregable relevante con el objeto de incrementar el
flujo de efectivo de la firma y reducir la rotacion de cuentas por cobrar.

6.6 Factores Criticos de Exito

1. Ventas: potenciar capacidades de venta mediante la contratacion de directores y
gerentes experimentados y canales adecuados tales como publicidad en paginas
de internet de negocios y alianzas con socios estratégicos.

2. Posicionamiento: crear una propuesta de valor clara fundamentada en los
atributos de experiencia, personalizacion, calidad de entregables y tiempo de
respuesta.

3. Finanzas: obtener un flujo de ingresos continuo a través de la reduccion del
plazo de transacciones y el establecimiento de sistemas de cobro eficientes.
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4. Operaciones y Delivery: generar procesos de operaciones que promuevan la
experiencia y eficiencia de cada empleado y el uso de una plataforma web
innovadora. Asimismo, procurar procesos de delivery fundamentados en la
orientacién al cliente y la calidad.

5. Entorno: estar atento a cambios en los entornos politico, regulatorio y
econdmico, a los fines de anticiparse a adversidades y capturar oportunidades de
negocios.

El analisis de mercado presentado en este capitulo refleja que las principales
oportunidades se encuentran en el segmento de asesorias financieras, en vista de la
demanda proyectada de estos servicios en los proximos afos. Ante tal escenario,
Emergia Consulting podria alcanzar una participacién de mercado de 5,3% en 2016 y
11,6% en 2019, aunque tendria que reducir la cuota de sus competidores dada la
contraccion del mercado.
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7 PLAN DE MARKETING

7.1 Analisis FODA

Fortalezas

1.

Directores y gerentes de reconocida trayectoria en asesorias financieras para
destacar el atributo de experiencia y, en consecuencia, potenciar las capacidades
de venta de Emergia Consulting. Se entiende por trayectoria el siguiente recorrido
profesional y académico:

e Sdlida experiencia laboral en unidades de finanzas corporativas de
instituciones financieras, firmas de consultoria internacionales o
departamentos de finanzas de compafias multinacionales.

e Participacion en transacciones relevantes de asesoria financiera y
financiamiento estructurado a nivel local y regional.

e Poseedor de una maestria en finanzas, MBA o postgrado afin en una
universidad o escuela de negocios prestigiosa.

e Capacidad de venta, liderazgo, comunicacion, relaciones interpersonales,
organizacion y trabajo bajo presion.

2. Desarrollo una plataforma web multiuso que satisfaga la personalizacion de
servicios y una comunicacion directa y diferenciada con cada cliente. Al mismo
tiempo, esta plataforma mejorara el tiempo de respuesta y la calidad de
entregables, al reducir el tiempo no presupuestado de cada empleado y agilizar
las entregas a clientes. Esta innovacién no ha sido desarrollada por ningun
competidor.

Oportunidades

1. La principal oportunidad es la capitalizacion de negocios a raiz de la salida de
firmas de asesoria y los bajos esfuerzos de marketing realizados por aquellas que
permanecen. Un esfuerzo de ventas eficiente apoyara esta oportunidad de
mercado.

2. Targeting a segmentos de mercado maduros y en fase de crecimiento con
potencial de negocios, tales como los sectores de consumo masivo y alimentos y
bebidas, oportunidades relevantes al momento de seleccionar clientes.

Debilidades

1. La experiencia o profesionalismo, el atributo mas valorado por los entrevistados,
puede no ser claramente apreciado en el mercado por ser una firma nueva
aunque con personal de trayectoria en asesorias financieras.

2. Un equipo reducido podria limitar la flexibilidad de la firma de asesoria y, por
consiguiente, el aprovechamiento de oportunidades de negocios.

3. Problemas de flujo de caja si las transacciones tardan en materializarse y si el

cobro se retrasa.
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4. Imposibilidad de delegar la labor de gerentes y directores en analistas o pasantes
en las fases iniciales de la firma de asesoria por falta de experiencia y
descoordinacion de actividades.

5. Dificultad de forjar alianzas que generen sinergias, perduren y sean beneficiosas
para ambas partes.

6. El establecimiento de vinculos o redes de negocios y sociales es una labor que
requiere esfuerzos en términos de tiempo y recursos.

Amenazas

1. Entorno econdmico del pais disminuye capacidad de generar nuevos negocios y
de tener un flujo constante de transacciones.

2. Posible ingreso de casas de bolsa incrementaria el numero de competidores en el
mercado de asesoria financiera.

3. Nuevas regulaciones de precios y demas impedimentos legales socavan
posibilidades de generar nuevas transacciones de asesoria financiera.

7.2 Propuesta de Valor

La propuesta de valor de Emergia Consulting se fundamentara en la experiencia de
sus directores y gerentes y su conocimiento del mercado venezolano, guiando asi los
esfuerzos de venta y las relaciones externas. De este modo, se ofrecera a los clientes
la experticia de estos ejecutivos, primer atributo destacado en las entrevistas, y se
compensara la imagen aun incipiente de la firma de asesoria. Por lo tanto, la
contratacidn en sus fases iniciales se enfocara en tales posiciones.

Paralelamente, el valor agregado se basara en una plataforma web multiuso que
integre los requerimientos de informacion y comunicacion de todas las partes
involucradas en una transaccion de asesoria o estructuracion financiera a lo largo de
sus diversas etapas. Su creacion lograra cubrir los atributos de personalizacién de
servicios, por ser adaptable y facil de usar, asi como de tiempo de respuesta,
confidencialidad y calidad de entregables, dado que reuniran flujos de informacién en
un solo lugar y se reduciran plazos y costos administrativos, permitiendo dedicar mas
tiempo a los clientes.

En ésta se podra en tiempo real cargar y descargar documentos, crear datarooms,
disponer de un calendario, intercambiar opiniones o feedbacks y publicar alertas,
estatus y eventos.

7.3 Objetivos

Los objetivos fijados para la firma de asesoria se dirigen a obtener una posicion
interna y de mercado que tienda a la consolidacion de sus operaciones. Por tanto, se
han estipulado las siguientes metas:

1. Alcanzar la cantidad de transacciones de equilibrio que garantice una rentabilidad
adecuada.
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2. Obtener el equipo de trabajo requerido a partir de la tasa de utilizacion objetivo y
la proporcién de personal.

3. Alcanzar una participacion de mercado de 11,6% en asesorias financieras en
2019.

4. Posicionarse en el primer lugar del segmento de mercado de empresas medianas
en 5 anos, a los fines de ser reconocida como una firma de referencia en
asesorias financieras.

7.4 Tunel de Ventas

Se calcularon los mandatos de asesoria financiera de los proximos afios bajo el
escenario de Continuidad de la Politica Economica en Venezuela, detallado en la
seccion 5.1 Escenarios Politico - Econdmicos en Venezuela y el capitulo 10 Plan
Financiero. Estos resultados son obtenidos a partir del total de visitas anuales y una
tasa de éxito que varia entre 5% y 11%, pudiendo notar igualmente entre 7 y 8 visitas
por mes durante este periodo.

Cuadro 9
T1nel de Ventas - Escenario Continuidad Politica (2016 -2019)

2016 2017 2018 2019
Total Visitas a Clientes 80 86 100 100
Tasa de Exito 5% 7% 10% 11%
Mandatos Obtenidos 4 6 10 11
Visitas por Mes 7 7 8 8

Se planteara que las visitas sean planificadas por los gerentes bajo la supervision del
director, pudiendo ser realizadas por uno de ellos o por ambos. En tal sentido, se
pretende que cada director y gerente administre una cartera de clientes definida y que
haga de 2 a 3 visitas mensuales.

Una visita se considerara como tal si se realiza a un cliente nuevo o repetido en caso
de tratarse de una transaccion distinta, sabiendo que puede haber mas de una visita
a un cliente para convencerlo. Se entiende igualmente que el calendario de visitas
podra desplazarse en momentos de cierre o criticos de una transacciéon y que se
podra acudir a otros segmentos de mercado para cumplir los objetivos fijados.

La tasa de éxito se evaluara por el director y los gerentes con una frecuencia mensual
a los efectos de llevar a cabo cambios de estrategia oportunos en términos de
targeting y modos de venta utilizados.

7.5 Marketing Mix
Precio

Se presentan los siguientes supuestos para determinar las tarifas por hora y
comisiones por servicio en funcion de la informaciéon recabada en las entrevistas:
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1. Los productos de asesoria y financiamiento son ofrecidos por otros competidores
ya establecidos en el mercado.

2. El mercado tiene posibilidades de crecer, aunque se encuentra deprimido a causa
del entorno politico y regulatorio vigente.

3. Larivalidad entre las empresas existentes es intermedia.

4. A pesar de que la mayoria de las compaiias o clientes potenciales conoce los
servicios de asesoria financiera, no todos los han usado ni estan al tanto de cada
uno de ellos. Esto se debe a su baja sofisticacion financiera, siendo un ejemplo las
compafiias agricolas.

5. Los competidores que cobran comisiones altas son usualmente consultoras
internacionales.

Por tales motivos y considerando las secciones 6.5 Estimacion de Cobro por
Servicios y 5.4 Estrategia Competitiva, Emergia Consulting no competira con menores
costos que sus competidores, por lo que ofrecera tarifas y comisiones similares o
superiores al promedio del sector.

Producto (Servicio)

Se plantea entregar un servicio diferenciado a los clientes por medio de las siguientes
estrategias:

1. Creacion de una plataforma web para incrementar la conectividad y el flujo de
informacion entre el cliente y demas partes involucradas en una transaccion.

2. Ofrecimiento de una amplia variedad de operaciones de asesoria financiera y
financiamiento estructurado conforme a la seccién 8.1 Rango de Actividades.

3. Aplicacién de procesos de operaciones y delivery definidos en la seccion 8.4
Proceso de Transacciones y reuniones con el cliente al final de cada etapa de una
transaccion.

4. Definicién de un calendario de actividades con el cliente para acordar el ambito de
servicios y garantizar el cumplimiento de plazos.

Promocioén

La estrategia de promocion apunta al target de gerentes, ejecutivos, directores y
duenos de empresas. Dado este perfil de clientes, los asesores financieros
entrevistados opinan que los canales mas apropiados son los siguientes:

1. Efectuar visitas a clientes desde el primer mes de la firma y segun la frecuencia
indicada en la seccion 7.4 Tunel de Ventas.

2. Crear desde el inicio una pagina de internet en 2 idiomas con informacién relevante
sobre la firma: servicios ofrecidos, propuesta de valor, equipo, transacciones
recientes, datos de contacto y otros. Su presencia y relevancia se fortalecera con
la contratacién del servicio de optimizacion de la pagina web en buscadores.

3. Establecer desde la fundacion de Emergia Consulting alianzas con firmas de
asesoria financiera y organizaciones globales, tales como M&A International y
Global M&A Partners, asociaciones internacionales que reunen a compaiias
especializadas en fusiones y adquisiciones con el propdsito de tener un alcance
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mundial y compartir conocimientos sobre distintos mercados. Del mismo modo, se
acordara una asociacion con LW Partners, firma de asesoria financiera e
inversiones con presencia regional. Se espera que refieran 1 cliente por afio.

4. Afiliarse a camaras de comercio locales y binacionales desde el inicio de
operaciones, siendo éstas la Camara Venezolana de Empresas de Consultoria
(CAVECON) y la Camara Venezolano Americana de Comercio (VENAMCHAM).

5. Enviar correos informativos o newsletters diarios sobre noticias econdmicas y
financieras y lanzar campafas de emailing promocionales (ver frecuencia en
cuadros 25y 40).

6. Publicitar y participar en eventos gerenciales, congresos de actualidad o coyuntura
econdmica y foros universitarios o de escuelas de negocios, en particular los
patrocinados por la Camara Venezolano Americana de Comercio (VENAMCHAM),
el Club de Negociadores de Datanalisis y el Instituto de Estudios Superiores de
Administracion (IESA), en los que es posible realizar promociones como colocar
pendones, proyectar en pantallas, aparecer en el material oficial y ofrecer encartes
(ver frecuencia en cuadros 25 y 40).

7. Publicitar en revistas de negocios y economia locales, siendo el foco Business
Venezuela, publicacion mensual de circulacion nacional con alcance directo a
ejecutivos y gerentes (ver frecuencia en cuadros 25 y 40).

8. Publicitar en paginas de internet relacionadas a gerencia y negocios,
principalmente mediante banners en el sitio web de Business Venezuela, asi como
estar presente en redes sociales como Twitter y Facebook a través de la
contratacién de campanas en redes sociales (ver frecuencia en cuadros 25y 40).

Se otorgara especial prioridad desde el lanzamiento de la firma al plan de visitas para
darse a conocer de forma directa a los clientes y a la creacion de la pagina de
internet, imagen principal de la firma de asesoria. Asimismo, se promoveran desde un
inicio las afiliaciones y alianzas mencionadas en los apartados 3 y 4, a los fines de
pertenecer a un ambito o red con potencial de negocios.

A partir de la fundacién de la firma de asesoria y de manera gradual, se lanzaran las
campanas publicitarias de los apartados 5 a 8 segun la frecuencia fijada en los
cuadros 25 y 40, referidos a los gastos de marketing, generales y otros de los
escenarios de continuidad y cambio de la politica econdmica en Venezuela.

Emergia, el nombre de la firma de asesoria financiera, proviene del latin Energia y
representa la fuerza o energia util que surge en un proceso de transformacion para
generar un producto o servicio. En tal sentido, se quiere hacer alusién a la innovacion,
la modernidad, el dinamismo y las oportunidades de negocios, de las que Emergia
Consulting sera el asesor financiero de referencia en Venezuela para firmas de
tamafo mediano.

Ademas, se incluye el calificativo de boutique para transmitir la prestacion de
servicios especializados de asesoria financiera y financiamiento estructurado en el
mercado venezolano, con lo que cada cliente recibira un producto de calidad,
profesional y personalizado.
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Plaza

El siguiente cuadro denota los criterios por los cuales se selecciond El Rosal, zona
financiera de Caracas, donde se concentra la mayoria de las empresas privadas del
pais, como la plaza de Emergia Consulting:

Cuadro 10
Criterios de Seleccion de la Plaza

Ponderacion Explicacion

Elementos Estratégicos (55%):

Cercania a Clientes 60% Responder de forma mas eficiente y expedita a
necesidades delos clientes, asi como facilitar
esfuerzo de ventas.

Imagen 40% Una ubicacién adecuada refuerzalaimagen de

profesionalismo delaempresa.

Elementos Funcionales (45%):

Disponibilidad de Servicios 35% Posibilidad de disponer de servicios publicos y
privados mas variados y de mejor calidad.

Acceso a Vias de Comunicacién 35% Facilidad y menor tiempo de desplazamiento de
clientes, trabajadores y proveedores.

Seguridad 30% Presencia de policias y de vigilancia privada
permiten el desenvolvimiento de eventos sin
inconvenientes.

De acuerdo con las consideraciones estratégicas, el elemento mas relevante es la
cercania a los clientes, con la intencion de ofrecerles un servicio expedito,
personalizado y confidencial, en especial en caso de reuniones. Asimismo, la imagen
de profesionalismo y calidad se reforzara al ubicarse en El Rosal, zona financiera y de
negocios reconocida en Caracas.

En cuanto a los elementos funcionales, la disponibilidad de servicios publicos sin
interrupciones, asi como de servicios privados variados en términos de proveedores
de equipos de oficina y establecimientos de alimentos se considera igual de relevante
gue un acceso cercano a las principales vias de comunicacién, al causar un efecto
positivo sobre el tiempo de respuesta al cliente. La seguridad se toma en cuenta
como un servicio aparte en razén de su impacto sobre las labores diarias y la
movilizacion de los diferentes actores de la firma de asesoria.
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7.6 Plan

Las iniciativas principales que se deben implementar para cumplir los objetivos de la
firma en la fase inicial de operaciones son principalmente relativas a ventas y
marketing. Estas son:

1.

o O

Desarrollar un plan de visitas intenso al target de clientes seleccionado desde el
primer mes, a ser efectuado por directores y gerentes de manera conjunta o por
separado conforme a la seccién 7.4 Tunel de Ventas.

. Formalizar las alianzas con las firmas de asesoria financiera y organizaciones

internacionales de consultoria, asi como las afiliaciones a camaras de comercio
locales y binacionales desde el principio y segun la seccién 7.5 Marketing Mix -
Promocién, lo que facilitara la obtencion de clientes y hara mas visible a Emergia
Consulting.

. Iniciar las estrategias de promocion desde el inicio aunque gradualmente acorde a

la seccidon 7.5 Marketing Mix — Promocion y los cuadros 25 y 40, siendo éstas la
apertura de una pagina web en 2 idiomas, el patrocinio de eventos gerenciales, el
lanzamiento de una campafia de emailing y redes sociales y la publicidad en
revistas y paginas de internet de negocios.

. Desarrollar una plataforma web que garantizara la distribucién de informacion y la

conectividad con los clientes a partir de la primera transaccion.

. Focalizar esfuerzos en la seleccion y contratacion en los directores y gerentes.
. Arrendar una oficina, comprar equipos de trabajo y contratar los servicios

necesarios para el funcionamiento de Emergia Consulting en los meses previos al
inicio de operaciones y segun el cuadro 48 Planificacion de Actividades.

El plan de marketing descrito requiere una clara diferenciacion de Emergia Consulting
respecto a sus competidores para ganar la posicion deseada en el mercado de
asesoria financiera. En consecuencia, debera implementar una campafna publicitaria
efectiva y estar presente en los principales encuentros gerenciales, destacando la
experiencia de sus lideres y proyectando una imagen de modernidad y conectividad
por medio de su plataforma web.

32



8 ESTRATEGIA DE OPERACIONES

8.1 Rango de Actividades

La estructura operativa de la firma de asesoria financiera estara determinada por la
cantidad y complejidad de trabajo en cada transaccion. En tal sentido, se presentara
la proporcidon de gerentes y analistas o pasantes con relacion a directores para
obtener el equilibrio de personal adecuado.

Con base en las entrevistas realizadas, a partir de 2016 o desde el inicio de
operaciones se ofreceran servicios de asesoria financiera, es decir, los referidos a
valoraciones de empresas, diagnosticos financieros, dictamenes independientes,
fusiones y adquisiciones (M&As) y planes de internacionalizacién. A partir de 2020 se
incluiran servicios de asesoria en financiamientos estructurados a proyectos en
construccidon 'y empresas en marcha, siendo estos créditos sindicados,
levantamientos de capital y emisiones de titulos valores. El cronograma de
lanzamiento de servicios es el siguiente:

Cuadro 11

Evolucion de Prestacion de Servicios

2016 2017 2018 2019 2020

Servicio Valoraciones

Diagnosticos Financieros

Dictamenes Independientes

Fusiones & Adquisiciones

Planes de Internacionalizacién
Créditos Sindicados
Levantamientos de Capital
Emisiones Mercado de Capitales

Este orden se fundamenta en las proyecciones presentadas en la seccion 6.2
Estimacion de Demanda, que avizoran un crecimiento en asesorias financieras
capitalizable por Emergia Consulting, al tiempo que un exiguo avance en emisiones
de titulos valores y créditos sindicados. En adicion, las asesorias financieras son mas
convenientes para firmas independientes porque en la mayoria de los casos no
requieren financiamiento, en cuya circunstancia las instituciones financieras tendrian
ventaja.

En cuanto a las asesorias financieras, los entrevistados indicaron que las
valoraciones de empresas, los diagnésticos financieros y los dictamenes
independientes son los servicios mas demandados.

A su vez, resulta conveniente presentar una descripcion de cada uno para
contextualizar su complejidad y alcance:
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Asesorias Financieras

1. Valoracién de Empresas: indicacion de rango de valor justo de los activos,
patrimonio y precio de mercado de una compania.

2. Diagnéstico Financiero: analisis de la situacion financiera de una compaiia y
comparaciéon de sus principales indicadores frente al mercado.

3. Dictamenes Independientes (Fairness Opinion): opinidon independiente y
profesional sobre el valor justo y la situacion financiera de una compafiia ante
desacuerdos entre accionistas y eventos de expropiacion.

4. Fusiones y Adquisiciones (Mergers & Acquisitions): asesoramiento en el
proceso de compra y venta de empresas, incluyendo estrategias optimas y
estimaciones de nuevas estructuras accionarias.

5. Planes de Internacionalizacion: planes de negocios sobre nuevos destinos de
inversion, comprendiendo analisis de mercado, financiero y estratégico.

Financiamientos Estructurados

1. Créditos Sindicados: originacion, ejecucion y cierre de deuda bancaria
estructurada a corto, mediano y largo plazo, destinada a proyectos de inversién u
optimizacion de la estructura financiera de compafias en marcha.

2. Levantamientos de Capital: obtencion de fondos privados y readecuacién de
estructuras accionarias para financiar proyectos de inversion.

3. Emisiones en el Mercado de Capitales: oferta publica de instrumentos de
deuda y capital de corto, mediano y largo plazo en el mercado de valores, en
particular papeles comerciales, bonos y acciones.

8.2 Determinacion de Personal

Tomando en cuenta el modelo organizativo de Maister (1997) y el escenario de
Continuidad de la Politica Econémica en Venezuela (seccién 10 Plan Financiero),
caracterizado por oportunidades de negocios limitadas, el nivel de personal requerido
sera de 1 director, 2 gerentes y 4 analistas o pasantes, cuya utilizacion objetivo de su
tiempo se ubicara en 30%, 58% y 95% respectivamente. El hecho de que el tiempo
presupuestado del gerente sea menor al planificado por apoyar las labores de venta
del director conlleva a la contratacién de un gerente adicional. De lo anterior se
desprende que la proporcion de personal respecto al director sera de 1,0 : 2,3 : 6,0,
representando una medida de la distribucion 6ptima de empleados de la firma de
asesoria.
Cuadro 12

Proporcion de Personal - Escenario de Continuidad de la Politica Econdmica en Venezuela

. Nro. % Utilizacion ~ Horas  Utilizacion Horas Personal Proporcion
Nivel Empleados de Tiempo Disponibles Objetivo Presupuestadas Requerido Personal
Director 1 20% 40 30% 12 1 1.0
Gerente 1 87% 40 58% 23 2 23
Analista / Pasante 4 95% 40 95% 38 4 6.0

Fuente: elaboracion propia
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Al contemplar el escenario de Cambio de la Politica Econémica en Venezuela, que
simula una situacion de crecimiento econdmico, se contratara un gerente y un
analista adicionales, lo que permitira reducir la utilizacion objetivo del tiempo de
directores y gerentes a 25% y 50% respectivamente. Por lo tanto, estos podran
dedicar mas tiempo a labores de venta para capitalizar nuevas oportunidades de
negocios. La proporcion de personal pasaa 1,0:5,0:7,8.

Cuadro 13

Proporcion de Personal - Escenario de Cambio de la Politica Econdmica en Venezuela

. Nro. % Utilizacion =~ Horas  Utilizaciéon Horas Personal Proporcion
Nivel Empleados de Tiempo Disponibles Objetivo Presupuestadas Requerido Personal
Director 1 16% 40 25% 10 1 1.0
Gerente 2 80% 40 50% 20 3 5.0
Analista / Pasante 5 95% 40 95% 38 5 7.8

Fuente: elaboracion propia

Es necesario resaltar que la utilizacion del tiempo de los empleados y sus horas
presupuestadas incluyen descuentos por dias destinados a vacaciones, cursos de
formacion y enfermedades, reflejando asi las horas efectivas de trabajo.

Como se notara en el capitulo 10 Plan Financiero, el crecimiento del personal estara
ajustado al crecimiento de ventas y participacion de mercado. Se considera un
incremento de eficiencia a medida que los empleados adquieren experiencia,
pudiendo manejar varias transacciones simultaneas.

La informacién anterior se utiliza también en los cuadros 14 y 15, que muestran la
evolucion de empleados por afo.

La variacion del personal en el escenario de Continuidad de la Politica Economica en
Venezuela prevé el ingreso de 2 o 3 analistas o pasantes cada 2 afios y el ascenso
de 1 analista cada 4 afios tras el retiro de 1 gerente. El siguiente cuadro ilustra esta
dinamica:

Cuadro 14
Evolucion y Promocion de Personal - Escenario de Continuidad Econémica

Cargo 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Director 1 1 1 1 1 1 1
Gerente 2 2 2 2 2 2 3
Analista / Pasante 3 4 4 4 4 4 5
Total 6 7 7 7 7 7 9
Contrataciones 6 3 0 3 0 2 3
Despidos / Retiros 0 2 0 3 0 2 1
% Crecimiento Personal 16.7% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 28.6%
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Por su parte, el escenario de Cambio de la Politica Econémica en Venezuela incluye
el ingreso de 2 a 4 analistas cada 2 afos una vez alcanzado el nivel de empleados de
equilibrio, asi como el retiro de 1 gerente cada 4 afios, ocasionando el ascenso de un
analista. De este modo, se estima iniciar con 7 empleados en 2016 y contar con 10 en

2022:
Cuadro 15
Evolucion y Promocién de Personal - Escenario de Cambio Econdmico
Cargo 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Director 1 1 1 1 1 1 1
Gerente 2 2 3 3 3 3 3
Analista / Pasante 4 4 5 5 5 5 6
Total 7 7 9 9 9 9 10
Contrataciones 7 2 2 4 0 3 2
Despidos / Retiros 0 2 0 4 0 3 1
% Crecimiento Personal 0.0% 28.6% 0.0% 0.0% 0.0% 11.1%

8.3 Recursos Humanos

El proceso de contratacion del personal comprendera las siguientes fases:

Seleccion: busqueda de candidatos conforme a las necesidades de personal de
los cuadros 14 y 15 y las descripciones de cargo descritas en esta seccidén. Se
otorgara prioridad a los analistas senior o con mas experiencia para sustituir a los
gerentes.

Contratacion: incluye la presentacion del paquete salarial, las condiciones del
cargo y la firma del contrato de empleo. Es realizado por el director.

Induccién: consiste en introducir a los analistas en sus responsabilidades y
funciones mediante cursos cortos. Es dirigido por los gerentes y tiene una
duracion de 1 mes.

Las descripciones de cargo permitiran definir correctamente el trabajo y, en
consecuencia, maximizar las funciones de venta de los directores y gerentes:

Director: responsable de la busqueda de nuevos clientes, relacion con clientes
actuales y definicion de la planificacion estratégica en términos de recursos,
volumen de negocios e ingreso a nuevos mercados.

Gerente: participante en la busqueda de nuevos clientes y oportunidades de
negocios. Contacto directo con clientes en curso y encargado principal de dirigir
las transacciones adjudicadas, sobre las cuales reporta su estado a los directores.
Supervisa directamente al personal y aprueba entregables tanto internos como
externos.
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e Analista / Pasante: analiza y elabora documentos y presentaciones, recopila
informacion y actualiza de bases de datos. Reporta directamente al gerente y
mantiene contacto ocasional con clientes.

Otro aspecto a resaltar es la creacion de una cultura empresarial distintiva y robusta,
a los efectos de generar un sentido de pertenencia, una identidad precisa y un trato
acorde a cada cliente. Esta labor cobra aun mas importancia en las firmas de
asesoria, puesto que sus empleados pasan la mayor parte del tiempo en las
instalaciones de los clientes recopilando y negociando términos y condiciones de
transacciones.

El plan de desarrollo del personal estipula cursos de finanzas y management a
analistas, gerentes y directores, cuya frecuencia anual se detalla en la secciéon 10.3
Estado de Resultados. Se incluyen también incentivos en forma de bonos por
rendimiento de acuerdo con la seccidén 10.2 Balance General.

A su vez, dado que se tercerizaran los servicios de administracion, nédmina, limpieza y
mantenimiento de sistemas informaticos desde el inicio de operaciones, no se contara
con personal encargado en estas funciones. Los 2 primeros de ellos estaran a cargo
de la empresa ASAP Venezuela.

8.4 Proceso de Transacciones

Con el objeto de determinar el uso adecuado de los recursos de la firma de asesoria y
garantizar una respuesta oportuna a los clientes, se procedera a definir el proceso
operativo de asesorias financieras y financiamientos estructurados. Tal especificacion
permitira fijar la cantidad de negocios a aceptar o posponer en funcion de las
capacidades disponibles en un momento determinado, pudiendo establecer el listado
o pipeline de transacciones proyectadas 6ptimo.

Como paso previo a la ejecuciéon de un mandato de asesoria, se llevara a cabo un
proceso de identificacion y visita a clientes potenciales realizado por directores y
gerentes. En éste se presentan y venden los servicios de la firma, se establecen
relaciones profesionales y se conocen directamente las necesidades del cliente y su
mercado. Un brochure informativo o presentacion de la firma, asi como otras
estrategias a mencionar posteriormente, son importantes en estas instancias.
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8.4.1  Asesorias Financieras

Grafico 12
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Fuente: elaboracién propia

Se estima que el proceso operativo de asesorias financieras tarde un promedio de 8
semanas. En primer lugar, comprende la firma de un contrato o carta mandato, la
recepcion de informacién y una visita informativa a las instalaciones del cliente (due
diligence). Al mismo tiempo, se llevara a cabo una reunion de inicio de transaccién en
la que se presentara el calendario de actividades y se definiran responsables y
entregables. Las siguientes 2 semanas consistiran en organizar y analizar la
informacion recabada, levantar procesos internos y efectuar reuniones aclaratorias y
de coordinacion con el cliente. Seguidamente, se elaborara el documento final de la
transaccion, asi como los analisis conexos necesarios. Por ultimo, se celebrara una
reunion de presentacion de resultados con el cliente y se dispondra de varios dias en
caso de requerirse revisiones o ampliaciones. En el caso de asesorias en fusiones y
adquisiciones, el proceso podria tomar unas semanas adicionales en razén de la
complejidad de las negociaciones involucradas.
8.4.2  Financiamientos Estructurados
Grafico 13
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Partiendo con la firma del contrato o carta mandato, se continua con la recepcion de
la informacion necesaria y la realizacién de una visita a las instalaciones del cliente
para conocer sus operaciones y efectuar preguntas (due diligence), al tiempo que se
inicia el analisis de la informacién y se efectua una reunion de coordinacion entre las
partes involucradas. Posteriormente, se definen los términos principales del
financiamiento entre el cliente y el asesor, procediendo a visitar inversionistas o
bancos potencialmente interesados. Las Ultimas semanas transcurren con la
finalizacion del modelo financiero y el contrato de financiamiento, asi como con la
definicion de los participantes de la transaccion. El cierre ocurre una vez se firmen los
contratos correspondientes y se reciban o coloquen los fondos comprometidos por
medio de una o varios desembolsos o colocaciones.

Los financiamientos, bien sean créditos sindicados, levantamientos de capital o
emisiones de titulos valores, involucran la participacion de diversos actores
relevantes, siendo estos, segun corresponda, bancos, inversionistas, abogados,
calificadoras de riesgo y entes reguladores.

8.5 Criterios de Seleccion de Proveedores

Se establecieron los siguientes criterios de seleccion de proveedores, divididos y
ponderados segun su orden de relevancia en elementos estratégicos, operacionales y
comerciales:

Cuadro 16
Criterios de Seleccion de Proveedores

Ponderaciéon Explicacion

Elementos Estratégicos (40%):

Trayectoria 40% Evaluar posicionamiento frente a compafiias
similares, solvenciafinancieray nivel de
actualizacion tecnoldgica.

Orientacién al Cliente 30% Ofrecer servicios ajustados al cliente y un rango
desservicios completo.
Satisfaccion al Cliente 30% Revisar grado de satisfaccién de clientes

recientes y validar cumplimiento de servicios.

Elementos Operacionales (35%):

Servicio Postventa 35% Proveer respuesta oportuna a preguntas,
desperfectos y garantias. Contar con canales
efectivos de atencién al cliente.

Calidad 35% Ofrecer un servicio de alto nivel y consistente en
el tiempo. Cumplir con servicios estipulados en
contrato.

Tecnologia 30% Disponer de avances tecnologicos més recientes
y de personal capacitado para implementarlos.
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Ponderacion Explicacion

. e .. - plazos, mé

Contrato 60% Negociar términos principales: plazos, métodos
deresolucién de conflictos, asi como alcance,
renovacion y cancelacion de servicios.

Elementos Comerciales (25%):

Tarifas 40% Procurar tarifas competitivas y ajustadasala
calidad del servicio, descuentos por pronto pago
y ofertas por fidelidad y adquisicién de paquete
deservicios.

Los elementos estratégicos se consideran los mas relevantes por ser el primer factor
de seleccién de un proveedor, comprendiendo su trayectoria general, referencias de
satisfaccion de clientes pasados y su politica de orientacion al cliente.

Seguidamente, se procederan a evaluar los factores operacionales, dentro de los que
se encuentran el servicio postventa y la medicion de calidad de servicio en términos
de cumplimientos de plazos y servicios estipulados en el contrato. Ademas, es
relevante la tecnologia, puesto que se planifica contar con una pagina web y una
plataforma web innovadora, asi como con softwares tales como programa Reuters
Eikon.

Por ultimo, se tomaran en cuenta elementos comerciales, siendo estos la negociacion

de los principales términos de los contratos para garantizar la continuidad de las
operaciones y la obtencién de tarifas de mercado.
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9 ESTRATEGIA DE DELIVERY

9.1 Anadlisis de Atributos del Delivery

Maister sefiala que un atributo relevante de las firmas de asesoria consiste en ofrecer
un servicio con alto nivel de personalizacién, es decir, ajustado a las necesidades
particulares de cada cliente.

Del mismo modo, se requieren los atributos adecuados de experiencia y eficiencia de
directores y ejecutivos para manejar labores con grados de complejidad variables. El
primero de estos atributos implica conocimientos de problemas complejos y puede ser
escaso en el mercado, en tanto que el segundo se utiliza en actividades operativas o
menos complejas que pueden ser manejadas por la mayoria de las firmas de
asesoria.

El nivel de estos y otros atributos se determind con base en los resultados de las
entrevistas. El siguiente cuadro detalla la cantidad de veces que los entrevistados
mencionaron cada atributo:

Cuadro 17
Atributos Destacados por Entrevistados

Nro. Veces

Experiencia
Relaciones - contactos
Calidad de entregables
Tiempo de respuesta
Flexibilidad
Personalizacion

== NN N W

Privacidad

Fuente: entrevistas

El atributo mas apreciado por los entrevistados fue la experiencia con 4 menciones,
asociada a profesionalismo y conocimiento de asesorias financieras y del estado del
mercado. Seguidamente, resaltan las relaciones o contactos con 3 menciones,
caracterizadas como la capacidad de establecer vinculos o redes sociales y obtener
clientes nuevos. Continuan con 2 referencias el tiempo de respuesta, relacionado con
el cumplimiento de plazos establecidos, la flexibilidad, mencionada como bajo nivel de
burocracia, y la calidad de entregables, que usualmente se asocidé con experiencia.
Por ultimo, la privacidad y la personalizacion, denominada también soluciones a la
medida, obtuvieron 1 punto cada una.

Sera politica de delivery no iniciar ninguna transaccion sin haber firmado el contrato
que regule el alcance y las responsabilidades de cada parte involucrada. Asimismo,
se establecera una clausula para adecuar las condiciones del contrato en caso de
que se excedan las horas presupuestadas o se extienda el plazo de una transaccion.
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9.2 Verificacion de Calidad de Entregables

Con el propdsito de garantizar la calidad de los entregables y, por ende, cumplir con
la oferta de valor de Emergia Consulting, se llevara a cabo un plan de verificacion
interno a lo largo de cada transaccidén que contara con las siguientes actividades:

Reuniones al final de cada etapa de una transaccién conforme a la seccion 8.4
Proceso de Transacciones para evaluar el estado de actividades y planificar las
siguientes fases.

Mantener los niveles de supervision y compromiso de directores y gerentes en
cada etapa de una transaccion a los fines de que provean su experiencia y
conocimiento de modo constante al servicio de los clientes.

Generar modelos de documentos relevantes tales como contrato de servicios,
presentaciones de inicio y cierre de transacciones y formato de cuestionario de
due diligence. De este modo, se pretende evitar errores y agilizar el tiempo de
respuesta al cliente.

Generar un listado o instructivo de entregables para cada tipo de transaccion.
Utilizar fuentes de informacion confiables como el programa Reuters Eikon vy
aquella directamente entregada por el cliente.

Contrastar peridodicamente el alcance de actividades fijadas en el contrato de
servicios con las efectivamente realizadas para comprobar el correcto desempefio
de la firma en términos de tiempo, forma y contenido.

9.3. Medicion de Satisfaccion del Cliente

Se establecera la medicion de esta satisfaccion como el instrumento que indicara la
opinién del cliente respecto al desempefio de Emergia Consulting en cada
transaccion, asi como la vigencia de la propuesta de su valor. Comprendera las
siguientes actividades y documentos:

Efectuar reuniones de trabajo con el cliente al final de cada etapa de una
transaccion conforme a la seccion 8.4 Proceso de Transacciones para presentar
resultados parciales y corroborar sus expectativas. De ser necesario, reenviar al
cliente los entregables debidamente revisados.
Llevar a cabo una entrevista entre el director de la firma de asesoria y el cliente al
final de cada transaccion que contenga:
e Grado de satisfaccion respecto al resultado de la transaccion.
e Opinidn sobre el desempefio del equipo.
¢ Nivel de experticia del equipo con relacién a los asuntos tratados.
e Eficacia de la atencion al cliente frente a inquietudes planteadas durante el
curso de la asesoria.
o Nivel de personalizacion de servicios a requerimientos particulares del
cliente.

Seguidamente, se le enviara al cliente un cuestionario que evaluara el desempeno
de la firma de asesoria sobre los siguientes aspectos técnicos o especificos:
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Tiempo de respuesta del equipo y duracién de la transaccion.
Uso de elementos técnicos y metodoldgicos.

Exactitud, cantidad y calidad de la informacion.

Utilidad de los resultados para la toma de decisiones.
Presentacion o formato de la informacion.

Las preguntas del cuestionario tendran una puntuacion de 1 a 5, siendo 1 deficiente y
5 excelente.

En conclusion, las estrategias de operaciones y delivery constituyen el marco de
procedimientos en términos de rango de servicios, determinacion de personal y
etapas de una transaccion que velara por el correcto funcionamiento interno de la
firma de asesoria y, principalmente, por la entrega de un servicio de calidad,
personalizado y oportuno que satisfaga los requerimientos de los clientes. Este
funcionamiento podra reflejarse en mas tiempo a actividades de venta de servicios, lo
que podra traducirse en la obtencion de mas transacciones y en la reduccion de
costos.
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10 PLAN FINANCIERO

Este modelo financiero se realizé en funcion de las premisas operativas previstas en
la seccion 8.2 Determinacion de Personal y de los resultados de las entrevistas
reunidas en el capitulo 6 Analisis de Mercado. A partir de esta informacién se model6
el estado de resultados, balance general, flujo de caja, premisas y escenarios entre
2016 y 2022, estableciendo igualmente indicadores para evaluar su comportamiento y
tendencia. Ademas, se determinaron las inversiones, gastos requeridos y criterios de
seleccion de inversiones.

En adelante, se trabajara con datos del escenario 1 o de Continuidad de la Politica
Econdémica en Venezuela por ser el mas probable. Tal panorama implica un entorno
de negocios restringido y volatil. En la seccion 10.7 Analisis de Escenarios, esta
situacion se contrastara con el escenario 2 o de Cambio de la Politica Econémica en
Venezuela.

10.1 Premisas

Cuadro 18

Premisas (Escenario 1)

Unid. 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Ingresos
Utilizacion Objetivo del P ersonal

Director % 30% 30% 30% 30% 30% 30% 30%

Gerente % 58% 58% 58% 58% 58% 58% 58%

Analista / Pasante % 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95%
Horas Semanales Disponibles por P ersona Hrs. 40 40 40 40 40 40 40
Horas Presupuestadas por Semana

Director Hrs. 12 12 12 12 12 12 12

Gerente Hrs. 23 23 23 23 23 23 23

Analista / Pasante Hrs. 38 38 38 38 38 38 38
Personal Requerido por Cargo

Director # 1 1 1 1 1 1 1

Gerente # 2 2 2 2 2 2 3

Analista / Pasante # 3 4 4 4 4 4 5
Duracion de Transaccion

Asesorias Financieras Sem. 8 8 8 8 8 8 8

Financiamientos Estructurados Sem. 12 12 12 12 12 12 12
Cantidad de Transacciones

Asesorias Financieras # 4 6 10 11 12 14 15

Financiamientos Estructurados # - - - - - - 2
Tarifa por Hora

Director Us$ 44 44 44 44 46 46 46

Gerente Us$ 13 13 13 13 14 14 14

Analista / Pasante US$ 6 6 6 6 7 7 7
Monto Prom. de Transacciones

Asesorias Fin. Us$ 15,000,000 15,000,000 15,000,000 15,000,000 15,000,000 15,000,000 15,000,000

Financiamientos Estructurados Us$ 15,000,000 15,000,000 15,000,000 15,000,000 15,000,000 15,000,000 15,000,000
Comisiones

Comision de Exito % 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0%

Comision de Sindicacion % 0.8% 0.8% 0.8% 0.8% 0.8% 0.8% 0.8%

Comision de Colocaciéon % 0.8% 0.8% 0.8% 0.8% 0.8% 0.8% 0.8%
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Unid. 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Indicadores Macreconémicos

Inflacién (USA) % 3.0% 3.0% 3.0% 3.0% 3.0% 3.0% 3.0%

Inflacién (Venezuela) % 90.0% 70.0% 70.0% 60.0% 50.0% 50.0% 50.0%

Tasa de Interés (Venezuela) % 24.0% 24.0% 24.0% 24.0% 24.0% 24.0% 24.0%

Impuesto Sobre la Renta (Venezuela) % 34.0% 34.0% 34.0% 34.0% 34.0% 34.0% 34.0%

Tipo de Cambio Bs./US$ 790 1,328 2,244 3,591 5,314 7,918 11,837

Var. Tipo de Cambio % 90.0% 68.0% 69.0% 60.0% 48.0% 49.0% 49.5%
Gastos

Costo de Servicios como % de Ingresos % 70.0% 70.0% 70.0% 70.0% 70.0% 70.0% 70.0%

Variacién de Deuda % 0% 5% 9% 19% 25% 33% 53%

Arriendo Oficina US$/M2 17 24 25 27 30 32 34

Patrocinio Standard Camara Com. Vzla. - USA # 2 3 4 4 4 5

Pub. Revista Business Vzla. y Enlace Pag. Web # 2 2 3 3 4 4

Campana de Emailing # 3 4 4 6 7

Optimizacion Pagina Web en Buscadores Mes 8 9 10 10 10 10 10

Incremento Remuneraciones % 0.0% 2.0% 3.0% 3.0% 3.0% 3.0% 3.0%

Margen Comercial % 10.0% 10.0% 10.0% 10.0% 10.0% 10.0% 10.0%
Balance General

Rotacion de Cuentas por Cobrar dias 55 52 50 50 50 50 50

Rotacion de Cuentas por Pagar dias 68 69 71 72 72 72 72

La primera seccion de las premisas establece las capacidades operativas de la firma
de asesoria financiera con base en sus parametros principales. Asi, se define el
porcentaje de horas facturables del director en 30%, debido a que asignara
principalmente su tiempo a labores de venta, estratégicas y gerenciales, mientras que
el gerente cobrara el 58% de sus horas y dedicara las restantes a apoyar las labores
de venta del director y a supervisar a los analistas. Estos ultimos facturaran casi la
totalidad de sus horas hasta alcanzar un 95%, habiendo descontado previamente el
tiempo que cada afio dedican a cursos de formacion, vacaciones y enfermedades o
imprevistos. Conforme a lo indicado, el numero total de horas presupuestables o
efectivas por afio de cada empleado asciende a 1840.

Seguidamente, la duracién de las transacciones varia de 8 semanas para asesorias
financieras a 12 semanas para financiamientos estructurados. Tal disponibilidad
horaria se ajusta por el personal requerido por cargo, la cantidad de transacciones
esperadas vy la tarifa por hora para obtener los ingresos por tipo de servicio.

Las comisiones se calculan como un porcentaje del monto promedio de las
transacciones de M&A, créditos sindicados o emisiones de titulos valores, segun sea
el caso. Al respecto, se entiende por comision la retribucion por cumplir las metas
fijadas de valores objetivo de venta de empresas, o por sindicar créditos en el sector
bancario o colocar emisiones en el mercado bursatil. Esta comisién se complementa
a la tarifa por hora y es variable, pues depende del monto de cada transaccion. Por su
parte, el principal costo lo constituyen los salarios, contenidos en el costo de servicios
y equivalentes al costo de ventas en firmas de servicios profesionales.

Se resalta que el incremento de transacciones viene acompafado por un aumento del
personal requerido por cargo. De este modo, se pasa de una estructura de 3 a 4
analistas o pasantes de 2016 a 2017, anticipando el pronunciado incremento en el
numero de transacciones en 2018, y se contratan analistas y gerentes adicionales en

45



2022. Como resultado de lo anterior, se registran mayores ingresos y un incremento
en la participacion de mercado, de conformidad con la seccion 6.4 Estimacion de
Participacion de Mercado.

En complemento a lo anterior, se asume un aumento de la eficiencia por empleado a
medida que adquieran experiencia y obtengan capacitacién tanto interna como
externa mediante cursos, pudiendo manejar transacciones simultaneas luego de 2
anos en la firma. Se estipula contratar pasantes provenientes de las maestrias de
finanzas y gerencia del Instituto de Estudios Superiores en Administracion (IESA), la
institucion de postgrado mas reconocida del pais, en caso de que la cantidad de
horas de los analistas y gerentes sobrepase la maxima posible por empleado, lo que
reducira costos laborales y atendera cargas de trabajo inesperadas.

Ademas, se detallan los indicadores macroecondémicos mas relevantes, destacando
que, a pesar de que la firma se radicara en Venezuela, sus ingresos seran indexados
al tipo de cambio Bolivar - Délar de Estados Unidos (Bs. / US$) efectivo en cada
momento. Esta metodologia elimina las distorsiones ocasionadas por la inflacion del
Bolivar, moneda de circulacion nacional en Venezuela.

10.2 Balance General
Cuadro 19

Balance General (Escenario 1)

Unid. 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
ACTIVO
ACTIVO CIRCULANTE
Efectivo US$ 14,214 13,082 23,049 35126 44,746 56,113 102,062
Cuentas por Cobrar Us$ 8,845 14,125 22,636 24,899 30,128 35,149 90,341
% Variacion Cuentas por Cobrar % 343%  59.7% 60.3% 10.0% 21.0% 16.7%  157.0%
TOTAL ACTIVO CIRCULANTE US$ 23,059 27,207 45,685 60,025 74,874 91,263 192,403
ACTIVO NO CIRCULANTE
Activo Fijo Neto Uss$ 8,571 8,596 8,768 8,943 9,122 9,304 9,491

TOTAL ACTIVO NO CIRCULANTE  US$ 8,571 8,596 8,768 8,943 9,122 9,304 9,491
TOTAL ACTIVO Us$ 31,630 35,803 54,453 68,968 83,996 100,567 201,893
PASIVO

PASIVO CIRCULANTE

Préstamo Bancario Us$ 7,000 7,350 8,012 9,534 11,917 15850 24,250
Cuentas por Pagar US$ 7,550 12,940 22,192 24,754 29,953 34,945 89,817
TOTAL PASIVO CIRCULANTE US$ 14,550 20,290 30,203 34,288 41,870 50,795 114,067
TOTAL PASIVO US$ 14,550 20,290 30,203 34,288 41,870 50,795 114,067
PATRIMONIO

Capital Social US$ 9,000 9,000 9,000 9,000 9,000 9,000 9,000
Reserva Legal US$ 17,142 17,142 19,326 21,934 25657 29,480 48,507
Util. Retenidas Acumuladas US$  (9,062) (10,629)  (4,076) 3,747 7,470 11,293 30,320
TOTAL PATRIMONIO US$ 17,080 15513 24250 34,680 42,126 49,772 87,827

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO Us$ 31,630 35,803 54,453 68,968 83,996 100,567 201,894
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Analizando los activos, se observan niveles de generacion de efectivo que varian
principalmente en funcién de la cantidad de transacciones efectuadas en cada ano.
Los activos fijos, adquiridos durante el primer afio de operaciones, corresponden a la
compra de mobiliario y equipos de oficina, desarrollo de plataforma web, disefio de
identidad corporativa y softwares o licencias. En total, tal inversion asciende a US$
9.801 en 2016.

Cuadro 20

Activos Fijos

Unid. 2016

Mobiliario de Oficina
Moédulo Ejecutivo Us$ 264
Nro. Médulo Ejecutivo # 2
Escritorio US$ 156
Nro. Escritorio # 2
Silla de Oficina UsS$ 360
Nro. Silla de Oficina # 8
Biblioteca de Oficina Us$ 72
Nro. Biblioteca de Oficina # 2
Sofa de Recepcion Uss 373
Nro. Sofé de Recepcion # 1
Mesa Recepcion Us$ 53
Nro. Mesa Recepciéon # 1
Mesa de Conferencia US$ 101
Nro. Mesa de Conferencia # 1
Equipos de Oficina
Computadora Us$ 2,800
Nro. Computadora 4
Impresora Multifuncional Us$ 216
Nro. Impresora Multifuncional 1
Teléfono con Central Telefénica US$ 192
Nro. Teléfono con Central Telefonica 4
Router USs$ 21
Nro. Router 1
Respaldo Servidor Us$ 250
Desarrollo de Plataforma Web Us$ 412
Disefio de Identidad Corporativa Us$ 94
Softwares / Licencias
Reuters Eikon Us$ 3,600
Costo por Mes Us$ 300
Meses de Uso # 12
Office 365 Us$ 59
Crystal Ball Us$ 478
Inversion Mobiliario, Eq. Ofic. y Otros US$ 9,801

Fuente: Muebles Bima, mercadolibre.com.ve
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En los afos de estudio se calcula la depreciacion y amortizacion de todos los activos,
tanto tangibles como intangibles, y una inversién adicional (CAPEX) promedio de 12%
anual de los activos previamente detallados, que compensara su desgaste y

acompanara el crecimiento del personal de la firma.
Cuadro 21

Depreciacion y Amortizacion

Unid. 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Inversion Mobiliario, Eq. Ofic. y Otros Us$ 9,801 9,551 9,742 9,937 10,136 10,338 10,545
CAPEX Us$ - 980 1,146 1,169 1,192 1,216 1,241
CAPEX como % Inversion % 0% 10% 2% 12% 12% 12% 2%
Depreciacién'y Amortizacion USs$ 980 955 974 994 1,014 1,034 1,055
Activo Fijo Neto Us$ 8,571 8,596 8,768 8,943 9,122 9,304 9,491

A su vez, las cuentas por cobrar y cuentas por pagar se calcularon por medio del nivel
de rotacibn que presentan empresas similares que operan regional e
internacionalmente. De este modo, la rotacion de cuentas por cobrar se encuentra en
un rango comprendido entre 50 y 55 dias, en tanto que la rotacion de cuentas por
pagar suele ser ligeramente superior.

La deuda promedio del periodo de estudio sera igual al 30% del patrimonio y al 40%
del EBITDA durante los afios con utilidad positiva. Tales proporciones son similares al
promedio de la industria.

La estructura de capital estara compuesta por los aportes de 2 o 3 socios y la
proporcion de sus contribuciones sera entre 0,40 y 0,50 veces los activos totales de la
firma (ver mas indicadores en los cuadros 27 y 43).

La politica de dividendos establece su distribucion solo si existe una utilidad neta
positiva. Por lo tanto, se iniciara desde 2018 con proporciones que varian entre 20% y

60% de la utilidad neta e incluiran a todo el personal:
Cuadro 22

Dividendos (Escenario 1)

Unid. 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Dividendos Us$ - - 2,184 2,608 11,169 11,469 57,082

10.3 Estado de Resultados

Conforme al escenario 1, ajustado a la realidad econdmica vigente de Venezuela y a
las entrevistas realizadas, se contemplan mayoritariamente ingresos provenientes de
asesorias financieras. Asi, en 2016 y 2017 se estima que estos sean de US$ 57.894 y
US$ 97.786 respectivamente. El aumento en la cantidad de transacciones y las horas
presupuestadas impulsaran esta tendencia, cuya tarifa por hora y cargo se calcula de
la siguiente manera:
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Cuadro 23
Calculo de Tarifa por Hora (Escenario 1)

Director Gerente Ana./Pas.

Tarifa por Hora Base Us$ 23.4 6.8 3.2
Beneficios a Empleados Como % Tarifa por Hora Base % 41.7% 41.7% 41.7%
Beneficios a Empleados US$ 9.8 2.8 1.3
Costos Directos Uss$ 33.2 9.6 4.5
Gastos Adm. y Generales Como % Costos Directos % 20.5% 20.5% 20.5%
Gastos Administrativos y Generales Us$ 6.8 2.0 0.9
Costos Directos y Gastos A dministrativos y Generales US$ 40.0 11.6 5.5
% Margen Comercial % 10.0% 10.0% 10.0%
Margen Comercial Us$ 4.0 1.2 0.5
Tarifa por Hora US$ 44.0 12.8 6.0

La tabla anterior implica incluir a la tarifa por hora base los beneficios a empleados,
los que, segun las leyes laborales de Venezuela y politicas de la firma, comprenden
compensaciones por vacaciones y utilidades de 30 dias al afo, plan de salud
completo y seguro social obligatorio igual al 9% del salario mensual base.
Seguidamente, se agregan los gastos administrativos y generales y un margen

comercial o de utilidad de 10% para la firma.
Cuadro 24
Estado de Resultados (Escenario 1)

Unid. 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Ingresos
Asesorias Financieras Us$ 57,894 97,786 162,976 179,274 216,922 253,075 342,048
Financiamientos Estructurados Us$ - - - - - - 68,410
Comisiones USs$ - - - - - - 240,000
Ingresos por Operaciones US$ 57,894 97,786 162,976 179,274 216,922 253,075 650,458
% Variacién Ingresos por Operaciones % 68.9% 66.7% 10.0% 21.0% 16.7% 157.0%
Costo de Servicios US$ 40,526 68,450 114,083 125,492 151,845 177,153 455,320
Total Costo de Servicios US$ 40,526 68,450 114,083 125,492 151,845 177,153 455,320
% Variation Costo de Servicios % 68.9% 66.7% 10.0% 21.0% 16.7% 157.0%
UTILIDAD BRUTA Us$ 17,368 29,336 48,893 53,782 65,076 75,923 195,137
Margen Bruto % 30.0% 30.0% 30.0% 30.0% 30.0% 30.0% 30.0%
Gastos Administrativos y Generales Us$ 21,851 25,986 26,636 27,849 29,749 38,687 40,669
Gastos de Mercadeo y Ventas USs$ 1,919 2,198 2,813 2,897 3,249 3,436 3,447
Depreciaciéony Amortizacion US$ 980 955 974 994 1,014 1,034 1,055
Total Gastos Generales y Ventas US$ 24,750 29,139 30,423 31,740 34,012 43,156 45,171
UTILIDAD NETA EN OPERACIONES Us$ (7,382) 197 18,470 22,042 31,065 32,766 149,966
Margen Operativo % -12.8% 0.2% 11.3% 12.3% 14.3% 12.9% 23.1%
EBITDA Us$ (6,402) 1,152 19,444 23,036 32,078 33,800 151,021
Margen EBITDA % -11.1% 1.2% 11.9% 12.8% 14.8% 13.4% 23.2%
Costo de Financiamiento
Gastos Financieros US$ 1,680 1,764 1,923 2,288 2,860 3,804 5,820
COSTOS DE FINANCIAMIENTO uUs$ 1,680 1,764 1,923 2,288 2,860 3,804 5,820
UTILIDAD NETA ANTES PROV. IMPUESTOS  US$ (9,062) (1,567) 16,547 19,754 28,205 28,962 144,146
Impuesto Sobre la Renta USs$ - - 5,626 6,716 9,590 9,847 49,010
UTILIDAD NETA Us$ 9,062) (1,567) 10,921 13,038 18,615 19,115 95,136
Margen Neto % -15.7% -1.6% 6.7% 7.3% 8.6% 7.6% 14.6%
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Por su parte, el costo de servicios o de ventas se calculé6 como una proporcion de los
ingresos anuales, siendo el 70% de los mismos durante los afios de la proyeccién. Tal
porcentaje es acorde a compafias similares. En cuanto a la depreciacion y
amortizacion, se toma en cuenta el gasto de todos los activos fijos tangibles e
intangibles a lo largo de los afios de estudio.

Es de resaltar una utilidad neta negativa durante los primeros 2 afilos de operacion.
Sin embargo, ésta sera positiva en los anos a seguir, con margenes EBITDA y neto
promedios de 15,2% y 8,9% respectivamente.

Posteriormente, los gastos administrativos y generales se componen principalmente
del alquiler y pago de condominio de una oficina, mantenimiento de servicios

informaticos y gastos de marketing.
Cuadro 25
Gastos Administrativos y Generales (Escenario 1)

Unid. 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Arriendo de Oficina uss 10,225 14,400 15,000 16,200 18,000 26,880 28,560
Mantenimiento Sistemas Informd ticos
Actualizacién y Sop. Técnico Crystal Ball Us$ 105 106 107 107 109 109 110
Licencia Anual Reuters Eikon Us$ 4,800 4,800 4,800 4,800 4,800 4,800 4,800
Hospedaje y Dominio Plataforma Web Us$ 65 65 66 66 67 67 67
Total Mantenimiento Sistemas Informaticos 4,970 4,972 4,973 4,973 4,975 4,976 4,977
Gastos de Marketing
Patrocinio Eventos Camara Comercio Vzla. -USA
Patrocinio Standard Us$ 317 482 646 646 655 824 827
Nro. Patrocinio Standard # 2 3 4 4 4 5 5
Patrocinio Parcial Us$ 106 107 161 215 218 220 220
Nro. Patrocinio Parcial # 2 2 3 4 4 4 4
Afiliacién Camara Comercio Vzla. - USA Us$ 46 46 46 46 47 47 48
Inscripciéon Camara Comercio Vzla. - USA Us$ 11
Club de Negociadores Datanalisis US$ 137 138 139 139 141 142 142
Pub. Revista Business Vzla. y Enlace Pag. Web Us$ 577 584 881 881 1,190 1,198 1,202
Nro. de Publicaciones por Afio # 2 2 3 3 4 4 4
Camparia de Emailing uss$ 45 60 61 91 108 109 109
Nro. Camparia de Emailing # 3 4 4 6 7 7 7
Campana en Redes Sociales Us$ 353 408 462 462 468 471 473
Nro. de Meses de Campana # 7 8 9 9 9 9 9
Optimizacion Pagina Web en Buscadores Us$ 327 372 416 416 422 425 426
Nro. de Meses de Optimizacion # 8 9 10 10 10 10 10
Total Gastos de Marketing US$ 1,919 2,198 2,813 2,897 3,249 3,436 3,447
Cursos de Formacion
Cursos de Finanzas IESA Uss$ 1023 906 912 912 924 930 1200
Nro. Cursos de Finanzas IESA # 24 21 21 21 21 21 27
Nro. Cursos por Empleado # 4 3 3 3 3 3 3
Tercerizacion Servicios de Contabilidad Us$ 202 204 206 206 208 210 210
Tercerizacion Servicios de Nomina Us$ 260 263 264 264 268 270 271
Servicios de Limpiezay Aseo US$ 1,298 1,314 1,321 1,321 1,339 1,348 1,353
Condominio Oficina US$ 3,462 3,503 3,523 3,523 3,571 3,595 3,607
Otros Gastos US$ 412 424 437 450 464 478 492
Total Gastos Adm. y Generales US$ 23,770 28,184 29,449 30,746 32,998 42,122 44,117

Fuente: ver anexns
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Los gastos de marketing sefialados en el cuadro anterior abarcan, en primer lugar, la
asistencia y patrocinio a eventos cuya presencia es dominada por ejecutivos,
destacando aquellos organizados la Camara Venezolano Americana de Comercio
(VENAMCHAM) y el Club de Negociadores de Datanalisis. En segundo lugar, se
publicaran anuncios desde el primer afo de operaciones en la revista Business
Venezuela, cuyo avisaje cuesta US$ 290 aproximadamente, y se prestara especial
enfasis en medios digitales como la pagina web Business Venezuela, campafias de
emailing y redes sociales, y optimizacion de buscadores.

Se promueven cursos de formacion en el Instituto de Estudios Superiores en
Administracion (IESA), reconocida escuela de negocios, proyectando la mayor
cantidad de ellos en los primeros afios de actividad para fomentar los conocimientos,
habilidades y competencias del personal. Ademas, la tercerizacion de servicios de
contabilidad y némina sera llevada a cabo por ASAP Venezuela, empresa
especializada en proveer soluciones empresariales en funciones no medulares.

10.4 Flujo de Caja

Cuadro 26

Flujo de Caja (Escenario 1)

Unid. 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Utilidad Neta Uss (9,062) (1,567) 10,921 13,038 18,615 19,115 95,136
Var. Capital de Trabajo
Var. Cuentas por Cobrar Us$ (8,845) (5,280) (8,511) (2,264) (5229) (5,021) (55,192)
Var. Cuentas por Pagar Us$ 7,550 5,390 9,252 2,563 5,199 4,992 54,871

Flujo de Caja Neto Proveniente de Act. Operativas Us$ (10,357) (1,457) 11,662 13,337 18,585 19,086 94,816

Actividades de Inversion
Var. Activo Fijo Neto (Depreciacién Descontada) US$ 8,571 (25) (172) (175) (179) (182) (186)

Flujo de Caja Neto Proveniente de Act. de Inversion Us$ (1,786) (1,482) 11,490 13,162 18,406 18,904 94,630

Actividades de Financiamiento

Var. Préstamo Bancario Uss$ 7,000 350 662 1,522 2,383 3,933 8,400
Var. Capital Social Us$ 9,000 - - - - - -

Dividendos uss - - (2,184)  (2,608) (11,169) (11,469) (57,082)
Flujo de Caja Neto Proveniente de Act. de Financ. Us$ 14,214  (1,132) 9,967 12,076 9,620 11,367 45,948
Flujo de Caja Neto Us$ 14,214  (1,132) 9,967 12,076 9,620 11,367 45,948
Efectivo al Inicio del Afio Uss - 14,214 13,082 23,049 35,126 44,746 56,113
Efectivo al Final del Afio Uss 14,214 13,082 23,049 35,126 44,746 56,113 102,062
Efectivo al Final del Afo (BS) us$ 14,214 13,082 23,049 35126 44,746 56,113 102,062

La tabla anterior muestra que el flujo de caja proveniente de actividades operativas es
negativo durante los 2 primeros afios y que habra una generacion de caja negativa en
2017. En los afos siguientes este flujo resultara positivo, promediando US$ 52.219,
con lo que Emergia Consulting sera capaz de generar efectivo por su propia actividad.

El capital de trabajo proviene de las actividades operativas de la firma, habiendo
previsto una reserva igual a 10 meses de gastos administrativos para garantizar su
viabilidad ante fluctuaciones en la cantidad de transacciones durante el primer ano de
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actividad. Su recuperacion se refleja en los cuadros 29 y 44 referidos al calculo del
valor presente neto de los escenarios 1y 2.

10.5 Indicadores Financieros

En general, los indicadores financieros adoptan una tendencia similar desde 2018,
afo en que se supera la cantidad de transacciones de equilibrio. Se nota que a partir
de ese momento habra niveles de cobertura adecuados para honrar obligaciones
comerciales y bancarias, pudiendo incluso solicitar préstamos por montos superiores.

Cuadro 27

Indicadores Financieros (Escenario 1)

Unid. 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
COBERTURA DE SERVICIO DE DEUDA
EBIT Us$  (7,382) 197 18,470 22,042 31,065 32,766 149,966
EBITDA US$ (6,402) 1,152 19,444 23,036 32,078 33,800 151,021
Pasivo Financiero us$ 7,000 7,350 8,012 9,534 11,917 15,850 24,250
Pasivo Total / Patrimonio X 0.9 1.3 1.2 1.0 1.0 1.0 1.3
Pasivo Financiero / Patrimonio X 0.4 0.5 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3
Pasivo Financiero / EBITDA X (1.1) 6.4 0.4 0.4 0.4 0.5 0.2
COBERTURA
EBIT / Intereses X (4.4) 0.1 9.6 9.6 10.9 8.6 25.8
EBITDA / Servicio de Deuda X (3.8) 0.7 10.1 10.1 11.2 8.9 259
RENTABILIDAD
Rendimiento sobre Activos (ROA) % 28.6% 44% 20.1% 18.9% 22.2% 19.0% 47.1%
Rendimiento sobre Patrimonio (ROE) % 53.1% -10.1%  45.0%  37.6%  44.2%  384% 108.3%
Margen Bruto % 30.0% 30.0% 30.0% 30.0% 30.0% 30.0% 30.0%
Margen Operativo % -128%  0.2%  11.3% 123%  14.3% 12.9% 23.1%
Margen EBITDA % A111% 1.2%  11.9% 12.8% 14.8% 13.4% 23.2%
Margen Neto % 15.7%  -1.6% 6.7% 7.3% 8.6% 7.6% 14.6%
EFICIENCIA
Rotacion de Efectivo dias 88 48 51 71 74 80 56
Rotacion de Cuentas por Cobrar dias 55 52 50 50 50 50 50
Rotacion de Cuentas por Pagar dias 68 69 71 72 72 72 72
Ventas Netas / Total Activo X 1.8 2.7 3.0 2.6 2.6 2.5 3.2
Ventas Netas / Patrimonio X 3.4 6.3 6.7 5.2 5.1 5.1 7.4
Ventas Netas / Activo Fijo Neto X 6.8 11.4 18.6 20.0 23.8 27.2 68.5
LIQUIDEZ
Capital de Trabajo US$ 1,295 1,185 444 145 175 204 525
Prueba del Acido X 1.2 1.1 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0
Indice Corriente X 1.6 1.3 1.5 1.8 1.8 1.8 1.7
APALANCAMIENTO
Deuda/ Activo Fijo Neto X 0.8 0.9 0.9 1.1 1.3 1.7 2.6
Total Pasivo / Total Activo X 0.5 0.6 0.6 0.5 0.5 0.5 0.6
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En términos de rentabilidad, la firma muestra niveles de ROA y ROE altos aunque
acordes al nivel de riesgo del pais, al promediar 25,5% y 54,7% respectivamente
entre 2018 y 2022.

La liquidez es satisfactoria, al haber niveles de capital de trabajo positivos durante
todos los afios y exhibir un indice corriente mayor a 1.

El apalancamiento exhibido confirma niveles de endeudamiento razonables, tal como
se muestra en el indicador Total Pasivo / Total Activo, que varia de 0,5 a 0,6 durante
el periodo de estudio.

Estos indicadores se mediran con una frecuencia mensual, siendo su fuente de datos
el estado de resultados, balance general y flujo de caja provistos por el contador al
cierre de cada mes.

10.6 Criterios de Seleccion de Inversiones
10.6.1 Tasa de Descuento

Se calculd la tasa de descuento o costo del capital para una empresa cerrada, por lo
cual se desapalanco B a los fines de ajustarla a la estructura de deuda / patrimonio de
Emergia Consulting y a la tasa de impuestos vigente en Venezuela. Tal operacion
resultd en una 3 apalancada de 1,14.

Este dato permitié obtener el costo del capital usando el modelo CAPM, que conllevé
la utilizacion de la tasa libre de riesgo de los bonos del tesoro de Estados Unidos a 10
afos, el spread del bono Venezuela Global 2026 respecto a la tasa previamente
mencionada y una prima de riesgo al capital acorde a operar en el mercado
venezolano:

Cuadro 28

Costo del Capital en Venezuela

Rubro Emergia
Beta Desapalancado 0.93
Tasa de Impuestos Vzla. 34.00%
Deuda / Patrimonio 0.34
Beta Apalancado 1.14
Tasa Libre de Riesgo Bonos (USA) 2.41%
Spread Bono Venezuela (Glb. 26) 26.22%
Prima de Riesgo al Capital (Vzla.) 17.00%
Costo del Capital 49.33%

Fuente: Damodaran, Treasury.gov y Bloomberg
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10.6.2 Valor Presente Neto

Con base en el flujo de caja al patrimonio y su correspondiente perpetuidad, asi como
en la tasa de descuento o costo del capital, se procedié a calcular el valor presente
neto (VPN), tal como se sefiala en el cuadro 29:

Cuadro 29

Valor Presente Neto (Escenario 1)

Unid. 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Fluyjo de Caja al Patrimonio US$ (1,786) (1,482) 11,490 13,162 18,406 18,904 94,630
Valor Residual USs$ 191,836
Recuperacién Capital de Trabajo Us$ 19,808
Flujo de Caja al Patrimonio Neto US$ (1,786) (1,482) 11,490 13,162 18,406 18,904 306,275
Valor Presente Neto USs$ 26,918

Estos datos arrojan un valor presente neto de US$ 26.918 para Emergia Consulting,
contemplando en su flujo el valor residual y la recuperacion del capital de trabajo. En
tal sentido, la esperanza de que el valor presente neto sea positivo aplicando el

Analisis de Montecarlo luego de 2000 iteraciones es de 96,40%:

Grafico 14

Analisis de Montecarlo - Esperanza del Valor Presente Neto (Escenario 1)
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De modo similar, la probabilidad acumulada de esta ocurrencia se presenta a

continuacion:
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Grafico 15

Analisis de Montecarlo - Esperanza Acumulada del Valor Presente Neto (Escenario 1)
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Adicionalmente, el analisis de sensibilidad de Montecarlo sefiala que la variable que
afecta en mayor medida al valor presente neto es la cantidad de transacciones con un
82,2%, mientras que la utilizacion objetivo del personal en sus 3 posiciones impacta
en un 17,5%. Por lo tanto, una variaciéon de la primera variable determinara el
comportamiento de los flujos de Emergia Consulting.

Grafico 16

Analisis de Montecarlo - Sensibilidad del Valor Presente Neto (Escenario 1)

Contribution to Varance View
Sensitivity - Valor Presente Neto

0.0% 20.0% 40.0% 60.0% 0.0%

Cantidad de Transacciones
Utilizacién Objetivo del Pe..
Utilizacién Objetivo del Pe..
Utilizacion Objetivo del Pe.. | 4/4%
Tarifa por Hora - Director 0.1%
Tarifa porHora - Analista... 0.1%

TarifaporHora- Gerente 0.1%
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10.6.3 Tasa Interna de Retorno

Se determinaron los desembolsos totales para constituir la firma a partir de una
cobertura de capital de trabajo de 10 meses, inversion en activos fijos y aportes de
accionistas. Este monto se contrastd con el flujo de caja al patrimonio para obtener
una tasa interna de retorno igual a 51,4%, superior al costo del capital.

Cuadro 30

Tasa Interna de Retorno (Escenario 1)

Unid. 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Inversion
Capital de Trabajo (10 Meses) Us$  (19,808)
Activos Fijos Netos Us$ (8,571)
Capital Social Us$ (9,000)
Total Inversion y Flujo de Caja al Pat. US$  (39,165) (1,482) 11,490 13,162 18,406 18,904 306,275

Tasa Interna de Retorno (TIR) % 51.4%

10.6.4 Cantidad de Equilibrio

La cantidad de transacciones requeridas para que Emergia Consulting se mantenga
en equilibrio se indica a continuacion:

Cuadro 31
Cantidad de Equilibrio (Escenario 1)

Unid. 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Costo Fijo US$ 61,518 93,764 140,214 152,848 181,181 215,462 495,332
Precio Unitario US$ 14,474 16,298 16,298 16,298 18,077 18,077 36,485
Costo Variable Unitario US$ 463 410 474 484 523 545 456
Cantidad de Equilibrio Us$ 4 6 9 10 10 12 14

Al comparar tales transacciones con las proyectadas en el escenario 1, se observa la
misma cantidad durante los 2 primeros afios, logrando un repunte en 2018 tras
obtener una transaccion adicional a la necesaria:

Cuadro 32

Comparacion Transacciones de Equilibrio con Proyectadas (Escenario 1)

Unid. 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Transacciones Esperadas Esc. 1 # 4 6 10 11 12 14 17
Cantidad de Equilibrio # 4 6 9 10 10 12 14
Diferencia Escenario 1 # 0 0 1 1 2 2 3
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10.6.5 Periodo de Recuperacion del Capital

Tomando en cuenta el flujo de caja neto o generado en cada afio, se concluye que es
posible recuperar el capital al sexto afio de operaciones, momento en que el ingreso

neto se hace positivo:
Cuadro 33

Periodo Rec. Capital (Escenario 1)

Afo Flujos Ing. Neto
0 (39,165)
1 14,214 (24,951)
2 (1,132) (26,083)
3 9,967 (16,115)
4 12,076 (4,039)
5 9,620 5,581
6 11,367 16,948
7 45,948 62,897

10.7 Analisis de Escenarios

Se establecié un escenario 2 denominado Cambio de la Politica Econémica en
Venezuela, el cual, a diferencia del escenario 1 (utilizado previamente), conlleva una
mejora del clima econdmico y, por ende, mayores ingresos y rentabilidad para
Emergia Consulting. Las cuentas modificadas en ambos escenarios se muestran a
continuacion para establecer una comparacion:

Cuadro 34

Escenario 1

Unid. 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

ESCENARIO CONTINUIDAD POLITICA ECONOMICA
Ingresos

Utilizacién Objetivo del Personal

Director % 30% 30% 30% 30% 30% 30% 30%
Gerente % 58%  58% 58% 58% 58% 58%  58%
Analista / Pasante % 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95%

Personal Requerido por Cargo

Director # 1 1 1 1 1 1
Gerente # 2 2 2 2 2 2 3
Analista / Pasante # 3 4 4 4 4 4 5

Cantidad de Transacciones
Asesorias Financieras # 4 6 10 11 12 14 15
Financiamientos Estructurados # 0 0 0 0 0 0 2

Tarifa por Hora

Director Us$ 44 44 44 44 46 46 46
Gerente Us$ 13 13 13 13 14 14 14
Analista / Pasante US$ 6 6 6 6 7 7 7
Gastos

Variacién de Deuda Us$ 5% 9%  19%  25% 33% 53%
Arriendo Oficina Us$/M2 17 24 25 27 30 32 34
Patrocinio Standard Camara Com. Vzla. - USA # 2 3 4 4 4 5 5
Pub. Revista Business Vzla. y Enlace Pag. Web # 2 2 3 4 4 4
Campana de Emailing # 3 4 4 7 7
Optimizacion Pagina Web en Buscadores Mes 8 9 10 10 10 10 10
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Cuadro 35

Escenario 2

Unid. 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

ESCENARIO CAMBIO POLITICA ECONOMICA
Ingresos

Utilizacién Objetivo del P ersonal

Director % 27%  27%  27%  27%  27% 27%  27%
Gerente % 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50%
Analista / Pasante % 80%  80% 80% 80% 80% 80%  80%

P ersonal Requerido por Cargo

Director # 1 1 1 1 1 1 1
Gerente # 2 2 3 3 3 3 3
Analista / Pasante # 4 4 5 5 5 5 6

Cantidad de Transacciones
Asesorias Financieras # 4 7 11 14 14 15 16
Financiamientos Estructurados # 0 0 0 0 0 0 2

Tarifa por Hora

Director Us$ 47 47 47 47 50 51 51
Gerente Us$ 18 18 18 18 21 22 22
Analista / Pasante Us$ 8 8 8 8 10 11 11
Gastos
Variacion de Deuda Us$ 8% 15%  35% 41%  42%  42%
Arriendo Oficina Us$/M2 17 25 28 30 34 37 39
Patrocinio Standard Camara Com. Vzla. - USA # 4 5 5 5 5 6 6
Pub. Revista Business Vzla. y Enlace Pag. Web # 4 4 5 5 6 6 6
Campafia de Emailing # 6 7 7 9 10 10 10
Optimizacién Pagina Web en Buscadores Mes 12 12 12 12 12 12 12

El escenario 2 denota transacciones superiores a las de equilibrio desde 2018, con la
posibilidad de llegar hasta un exceso de 5 en 2022:

Cuadro 36

Comparacion Transacciones de Equilibrio con Proyectadas (Escenario 2)

Unid. 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Transacciones Esperadas Esc. 2 # 4 7 11 14 14 15 18
Cantidad de Equilibrio # 4 7 9 11 11 12 13
Diferencia Escenario 2 # 0 0 2 3 3 3 5

En estas circunstancias se obtiene una utilidad neta positiva a partir del afno 2017
conforme al nuevo estado de resultados, observando una utilidad neta promedio de
10,8% desde 2017:
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Cuadro 37
Estado de Resultados (Escenario 2)

Unid. 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Ingresos
Asesorias Financieras US$ 72,595 127,042 253,986 323,254 380,800 435,696 509,798
Financiamientos Estructurados US$ - - - - - - 95,587
Comisiones Us$ - - - - - - 240,000
Ingresos por Operaciones Us$ 72,595 127,042 253,986 323,254 380,800 435,696 845,386
% Variacion Ingresos por Operaciones % 75.0% 99.9% 27.3% 17.8% 14.4% 94.0%
Costo de Servicios Us$ 50,817 88,929 177,790 226,278 266,560 304,987 591,770
Total Costo de Servicios US$ 50,817 88,929 177,790 226,278 266,560 304,987 591,770
% Variation Costo de Servicios % 75.0% 99.9% 27.3% 17.8% 14.4% 94.0%
UTILIDAD BRUTA Us$ 21,779 38,112 76,196 96,976 114,240 130,709 253,616
Margen Bruto % 30.0% 30.0% 30.0% 30.0% 30.0% 30.0% 30.0%
Gastos Administrativos y Generales Us$ 21,997 26,586 28,696 29,910 32,413 43,152 45,003
Gastos de Mercadeo y Ventas US$ 3,021 3,272 3,690 3,775 4,139 4,331 4,346
Depreciacion y Amortizacion US$ 980 955 974 994 1,014 1,034 1,055
Total Gastos Generales y Ventas Us$ 25,998 30,813 33,361 34,678 37,565 48,517 50,403
UTILIDAD NETA EN OPERACIONES US$ (4,220) 7,300 42,835 62,298 76,675 82,192 203,213
Margen Operativo % -5.8% 5.7% 16.9% 19.3% 20.1% 18.9% 24.0%
EBITDA US$  (3,240) 8,255 43,809 63,292 77,688 83,225 204,267
Margen EBITDA % -4.5% 6.5% 17.2% 19.6% 20.4% 19.1% 24.2%
Costo de Financiamiento
Gastos Financieros US$ 1,680 1,814 2,087 2,817 3,972 5,640 8,009
COSTOS DE FINANCIAMIENTO Us$ 1,680 1,814 2,087 2,817 3,972 5,640 8,009
UTILIDAD NETA ANTES PROV. IMPUESTOS  US$ (5,900) 5,485 40,748 59,482 72,703 76,552 195,204
Impuesto Sobre la Renta Us$ - 1,865 13,854 20,224 24,719 26,028 66,369
UTILIDAD NETA Us$ (5,900) 3,620 26,894 39,258 47,984 50,524 128,835
Margen Neto % -8.1% 2.8% 10.6% 12.1% 12.6% 11.6% 15.2%

El incremento de la tarifa por hora en este escenario aumenta hasta los siguientes

montos:

Cuadro 38

Calculo de Tarifa por Hora (Escenario 2)

Director =~ Gerente Ana./Pas.
Tarifa por Hora Base us$ 25.0 9.7 44
Beneficios a Empleados Como % Tarifa por Hora Base % 41.7% 41.7% 41.7%
Beneficios a Empleados us$ 10.4 4.0 1.8
Costos Directos US$ 35.4 13.7 6.2
Gastos Adm. y Generales Como % Costos Directos % 20.5% 20.5% 20.5%
Gastos Administrativos y Generales us$ 7.3 2.8 1.3
Costos Directos y Gastos Administrativos y Generales US$ 42.7 16.6 7.5
% Margen Comercial % 10.0% 10.0% 10.0%
Margen Comercial US$ 4.3 1.7 0.8
Tarifa por Hora Us$ 47.0 18.2 8.3
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Los dividendos a los empleados se reparten desde 2017 conforme al siguiente
cuadro:

Cuadro 39

Dividendos (Escenario 2)

Unid. 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Dividendos Us$ - 724 5,379 7,852 28,790 30,314 77,301

Con relacion a los gastos, se espera un alza en los cursos de formacion al personal y
en el arriendo de oficinas. Aunado a esto, se prevé un aumento significativo en los
gastos de marketing, particularmente en los 2 primeros afos con el objeto aprovechar
la reactivacion economica y posicionar a Emergia Consulting en el mercado:

Cuadro 40
Gastos Administrativos y Generales (Escenario 2)

Unid. 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Arriendo de Oficina Uss$ 10,200 15,000 16,800 18,000 20,400 31,080 32,760
Mantenimiento Sistemas Informdticos
Actualizaciony Sop. Técnico Crystal Ball Us$ 105 106 107 107 109 109 110
Licencia Anual Reuters Eikon Us$ 4,800 4,800 4,800 4,800 4,800 4,800 4,800
Hospedaje y Dominio Plataforma Web Us$ 65 65 66 66 67 67 67
Total Mantenimiento Sistemas Informaticos 4,970 4,972 4,973 4,973 4,975 4,976 4,977
Gastos de Marketing
Patrocinio Eventos Camara Comercio Vzla. - USA
Patrocinio Standard Us$ 635 803 807 807 818 989 992
Nro. Patrocinio Standard # 4 5 5 5 5 6 6
Patrocinio Parcial Uss$ 106 107 161 215 218 220 220
Nro. Patrocinio Parcial # 2 2 3 4 4 4 4
Afiliacion Camara Comercio Vzla. - USA Us$ 46 46 46 46 47 47 48
Inscripcion Camara Comercio Vzla. - USA Us$ 11
Club de Negociadores Datandlisis Us$ 137 138 139 139 141 142 142
Pub. Revista Business Vzla. y Enlace Pag. Web Us$ 1,154 1,168 1,468 1,468 1,786 1,798 1,804
Nro. de Publicaciones por Afio # 4 4 5 5 6 6 6
Campania de Emailing Us$ 90 106 106 137 154 155 156
Nro. Camparia de Emailing # 6 7 7 9 10 10 10
Campana en Redes Sociales Us$ 353 408 462 462 468 471 473
Nro. de Meses de Camparia # 7 8 9 9 9 9 9
Optimizacién Pagina Web en Buscadores Us$ 491 496 499 499 506 510 511
Nro. de Meses de Optimizacién # 12 12 12 12 12 12 12
Total Gastos de Marketing US$ 3,021 3,272 3,690 3,775 4,139 4,331 4,346
Cursos de Formacion
Cursos de Finanzas IESA Us$ 1194 906 1172 1172 1188 1196 1333
Nro. Cursos de Finanzas IESA # 28 21 27 27 27 27 30
Nro. Cursos por Empleado # 4 3 3 3 3 3 3
Tercerizacion Servicios de Contabilidad Us$ 202 204 206 206 208 210 210
Tercerizacion Servicios de Ndmina Us$ 260 263 264 264 268 270 271
Servicios de Limpiezay Aseo Us$ 1,298 1,314 1,321 1,321 1,339 1,348 1,353
Condominio Oficina Uss$ 3,462 3,503 3,523 3,523 3,571 3,595 3,607
Otros Gastos Us$ 412 424 437 450 464 478 492
Total Gastos Adm. y Generales Us$ 25,018 29,858 32,387 33,684 36,552 47,483 49,348

Fuente: ver anexos

60



El balance general varia principalmente en las cuentas de efectivo, préstamos
bancarios y utilidades retenidas acumuladas:

Cuadro 41

Balance General (Escenario 2)

Unid. 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
ACTIVO
ACTIVO CIRCULANTE
Efectivo Us$ 17,047 20,563 43,887 78,592 102,373 129,306 190,194
Cuentas por Cobrar Us$ 11,091 18,350 35,276 44,896 52,889 60,513 117,415
% Variacion Cuentas por Cobrar % -5.6% 65.5% 92.2% 27.3% 17.8% 14.4% 94.0%
TOTAL ACTIVO CIRCULANTE US$ 28,138 38,914 79,163 123,489 155,262 189,820 307,608
ACTIVO NO CIRCULANTE
Activo Fijo Neto US$ 8,571 8,596 8,768 8,943 9,122 9,304 9,491

TOTAL ACTIVO NO CIRCULANTE US$ 8,571 8,596 8,768 8,943 9,122 9,304 9,491

TOTAL ACTIVO US$ 36,709 47,509 87,931 132,432 164,384 199,124 317,099
PASIVO

PASIVO CIRCULANTE

Préstamo Bancario US$ 7,000 7,560 8,694 11,737 16,549 23,500 33,369
Cuentas por Pagar US$ 9,467 16,811 34,584 44,636 52,582 60,162 116,733
TOTAL PASIVO CIRCULANTE US$ 16,467 24,371 43,278 56,373 69,131 83,661 150,102
TOTAL PASIVO Us$ 16,467 24,371 43,278 56,373 69,131 83,661 150,102
PATRIMONIO

Capital Social US$ 9,000 9,000 9,000 9,000 9,000 9,000 9,000
Reserva Legal Us$ 17,142 17,866 23,245 31,096 40,693 50,798 76,565
Util. Retenidas Acumuladas US$ (5,900) (3,728) 12,409 35,963 45,560 55,665 81,432
TOTAL PATRIMONIO Us$ 20,242 23,138 44,653 76,060 95,253 115,463 166,997

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO Us$ 36,710 47,510 87,931 132,432 164,384 199,124 317,099

Del mismo modo, se observa un flujo de caja operativo negativo so6lo durante el
primer ano y generacion de efectivo a lo largo de todo el periodo de estudio:
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Utilidad Neta

Var. Capital de Trabajo
Var. Cuentas por Cobrar
Var. Cuentas por Pagar

Flujo de Caja Neto Proveniente de Act. Operativas

Actividades de Inversion

Var. Activo Fijo Neto (Depreciacién Descontada)

Flujo de Caja Neto Proveniente de Act. de Inversion

Actividades de Financiamiento
Var. Préstamo Bancario

Var. Capital Social

Dividendos

Flujo de Caja Neto Proveniente de Act. de Financ.

Flujo de Caja Neto

Efectivo al Inicio del Afo
Efectivo al Final del Afio
Efectivo al Final del Afio (BS)

Cuadro 42

Flujo de Caja (Escenario 2)

Unid.

uss

Us$
Us$

Us$

uss

uss

Us$
Us$
Us$

uss

Us$
Us$
Us$
Us$

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
(5,900) 3,620 26,894 39,258 47,984 50,524 128,835
(11,091) (7,260) (16,925) (9,621) (7,992)  (7,624) (56,901)
9,467 7,344 17,773 10,052 7,946 7,580 56,571
(7,523) 3,705 27,741 39,689 47,938 50,480 128,504
8,571 (5  (172)  (175)  (179)  (182) (186)
1,047 3,680 27,569 39,514 47,759 50,297 128,318
7,000 560 1,134 3,043 4812 6951 9,870
9,000 - - - - - -
- (724)  (5,379) (7,852) (28,790) (30,314) (77,301)
17,047 3,516 23,324 34,705 23,780 26,933 60,887
17,047 3,516 23,324 34,705 23,780 26,933 60,887
- 17,047 20,563 43,887 78,592 102,373 129,306
17,047 20,563 43,887 78,592 102,373 129,306 190,194
17,047 20,563 43,887 78,592 102,373 129,306 190,194

En una situacion como ésta, caracterizada por una mayor generacion de negocios, la
firma de asesoria mejorara sus resultados en los primeros 2 afios, tal como lo sefalan
sus indicadores financieros. Cabe destacar mayores niveles de rentabilidad durante el
inicio de actividades y satisfactorios niveles de liquidez, reflejados en el indice

corriente.

Cuadro 43

Indicadores Financieros (Escenario 2)

Unid. 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
COBERTURA DE SERVICIO DE DEUDA
EBIT US$ (4,220) 7,300 42,835 62,298 76,675 82,192 203,213
EBITDA US$ (3,240) 8,255 43,809 63,292 77,688 83,225 204,267
Pasivo Financiero us$ 7,000 7,560 8,694 11,737 16,549 23,500 33,369
Pasivo Total / Patrimonio X 0.8 1.1 1.0 0.7 0.7 0.7 0.9
Pasivo Financiero / Patrimonio X 0.3 0.3 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2
Pasivo Financiero / EBITDA X (2.2) 0.9 0.2 0.2 0.2 0.3 0.2
COBERTURA
EBIT / Intereses X (2.5) 4.0 20.5 22.1 19.3 14.6 254
EBITDA / Servicio de Deuda X (1.9) 4.5 21.0 22.5 19.6 14.8 25.5
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Unid. 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
RENTABILIDAD
Rendimiento sobre Activos (ROA) % -16.1%  7.6%  30.6%  29.6%  29.2%  25.4% 40.6%
Rendimiento sobre Patrimonio (ROE) % 29.1% 15.6%  60.2% 51.6% 50.4%  43.8% 77.1%
Margen Bruto % 30.0% 30.0% 30.0%  30.0% 30.0%  30.0% 30.0%
Margen Operativo % 58% 57% 16.9% 19.3%  20.1%  18.9% 24.0%
Margen EBITDA % 45% 65% 17.2% 19.6%  20.4%  19.1% 24.2%
Margen Neto % 8.1% 2.8% 10.6% 12.1% 12.6%  11.6% 15.2%
EFICIENCIA
Rotacién de Efectivo dias 85 58 62 88 97 107 81
Rotacion de Cuentas por Cobrar dias 55 52 50 50 50 50 50
Rotacion de Cuentas por Pagar dias 68 69 71 72 72 72 72
Ventas Netas / Total Activo X 2.0 2.7 2.9 2.4 2.3 2.2 2.7
Ventas Netas / Patrimonio X 3.6 5.5 5.7 4.3 4.0 3.8 5.1
Ventas Netas / Activo Fijo Neto X 8.5 14.8 29.0 36.1 41.7 46.8 89.1
LIQUIDEZ
Capital de Trabajo Us$ 1,624 1,539 692 261 307 351 682
Prueba del Acido X 1.2 1.1 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0
Indice Corriente X 1.7 1.6 1.8 2.2 2.2 2.3 2.0
APALANCAMIENTO
Deuda/ Activo Fijo Neto X 0.8 0.9 1.0 1.3 1.8 2.5 35
Total Pasivo / Total Activo X 0.4 0.5 0.5 0.4 0.4 0.4 0.5

La siguiente tabla indica el nuevo valor presente neto, que incluye el valor residual y
la recuperacion del capital de trabajo, impulsado principalmente por un mayor nivel de

transacciones:

Cuadro 44

Valor Presente Neto (Escenario 2)

Unid. 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Flujo de Caja al Patrimonio US$ 1,047 3,680 27,569 39,514 47,759 50,297 128,318
Valor Residual Us$ 269,815
Recuperacion Capital de Trabajo US$ 20,848
Flujo de Caja al Patrimonio Neto US$ 1,047 3,680 27,569 39,514 47,759 50,297 418,982
Valor Presente Neto US$ 58,524

Al mismo tiempo, la tasa interna de retorno repunta hasta 79,4%, provocando un
rendimiento atractivo en esta situacion:
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Cuadro 45

Tasa Interna de Retorno (Escenario 2)

Unid. 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Inversion
Capital de Trabajo (10 Meses) US$  (20,848)
Activos Fijos Netos US$ (8,571)
Capital Social Us$ (9,000)
Total Inversion y Flujo de Caja al Pat. US$  (37,372) 3,680 27,569 39,514 47,759 50,297 418,982
Tasa Interna de Retorno (TIR) % 79.4%

Por ultimo, el periodo de recuperacion del capital disminuye de 6 a 4 afos conforme a
la siguiente tabla:

Cuadro 46

P eriodo Rec. Capital (Escenario 2)

Ao Flujos Ing. Neto
0 (37,372)
1 17,047 (20,324)
2 3,516 (16,809)
3 23,324 6,516
4 34,705 41,221
5 23,780 65,001
6 26,933 91,935
7 60,887 152,822

El plan financiero permite concluir que, bajo un ambiente de negocios similar al
escenario 1, el mas probable de los analizados, Emergia Consulting arrojara
resultados negativos durante 2016 y 2017 en términos de rentabilidad y utilidad neta,
por lo que urge la necesidad de superar las transacciones de equilibrio para alcanzar
niveles de ingresos y efectivo satisfactorios, tal como lo revela el analisis de
Montecarlo. Al observar un periodo de 7 afos, el valor presente neto y la tasa interna
de retorno revelan una generacién de valor positiva y retornos superiores al costo del
capital.

Por su parte, al sensibilizar el modelo en el escenario 2 con sus variables principales,
se obtienen resultados positivos mas pronto, reflejado en indicadores como la tasa
interna de retorno y la recuperacion del capital al cuarto afio de operaciones.
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11 PLAN DE IMPLEMENTACION

El plan de implementacion comprende un plazo de 5 meses previo a la apertura de
Emergia Consulting. Las actividades se han dividido en 6 apartados, considerando
que aquellas que las mas complejas son el arriendo de una oficina, la ejecucion del
plan de marketing y el proceso de contratacion de personal.

De este modo, el cronograma se distribuye de la siguiente manera:

Cuadro 47
Planificacion de Actividades

Mes 1 Mes 2 Mes 3 Mes 4 Mes 5

Actividad

Oficina:
Busqueda de oficinas
Visitas a inmuebles de interés
Andlisis de opciones

Firma de contrato de arriendo

Equipos de Oficina:
Seleccion de proveedores
Andlisis de cotizaciones

Instalacion de equipos de oficina

Marketing:
Inscripcion en camaras y clubes de negocios
Contratacién patrocinio de eventos
Negociacion publicidad en medios impresos
Definicion campania de publicidad en internet
Diseno de identidad corporativa
Levantamiento de listado de clientes potenciales

Tecnologia:
Contratacidon de softwares y licencias

Desarrollo de plataforma web

Servicios:
Contratacion de cursos de formacion

Negociacion servicios de contabilidad y némina

Personal:
Seleccion
Contratacion

Induccion




12 CONCLUSIONES

El estado actual del mercado de asesoria financiera en Venezuela se caracteriza por
una rivalidad intermedia entre las firmas presentes, donde cada una de ellas opera un
nicho de mercado especifico. En vista de la reduccion de firmas en afios recientes y
los requerimientos de asesoria de empresas en fase de reestructuracion y
crecimiento en ciertos sectores econdmicos, existe una demanda que podria dar
cabida a 2 firmas focalizadas en asesorias financieras en los proximos 3 anos.

Este mercado cuenta con 5 actores relevantes de diversos tamafios y rango de
servicios posicionados gracias a su trayectoria, cuyo crecimiento en numero de
transacciones sera de 26% en los proximos 5 anos.

La estrategia de Emergia Consulting en este contexto se basa en un enfoque de
diferenciacion de servicios con una propuesta de valor basada en la experiencia y
capacidad de venta de sus directores y gerentes, asi como en una plataforma web
multiuso, inexistente en firmas similares, que integre los requerimientos de
informacion y comunicacion de clientes y demas partes interesadas, atendiendo los
atributos de personalizacion, tiempo de respuesta, confidencialidad y calidad de
entregables, todos ellos destacados durante las entrevistas.

En consecuencia, se pretende servir especialmente los factores criticos de ventas y
posicionamiento, cumpliendo los objetivos de participacién de mercado de 11,6% en
2019 y de primer lugar en el segmento de mercado de empresas medianas de los
sectores de consumo masivo, alimentos y bebidas, farmacéutico e industriales en un
plazo de 5 afios.

Las entrevistas y analisis elaborados indicaron igualmente que los canales de
promocién principales para lograr tales objetivos son la aplicacién de un plan de
visitas a 8 clientes por mes, una pagina de internet en 2 idiomas, alianzas con firmas
de asesoria y organizaciones de consultoria, afiliaciones a camaras de comercio y
publicidad en revistas, paginas de internet y eventos de negocios. Se nota que la
presencia de las firmas de asesoria es escasa en estos medios. Asimismo, se incluira
el calificativo de boutique al nombre de la firma para transmitir la prestacion de
servicios especializados, personalizados y de calidad.

Por su parte, el plan de operaciones revela que el personal necesario en el escenario
de Continuidad de la Politica Econémica en Venezuela se compone de 1 director, 2
gerentes y 4 analistas o pasantes, cuya utilizacion de tiempo presupuestable se ubica
en 30%, 58% y 95% respectivamente.

El plan financiero en este escenario da a conocer una utilidad neta negativa durante
los 2 primeros afios de operaciones, arrojando posteriormente un flujo de efectivo
positivo y la obtencion de transacciones superiores a las de equilibrio. Ademas, se
logra un valor presente neto de US$ 26.918 y una tasa interna de retorno de 51,4%,
superior al costo del capital de 49,3%. En el escenario de Cambio de la Politica

66



Econbémica en Venezuela se llega a una utilidad neta positiva y generacién de
efectivo desde el segundo afio de actividad, habiendo un valor presente neto de US$
58.524 y una tasa interna de retorno de 79,4%.

Dados estos elementos de analisis, se infiere que existen oportunidades tanto
rentables como latentes para Emergia Consulting en el mercado de asesoria
financiera venezolano. Sin embargo, su éxito implica la implementacion de una
estrategia de marketing incisiva que resalte los atributos previamente mencionados
para diferenciarse y posicionarse en el mercado.
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14 ANEXOS

Anexo A - Pauta de Entrevista:

. El Mercado

a. Estado actual del mercado:

i.Crecimiento

ii.Estable

iii.Decrecimiento
Expectativas de demanda de mercado para los proximos 5 anos.
Comportamiento ante regulaciones vigentes.
Segmentos de mercado — tipos de segmentacion o de clientes.
Caracterizacion de clientes: qué atributos valoran, necesidades, cantidad,

tamano y concentracion.

Mercado objetivo (target): caracterizacion.
Posicionamiento de mercado: oferta de valor.
Participaciones de mercado (market share).
Rivalidad de firmas existentes en el mercado — grado de competencia.

® a0 o

o Q@ oh

II. La Compaiia

a. Breve descripcion de la compadia:
i. Productos y servicios: actuales, nuevos, posicionamiento frente a
competidores, otros.
ii. Politica de precios.
iii. Retos: reestructuracion, diversificacion geografica, expansion de
ingresos.
iv. Ingresos.
v. Benéeficio neto.
vi. Capital de trabajo.
vii. Deuda de corto y largo plazo.
b. Planes de inversion en los préoximos 2 - 5 afos.
i.  Cartera de proyectos: cantidad y tamano.
i.  Montos estimados: financiamiento y capital propio.
i. Clientes objetivo.
iii.  Duracion y fases de proyectos.
iv.  Mismo mercado o expansion.
c. Canales de venta:
i. Politicas de publicidad.
ii. Promocion.
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ii. Oftros.
I1l. Necesidades de Asesoria Financiera

a. Necesidades de servicios de asesoria financiera durante este afio o
proximamente.
b. Mercado objetivo — dimensiones o tamafio en cuanto a:
i. Monto de transacciones.
i. Cantidad de transacciones.
Tipos de proyectos que requeririan servicios de asesoria financiera.
Tendencia del mercado de asesoria financiera en los proximos afos.
e. Modalidad de servicio de asesoria financiera requerida.
i. Consultoria financiera.
ii. Financiamiento de proyectos.
f. Atributo mas valorados de una asesoria financiera (uno o varios. Clasificar):
i. Tiempo de respuesta.
i. Calidad de entregables — delivery: forma y contenido.
iii. Atencion / relacion con el cliente.
iv. Adaptacién a requerimientos - orientacion al cliente.
v. Profesionalismo y experiencia.
vi. Precio.
g. Rango estimado de cobro por servicios.
h. Operaciones:
i. Proceso operativo.
ii. Administracion.
iii. Recursos humanos.

o o

Anexo B - Lista de Entrevistados:

Datos de Entrevistados

Nombre Compafiia Sector Cargo

Mario Gochez NetUno Telecomunicaciones VP de Finanzas

Nancy Araque  Grupo NSM Construccion / Inmobiliario  Gerente de Finanzas

Pedro Guerrero Independiente Asesoria Financiera Asesor Financiero

Samuel Ledn CNI Asesores Financieros Asesoria Financiera Corporate Finance Project Manager
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Anexo C - Respaldo de Gastos:

e Cémara Venezolano Americana de Comercio (Venamcham):

ARKETING

& Social Media

Mercadeo eficiente a bajo costo y alto impacto

DIRIGIDO A:

200 Gerentes y Directores de
Empresas, Gerentes de Mercadeo,
Gerentes de ventas y/o publicidad
y Comerciantes

LUGAR
Y HORA

Hotel Marriott,
Salén Arturo Michelena, El Rosal
de 8:00 am a 1:00 pm.

O,

Dar a conocer las principales caracteristicas

OBJETIVO } y ventajas de las herramientas 2.0, asi como

su aplicabilidad y manejo eficiente en el
mercadeo de productos y servicios.

OPCIONES DE PATROCINIO

(-) PATROCINIO PREMIUM

* Unico tipo de patrocinio que ofrece la
opcién de colocar pendones y/o presencia
fisica dentro de la sala donde se imparten
las charlas.

* Espacio para la colocacién de una mesa
con dos sillas (4rea de refrigerios).

* Logotipo en toda la promocion del evento
(destacado de acuerdo al tipo de patrocinio)
y pantalias de proyeccién durante el evento.

*5 Entradas de cortesia y 15% de descuento
para entradas adicionales.

* Acceso al listado de los asistentes.

* Encarte de flyers o material promocional
en las carpetas de los participantes,

* Banners en la Pagina Web por 2 meses.

AFILIADOS BS. 180,000 - NO AFILIADOS BS. 216,000

() PATROCINIO STANDARD:
* Espacio para la colocacién de una mesa y dos sillas
(area de refrigerios).

* Logotipo en toda la promocién del evento y pantallas
de proyeccion durante el evento.

* 2 Entradas de cortesia

* Acceso al listado de Asistentes.

* Encarte de flyers o material promocional en las
carpetas de los participantes.

AFILIADOS BS. 45,000 - NO AFILIADOS BS. 58000

() PATROCINIO ENCARTES:

* Logotipo en toda la promocién del evento y pantallas
de proyeccion durante el evento.

*1 Entrada de cortesia.

* Encarte de flyers o material promocional en las

carpetas de los participantes.

AFILIADOS BS. 25.000 - NO AFILIADOS BS. 30.500

(> PATROCINIO PARCIAL:

* Encarte de flyers o cualquier tipo de material promocional en las carpetas de los participantes.

AFILIADOS BS. 14.000 - NO AFILIADOS BS. 16,500

* Logotipo en toda la promocién del evento y pantallas de proyeccion durante el evento.

AFILIADOS BS. 9000 - NO AFILIADOS BS. 11.000

* Derecho a colocar un pendén en el drea del refrigerio

AFILIADOS BS. 7500 - NO AFILIADOS BS. 9500

Yusmery Rojas
Gerente Corporativo de Mercadeo

Fanny Magallanes
Gerente de C

Contactanos:

Rebeca Ortega

Asist. de on de Ventas

Teléfono: 263.0833 Ext. 111
Celular: 0414-171.8349

PATROCINADO POR

Teléfono: 263.0833 Ext. 117
Celular: 0424-121.8885

BUSINESS  ©CEDCA

rortega@venamcham.org
Teléfono: 263.0833 Ext. 134
Celular: 0412-733 6721

WS s
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Club de Negociadores de Datanalisis:

DATIRINALISLS

Metodo de Funcionamiento del Club

Datanalisis preparara, mensuakmente, un esiudic de caso sobre un asunio pr.rh'n::u

refevanfe suiefo o negociacion; por ejemplo, come, por qué y guienes consiguienon
aumentos de precios en nibnos contrelados; asignaciones de divisas preferenciales, eto.

= Una revnicn mensual de los miembros del Club para 1) discutir el caso y 2)
preparar Estrategias de Negociacion.

= En cada una de las reuniones se realizara una renda de breves exposiciones de
cada miembro del Club scbre su experiencia en cuanio a la situacion y
negociacion de los asuntos publicos que ke resulten pertinentes v pueda compartr.

= Envio oportuno de leyes, decretos y oos documentos recisn publicados, con su
respectivo comentano dingidos al manejo de las relaciones y negociaciones
pertinentes a su respetivo conbenido.

Inwersidn y Formas de Pago
La inwersion comprends la asistenca de kos socios a las reuniones mensuales, las
investigaciones y presentaciones para cuatro representantes del maximo nivel de cada
empresa asociada. Es convenientz que la empresa esté representada por & mayor
numeno posible de colaboradores en cada reunion.
Las formas de pago son las siguientes:

- Semestral. Bs. 67.000, lo que representa un descuento del 5% por pronio

page.

- Anual, Bs. 108,000, lo gue representa un descuents ded 10%.
Cescuento Adicional del 10%, en cualquiera de las modalidades anteriores, para los
suscriptores de Escenarios Datanalisis, de ja Encuests Omnibus Nacional de Datanalisis
o cientes recumenies de la empress o de su fillal Tendencizs Digifales.
Informe Preliminar
Al inscribirse en el Club de Negociadores, recibra un mforme de los resultados de wna
investigacion “Estralegias de ks Secfores Mas Exifosos en las Relaciones Gobiemo-
Empresa en Venezuelz”
En caso de estar interesado solamente en dicho informe, lo puede adquinr por Bs. 30.000,

los cusles, en caso de incorporarse posteriorments como miembro del Club, seran
reconocidos como comespondientes al pago del primer mmestre.
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e Cursos de Formacion:

Presupuesto y control de gestion

Caracas, 3 y B de septiembee de 2015
.

Bl presupuesin es & principal Instrumentn de control se gestien de |35 organizaciones, colocandn al aicancs de todas
Ias areas, & conjunto de objstivos, achvidades y acdones 3 Implementar en & a3 3 dla, para avanzar hadla |a
consecucion de 135 mets a mediano y lango plazo. Ademas oo brndar conosimientas y meindolnglas para la
formulacion y confrol del presupussio, =n este curso se trabala el concepto de  Mexbilidad presupussiara, muy
relevanie en estos Hempos, cuando adaptarss 3 los conbinuos cambios 0el eNomo &5 UNa competencia organtzacional
basica.

A guldm va dirigide

Coordireydones ¥ jefes de dreas gue Benen enire sus responsabllidedes i slabomcion, sjeosckin ¥ conbrol de los presupussios de
sus unidsdes. Tamblén s O para ejecufvos, pereptes ¥ &n geneml profesionales, nteressdos &n i=neEr un magor contmd sobre los
resultados de su gesttn y contribuir &l logn de los objeSvos orpanizacionaies.

Crhjativos
# Reconocer la relevanca del proceso presupussiario como componente Sumdsmenial pera s conseoacddn de o objethves de
mediang ¥ lango plaz
= Adquinr conocimisnios tedrioos y practicos, sobre Iy sabomcitn del presupuesto y =] control de gestisn de una organizackin
#* Comprender la Impotancla de un adecsado confrol presupusstano, a través del andlisls d= las desviadones presupuestaias
= Indicadones financheros

Cantenldo
#* Ohjefivos del presupuesin, concepics bdsicos y como se relacions con el plan =sfrabdglos de una orgarkzsciin
=  Conceplos confables, regueridos como base para la mejor formukscion presupusstana
= Como alaborr un presupueste, Evaksacion de los disntos semenins artemos & inbemos gue deben tomarse &n
consideracion para la determminackin del presupussio
* Presupussto Financieros, imversion y Flo d= Caj
=  Analsks y Conbnod de Gestiin. Medickdn de desvisclones y Nexib|idad presupesstana

Duracldn Invercion Inaluys
12 horzs académias Bx_ 15888 Maberisl didacico &n elecrinico
Co= 5:00 a.m. a 1:00 p.m. 2| &5 canceiado hazta S dias Cerificado de asistencla
artes gl Inkclo de L3 schvidad Refrigena matting
Estacionamienio
B 17.780- Mafricul full

Profiscor

Alvaro Godoy

Maestria en Administacien de Empresas, IESA. Especiailzacion &n Economia Empresarial, UCAE. Jefe de FlanMcacion
Finarcisra de Edliora El Hadonal. Experic en contablldad y presupussio.

Mayor Infommaolan:
TeM: [S8-212) 554235 ) 4234 / 4458
Faw (S8-212) 552132
E-mal: Ingrid alvarerifiess edy ve — gvanzailess edy we
Twitier: oursos|EZA

Facebook: IE2A formacdnejeouiva

ST 2

LISRE DE RETEMCKIN DE IBLR & A Forma de Pago: Afiiade 3 su taret de onidiin. Depasiies m efestier 0 en cheque de gerenaia 2 nombre def IEBA,
pasents comients Banos Meraantl M F106-0012-58- 1012051964, Deberd esorivir 3 dorso: “Unicaments pars serdeposisdo en b ssenta N 01050002
E3-9012-06396-4 de IERA o Banod Meraamtl™, 25i coms su fima, eedula de identdad, nombes y apslica, w=ilono y empeesa.
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e Disefio de Identidad Corporativa:

Maodulo Identidad Corporativa
Paquete Pyme

Una empresa sin identidad corporativa pasa desapercibida por los
clientes o usuarios, nuestro equipo creativo esta calificado para crear los
mejores disefios.

Incluye:
+ Disefio de Logotipo (3 propuestas iniciales).
+ Papeleria (Facturas, presupuestos, hojas membretadas).
+  Manual de identidad corporativa.
+ Plantilla para presentacion de fotos.

O sociappeat

e Desarrollo de Plataforma Web:

Maodulo Plataforma Tecnologica
Hosting, Dominio y Mantenimiento

Para los mas altos requerimientos de desarrollo web y correos
corporativos de alta capacidad, es necesaria una plataforma de
hospedaje.

Caracteristicas del servicio
» Soporte permanente, las 24 horas del dia, todo el afio.
« Ingenieros certificados en las tecnologias que ofrecemos.
» Limites personalizados de espacio en disco y transferencia.
+ Respaldo diario.
+ Servidores Redundantes HP con chipset Intel.

+ cPanel (Panel de Control para administrar tu hospedaje).

O Sociappea
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Costo

Diserio y Archivos Fuentes

Bs. 34.800

+ IVA

Costo

Mantenimiento y Soporte

Bs. 2.700

Mensuales + IVA

Costo

Hospedaje y Dominio

Bs. 24.000

Anuales + IVA



e Posicionamiento Web:

Médulo SEO y Posicionamiento Web
Optimizacién de Paginas Web en Buscadores

Para lograr un 6ptimo posicionamiento web en buscadores, tu sitio web

debe reunir unas condiciones a nivel de programacién, contenidos y Costo
popularidad web. Sociappeal desarrolla campafias SEO integrales con
las que actuamos sobre todos los aspectos que mejoraran su visibilidad Asesoria / Gestién / Disefios

en buscadores.

Bs. 13.805

Incluye:
ncluye Mensuales + IVA

+ Asesoria en Planificacion y Estrategia.
+ Andlisis de Indexabilidad.
+ Inclusion en Directorios, Mapas y Servicios de Busqueda. Costo

+ Optimizacién y Disefio de Metadatos y Keywords.
Camparnias Google Ads

10%

de la inversion

+ Analisis de Resultados.

O Sociappeal

e Campanas de Emailing:

Mdédulo Campafia de Emailing
Gestion, disefio y envio

Realizamos Disefios de Mailing, Boletines y Newsletters completamente
adaptados y personalizados para que envies a tus clientes ofertas y
promocicnes de todo tipo, noticias de tu empresa, comunicados de horarics,
vacaciones, felicitaciones de navidad, etc.

Incluye:
+ Disefio Grafico de Mailing y Programaciéon HTML para su envio.
* Reparte post-envio con detalle de aperturas, clics, demografia y rendimiento.

* Programacién optimizada para que los antivirus no lo desechen a la bandeja
de spam o correos no deseados. Costo

Gestion / Disefio / Envio

Bs. 6.210

Por campaiia (No incluye lista de email)

O Sociappeal
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