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INTRODUCCION

La Ley 100 propone la reestructuracion del sector salud,
colocando como uno de los ejes fundamentales la creacion de
estructuras de servicios que permitan el desarrollo del mismo.
Un proyecto de este tipo incluye factores sociales, politicos y
econoémicos que intervienen en la prestacion de los servicios
de la salud, donde un eje articulador son las IPS.

Se pretende con el presente articulo presentar una metodologia
que permita la formulacién y evaluacion integral de nuevos
servicios en IPS o el montaje de nuevas instituciones privadas
en el drea de la salud. Esta metodologia podré adaptarse en cada
caso de acuerdo con el tamafio del proyecto, portafolio de
servicios, obijetivos de los asociados, pero serviria de base para
el desarrollo de cualquier nuevo servicio en instituciones
privadas de salud en Colombia.

La metodologia propuesta en este trabajo permitird a las
instituciones privadas de salud el montaje de servicios que
atiendan los requerimientos del mercado, mediante Ia
sensibilizacion en varios escenarios de l0s servicios que ofrecen
las IPS, de tal manera que cuenten con el capital de trabajo y Ia
inversion minima requerida para garantizar su funcionamiento.
Sugerird cudl es la estructura 6ptima de financiacion que debe
tener al institucion para minimizar el riesgo financiero.

1 Se agradece la asesoria y lectura de Marleny Cardona,
profesora del Departamento de Economia, Universidad EAFIT,

Dada la gran diversidad de proyectos que existen, no es posible
encontrar una definicién exacta de la metodologia a seguir que
sea valida en todos los casos. Es posible definir la macro-
estructura de una fase, que fija lo que hay que hacer o el conjunto
estructural que forman las etapas a resolver. La macroestructura
es un instrumento valioso para orientar al gerente del proyecto
en lo que debe hacer y es la base sobre la que se fundamenta
la microestructura de las fases.

Es importante resaltar, que la realizacion de un estudio de via-
bilidad y factibilidad financiera no garantiza el éxito de la insti-
tucion que se proyecta ofrecer a la comunidad, pero si reduce
el factor de incertidumbre y da las bases para su desarrollo en
varios escenarios.

El desarrollo de los contenidos se realiza en cuatro apartados:
el numeral 1 plantea el marco tedrico en cuanto a la metodologia
de formulacién y evaluacion de proyectos de inversion. Los
numerales 2, 3 y 4 presentan de manera especifica la meto-
dologia propuesta por la autora del articulo para la evaluacién
de proyectos de IPS Privadas. El numeral 2 revela la
metodologia para el estudio del mercado de las Instituciones
Prestadoras de Servicios de Salud . EI numeral 3 expone la
metodologia para la evaluacién técnica de las IPS Privadas en
Su etapa de montaje y presenta una propuesta para recopilar y
sistematizar la informacién sobre inversiones y costos que
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provienen del andlisis técnico. En el
numeral 4 se hace una presentacion de
cada uno de los elementos que participan
en la evaluacion financiera de proyectos
de Instituciones Privadas Prestadoras de
Servicios de Salud en condiciones de
Riesgo.

Es importante resaltar, que la
realizacién de un estudio de
viabilidad y factibilidad
financiera no garantiza el
éxito de la institucion que se
proyecta ofrecer a la comu-
nidad, pero si reduce el
factor de incertidumbre y da
las bases para su desarrollo
en varios escenarios.

1. MARCO TEORICO

La reestructuracion del sector salud
se sustenta en el desarrolto de proyectos
viables y consistentes de instituciones
que prestan los servicios de promocion,
prevencién y asistencia de la salud.
Dichos proyectos deben considerar
fundamentalmente cuatro etapas: La idea
del proyecto, la preinversién, 1a inversion
y la operacion

El presente articulo se centra en la fase
de preinversién para el montaje de IPS
privadas, que tiene como propdsito en una
primera etapa, definir todas las carac-
teristicas que tengan algun efecto sobre
el flujo de caja del proyecto de Inversion
y calcular su magnitud en los diferentes
supuestos considerados; esta etapa se
denomina de formulacion y prepara-
cién. La segunda etapa que se deno-
mina la evaluacion, busca determinar Ia
rentabilidad de la inversién mediante
la utilizacién de indicadores de medicion
del valor.

En la preinversion, el nivel de estudio preliminar se denomina de perfil o gran vision. A
partir de la definicion de la idea del proyecto, se presentan estimaciones muy globales
de las inversiones, ingresos y costos, sin realizar investigaciones de campo. Se
utiliza 1a experiencia, la opinién y el juicio comun de los expertos para determinar si
se justifica continuar con el estudio de la idea o si existe alguna razén que justifique
su abandono.

La fase de prefactibilidad profundiza algunos aspectos sefialados como criticos en la
etapa de perfil pero continua utilizando informacién secundaria. Por ejemplo para
estimar el costo de las edificaciones, se basa en un programa de éreas y valoriza el
total de metros cuadrados reportado por este estudio, con el costo promedio de
construccion proyectado al inicio de la obra fisica.

Aprobada la ejecucion se continuard con la fase de factibilidad donde se utilizan fuentes
primarias de informacion. Se detalla la tecnologia que se empleara, determina los
ingresos y los costos totales en los diferentes escenarios proyectados y 1a rentabilidad
del proyecto. Se busca validar los supuestos que sirven de base a los inversionistas
para la toma de decisiones de! proyecto. Para cuantificar por ejemplo las edificaciones,
se cuenta con anteproyecto arquitectonico elaborado por el grupo de proyectistas
(ver esquema 1).

ESQUEMA 1
Ciclo del proyecto para toma de decisiones de invertir
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Fuente: Miranda, Juan José Gestion de proyectos (1998).

En la formulaci6n y evaluacion del proyecto se realiza el estudio de la viabilidad de
mercado, técnica y financiera. En los siguientes parrafos se presentan los tres estudios
referidos.

El estudio de mercado permite, entre otros aspectos, determinar el tamaio de la
demanda de a IPS y por ende la proyeccion de los ingresos, de los costos y de las
inversiones que se requieren para su desarrollo. El andlisis de la estructura del mercado
de salud serd el propésito de la siguiente seccion.
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2. ESTRUCTURA DEL ANALISIS DEL
MERCADO

El estudio de mercado trata de recopilar y analizar los
antecedentes que permiten determinar la conveniencia o no de
ofrecer un servicio de salud a la comunidad. Es importante en
esta fase del andlisis del proyecto, clarificar la nocion del
mercado en una perspectiva amplia. Es necesario incluir en el
estudio el andlisis del entorno que rodeara la empresa, del
usuario potencial, el estudio de la competencia, andlisis de
precios del mercado, los potenciales proveedores y todos los
aspectos de tipo politico, legal econémico o social que afectaran
el proyecto, entre otros.

El mercado de salud lo conforman los oferentes que son los
prestadores de servicios de salud y los demandantes que son

los administradores de! servicio. Este es uno de los factores
més criticos en la formulacién y evaluacion de proyectos,
permite determinar el tamafio de su demanda y por ende la
proyeccion de los ingresos, los costos e inversiones implicitas
en su desarrollo.

El balance entre la demanda y oferta proyectadas, permite
establecer las posibilidades del proyecto, desde el punto de vista
del mercado; si la demanda es inferior a la oferta el proyecto
no deberia emprenderse. En el otro evento, si la demanda es
mayor que la oferta, significa que existe una demanda
insatisfecha y, por lo tanto, se tendrian posibilidades de
participar en el mercado.

La estructura de! andlisis del mercado puede apreciarse en el
esquema 2 que se presenta a continuacion:

ESQUEMA 2
Estructura de Andalisis de Mercadeo

El andlisis de las variables que Se tienen en cuenta en la evaluacion del mercado, serd el propdsito de las siguientes secciones.

2.1 Identificacion del Servicio y Analisis del Entorno

El estudio de mercado en una institucion de salud, es indispensable definir en primer término el portafolio de

servicios que ofrecerd la institucién y el nivel de complejidad en que se ubica. A partir de esta definicion se pueden

analizar cudles serdn los clientes potenciales de ese grupo de servicios que ofrecerd la IPS.

las IPS en sus diferentes niveles de atencién y complejidad, tienen la posibilidad de ofrecer sus servicios a un

mercado institucional bastante amplio: empresas promotoras de servicios de salud (EPS), compafifas de medicina prepagada,
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compafias aseguradoras, administra-
doras de riesgos profesionales (ARP),
entidades del sector piblico adaptadas
para la prestacion de servicios de salud,
empresas solidarias de salud (ESS) y
demds entidades administradoras del
régimen subsidiado.

Los pacientes que utilizan los servicios
de una IPS, sin aseguramiento, deben
también analizarse en cuanto a su estrato
socioecondmico, ubjcacion, los servicios
que demanda y factores demograficos
como sexo, tamafio del grupo familiar,
nivel ocupacional, profesion, entre otros.
Este mercado particular es cada dia més
escaso en la estadistica de usuarios en
una institucion de salud.

Conjuntamente con el andlisis de los
usuarios proyectados, otra decision que
hay que tomar en el andlisis de los
intermediarios de salud, es si la IPS
contratard los servicios del POS en el
régimen contributivo o subsidiado o
solamente los planes complementarios,
pélizas ofrecidas por las prepagadas y
compaiias aseguradoras.

Cuando una institucién de salud proyecta
ofrecer urgencias en su portafolio de
servicios, deberfa conocer el perfil
epidemioldgico de los usuarios vinculados
a las entidades con las que planea
contratar sus servicios {(estudio muy
dificilt de abordar) y los factores de
morbilidad y mortalidad del 4rea de
influencia, de la ciudad y el departamento
en que se ubicard 1a IPS. Estos analisis
son relevantes dado el cardcter de
obligatoriedad que tiene la prestacion
del citado servicio.

Se precisa conocer 10s protocolos de
manejo de los procedimientos con el fin
de identificar entre otros elementos, los
insumos y medicamentos utilizados. En
cudnto al andlisis de los proveedores se

debe estudiar hacia el futuro toda la
posibilidad de obtencion de los insumos,
sus precios, condiciones de compra,
sustitutos, perecibilidad, necesidad de
infraestructura especial para su bodegaje,
oportunidad y demoras en la recepcion,
disponibilidad, forma de transporte;
determinar si el proveedor es nacional 0
internacional y su ubicacion. De reque-
rirse fuentes de abastecimiento externas
de insumos, obliga a consideraciones y
estudios especiales que se diferencian
del abastecimiento local.

El andlisis del proveedor permite ademas,
adjuntar informacion para la proyeccion
del capital de trabajo requerido en la
evaluacion financiera. Cabe anotar que, se
deben investigar las tarifas vigentes para
los servicios a través de los interme-
diarios de salud y otras IPS que ofrezcan
similares servicios en el mercado.

Es importante indagar sobre las dispo-
siciones legales y econémicas que
afectan la prestacion del servicio proyec-
tado. La existencia de impuestos o
subsidios, tarifas especiales, cuotas y
cupos de importacion de insumos y
tecnologia, disponibilidad de crédito,
incentivos fiscales, normas sanitarias y
de seguridad, entre otros aspectos.

En el andlisis del entorno se debe tener
un conocimiento de la economia nacional,
especificamente en lo que respecta al
sector salud, fortalecimiento del sector
financiero y las posibilidades de finan-
ciacion para proyectos de salud, el
comportamiento de fos principales indi-
cadores econémicos como la inflacién, 1a
tasa de cambio, inflacion del sector
salud, el comportamiento de la DTF y el
costo del crédito, la politica de devalua-
cién o revaluacion, las tendencias de 1a
inversion pablica y coémo afectan éstas
gl tema de salud y los objetivos y
estrategias de los planes de desarrollo.

Otro aporte at contexto de! proyecto, se
refiere al estudio del comportamiento de
fa economia mundial, como actividades
proteccionistas o aperturistas de los
gobiernos, la globalizacion, beneficios
concedidos por importaciones de insumos
y tecnologia en salud. Particularmente, se
debe estudiar 1a tecnologia médica y su
gvolucion. Los cambios tecnoldgicos en
el sector salud son acelerados y esto
puede convertirse en una amenaza, Si no
se tiene la posibilidad de tener acceso a
ta misma, ya que la IPS podria quedar
obsoleta tecnoldgicamente.

2.2 Analisis de la Demanda

La demanda de la IPS es el volumen
de procedimientos, nimero de servicios
de salud o de usuarios que atenderd la
institucion, dentro de un periodo definido
y con una estrategia de mercadeo previa-
mente disenada. A su vez, los métodos
de proyeccion de la demanda podrian
clasificarse en métodos de caracter
subjetivo y métodos casuales y comple-
mentarse con los métodos de caracter
subjetivo. Estos dltimos se basan
principalmente en las opiniones de los
expertos. Se utiliza cuando el tiempo para
elaborar el pronostico es escaso, cuando
no se dispone de los antecedentes
necesarios o cuando los datos recolec-
tados no son confiables para hacer la
proyeccion. En este grupo se encuentran
las siguientes técnicas de proyeccion:
método Delphi, la investigacion de
mercados, el consenso de panel, método
de prondsticos visionarios y el método
de analogia histérica.

En el montaje de una IPS privada es
necesario evaluar entre otros aspectos la
opinion del personal de salud y de los
usuarios que utilizaran los servicios. La
informacion sobre los requerimientos de




los socios del drea de salud que se ubicardn en la IPS, la
estimacion y la caracterizacion de la demanda de ese grupo
que promueve el proyecto, es también relevante en la evaluacion
de sumercado potencial.

En el andlisis del mercado es necesario realizar el estudio de
la oferta, el cual estd representado en el mercado de salud por
las IPS, en el mismo nivel de atencién y complejidad en que se
proyecta la IPS objeto de! estudio.

2.3 Estudio de la Oferta

El andlisis de la oferta permite identificar la forma como
se han atendido y se atenderdn en un futuro, las demandas o
necesidades de la comunidad. No es facil emprender este
andlisis, puesto que la informacién que es de interés en el
estudio estd a disposicion de la competencia y en la mayoria
de los casos no estd interesada en suministrarla. Sin embargo
a través de algunos mecanismos indirectos, se podra tener una
idea de cual es el comportamiento de a oferta.

Para la proyeccion de la oferta se utilizan técnicas similares a
las presentadas en el estudio de la demanda, recolectando
informacion de las fuentes secundarias en un principio y para
validar hipétesis fuentes primarias de informacion. El estudio
de este factor se realiza teniendo en cuenta dos aspectos:
Conocimiento de las IPS comparables en el &rea de influencia
del proyecto, de la ciudad, departamento y pais, y el andlisis de
la estructura del mercado

En el estudio de las IPS comparables se recomienda un listado
de las IPS con caracteristicas similares que ofrecen sus
servicios en el drea de influencia del proyecto, de la ciudad,
departamento y pas, si el alcance del mercado es amplio 0 si
se quiere apropiar la experiencia de otras entidades
comparables como modelo de desarrollo. En este andlisis se
recomienda indicar el nombre de la empresa, portafolio de
servicios que ofrece, nivel de complejidad y de atencion
capacidad instalada actual y la proyectada, estructura de costos,
tarifas, entidades con las cuales contrata, participacién en el
mercado, planes de mercadeo, proyectos de expansion,
distribucion de su mercado entre intermediarios de salud y
pacientes particulares, rotacién de su cartera y de los
inventarios, localizacion, periodo de funcionamiento, fuentes de
abastecimiento, plazo concedido para el pago de la cartera a
los intermediarios de salud, tecnologfa a su disposicion y su
ciclo de vida, inversion fija y nimero de trabajadores.

2.4 Andlisis de las Tarifas y Estrategia de
Comercializacion

El estudio de los precios tiene que ver con las distintas
modalidades de contratacién con los intermediarios de salud y
las formas de pago definidas. Asi, las IPS pueden ¢ontratar sus
servicios con la EPS bajo diferentes modalidades segtn su
conveniencia e interés: por servicio prestado, por capitacion, por
protocolo, por actividad o la combinacién de cualquiera de las
modalidades enunciadas.

En el pago por servicios, la IPS factura a 1a EPS los honorarios
médicos, suministros, medicamentos, derechos de sala y demds
cargos causados acorde con la prestacion del servicio, tomando
como base los manuales ISS, SOAT, MAPIPOS y una
combinaci6n de las anteriores. Esta es la mejor forma de
contratacion para la IPS porque le permite la recuperacion de
sus costos pero pueden presentarse eventuales sobrecostos en
el servicio, por lo tanto se exige un control en la facturacion a
través de una adecuada auditoria médica. Adicionalmente se
estimula el empleo innecesario de tecnologia de punta, no se
tiene la motivacién para reducir los costos y desestimula la
promocion y prevencion.

En el pago por capitacion la EPS entrega a la IPS un grupo de
usuarios y paga por cada uno de ellos una cuota periodica. Esta
forma de contratacion se basa en el concepto de enfermo
potencial y exige que la IPS conozca muy bien el perfil de
morbilidad de! conjunto de personas asignadas, por esta razon
se asume por parte de la IPS riesgos en la contratacion. El pago
por capitacién garantiza el control de los costos por parte
de la IPS, el uso racional de tecnologia de punta e
incentiva a la IPS a implementar mecanismos para evitar
riesgos.

La contratacion por caso o actividad supone la definicion de una
tarifa por cada uno de los procedimientos y servicios
contratados. La dificil estandarizacion de los costos en salud
hace que la IPS pueda asumir la mayor parte de los costos. La
contratacién por caso, desestimula la calidad en la prestacion
de los servicios, motiva a la institucién al montaje de adecuados
sistemas de costos y hace que la IPS no actualice en debida
forma la tecnologia.

En la fijacion de las tarifas es necesario tener en cuenta los

costos de la prestacion del servicio y el estudio de las tarifas
realizado en el andlisis de la demanda y la oferta; toda esta
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informacion le permitird a la IPS disponer
de una mejor capacidad de negociacién
con las compaiiias de medicina prepa-
gada, aseguradoras, EPS y demas
entidades de la seguridad social.

Las técnicas de fijacion de precios
podrian ser utilizadas para hacer una
simulacién de esta variable, como las
siguientes:

* Agregando un porcentaje de recargo
sobre 10s costos.

* Exigiéndole a la tarifa la obtencién de
un margen de utilidad previamente
definido.

Definiendo la tarifa sobre la base de la
recuperacion de los costos totales y
garantizando para la IPS la obtenci6n
de un retorno sobre Ia inversién.

Cuando se disponga de capacidad
instalada en exceso y se quiera evaluar
un contrato especial, podria estable-
cerse el precio sobre la base de los
costos variables totales y un margen
de contribucion definido. Se debe tener
sumo cuidado en el uso de esta técnica
de fijacién, de tal forma que no se
modifiquen las condiciones definidas
para el mercado actual. Esta estrategia
podria utilizarse por ejemplo cuando se
estudie 1a posibilidad de utilizar la
infraestructura en las horas de la noche
o fines de semana.

Se propone establecer un sistema de
informacién, que facilite a la gerencia de
la IPS la toma de decisiones sobre la
fijacion del precio, pero la informacién
mas relevante en este proceso son los
precios de otros oferentes y los manuales
de tarifas que se toman como base
en el mercado de la salud. El contar
con la informacién de costos en algu-
nos casos donde las tarifas son definidas
por Ias empresas administradoras de la

seguridad social, seria mas bien para
considerar la viabilidad de la contratacion.

Definida la estrategia organizacional y la
planeacion del mercado, se da alterna-
tiva tecnoldgica mas adecuada para el
proyecto y debe debe proyectar la imagen
corporativa de la IPS, la cual se define,
como el conjunto de atributos generados
por los diferentes medios (propios y
externos), que perciben e interpretan los
pablicos de la empresa y que identifi-
can la personalidad y cultura de la
misma. Las empresas permanentemente
estdn comunicando, a través del compor-
tamiento y presentacion de su talento
humano, su cultura organizacional,
senalizacion, aseo, mensajes y medios
de comunicacién, sus relaciones con la
prensa, sus eventos, entre otros.

Cuando se evalua un proyecto para el
montaje de una IPS privada, debe
disenarse toda una estrategia para el
posicionamiento de la institucion a través
de la utilizacién de medios masivos,
planeacion de la inauguracion, visita
directa a los intermediarios de salud y
facilitar la formalizacién de los contratos
con esta instituciones idealmente antes
de su lanzamiento, elaboracion del video
institucional, presentacion del portafolio
de servicios a través de plegables y
folletos, labor de mercadeo directo con el
gremio médico, otras instituciones de
salud o el nicho de mercado que se
hubiese establecido para la prestacién de
los servicios, eventos cientificos para el
gremio médico, boletines con informacion
de salud de interés para la comunidad,
entre otras estrategias de mercadeo
aplicables al sector, es decir toda una
estrategia de inversién publicitaria y de
comunicaciones.

La estrategia que se debe definir para
generar “La imagen corporativa” de la

entidad, las inversiones que por este
concepto se deben considerar en los
cargos preoperativos, y los costos
operativos que se deben proyectar para
mantenerla durante la vigencia de la IPS,
deben ser analizados desde la etapa de
preinversion.

Continuado con el andlisis de factibilidad
del proyecto se debe plantear su estudio
técnico. Este Gltimo debe permitir la
seleccion de suministrar informacian
econémica para su evaluacion. Este
estudio no es aislado debe tomar por
ejemplo, informacion del estudio de
mercado, referida a la cuantificacion de
la demanda. Los aspectos que se
relacionan con la planeacion técnica de
la IPS serd el propésito de la siguiente
Seccion.

3. EL ESTUDIO TECNICO

Este tipo de estudio se ocupa del
andlisis y determinacién de fa localizacion
mas adecuada de la IPS, la definicion del
tamario Gptimo del proyecto, identificacién
y descripcion de los procesos y determi-
nacion del modelo tecnoldgico, adminis-
trativo y legal mas conveniente para la
correcta operacion del proyecto.

Las diferencias que se presentan en las
IPS, hacen dificil generatizar un procedi-
miento de andlisis que sea (til a todas
ellas. Sin embargo, es posible desarrollar
un sistema de ordenacién, clasificacién
y presentacion de la informacion reque-
rida, para la evaluacién de la viabili-
dad técnica del proyecto.

A continuacion se presentan las variables
que deben analizarse para cuantificar el
tamafio de la IPS. La importancia de
definir el tamafio que tendré el proyecto,
se manifiesta en su incidencia sobre el
nivel de las inversiones y costos y sobre
la estimacion de los ingresos por venta
de servicios.




3.1 Determinacién del Tamaio

La magnitud del proyecto se define sobre la base de una
serie de variables que estan interrelacionadas como las
siguientes: dimension del mercado, capacidad financiera de los
promotores del proyecto, disponibilidad de insumos, capacidad
de gestion, localizacién del proyecto, exigencias legales por parte
de las entidades de vigilancia y control, plan estratégico de la
institucion.

La cantidad demandada proyectada en el futuro, es uno de los
factores mas determinantes en la definicion del tamafo, es
posible obtener un dimensionamiento inicial que posteriormente
se ajustaria teniendo en cuenta el estudio de costos del proyecto,
la tecnologia que se proyecta adquirir y las posibilidades de
financiacién de la institucion.

La distribucién geografica de los usuarios debe también
estudiarse, porque podria considerarse la proyeccion de un solo
local o de varios centros ubicados en diferentes sitios, acorde
con la ubicacion del mercado potencial. La tecnologia incide en
el tamafo del proyecto porque se requiere normalmente un
volumen minimo de servicio que haga rentable la compra de
l0s equipos.

La toma de decisiones sobre el tamario del proyecto debe
acompariarse de los estudios financieros pertinentes,
sensibilizando en varios escenarios los costos intrinsecos del
proyecto, y elaborando tablas comparativas de rentabilidad de
|as diferentes opciones de tamaro.

La localizacion adecuada de la institucion prestadora de servicios
de salud puede determinar el éxito o fracaso de la entidad. La
decisién de donde ubicar la IPS, obedecera no sélo a criterios
gconémicos, sino a criterios estratégicos e institucionales, l0s
cuales se presentan en la siguiente seccion.

3.2 Analisis de la Localizacion del Proyecto

La decision de localizacion de una institucion de salud,
tiene repercusiones de orden econémico y social de largo plazo,
por lo tanto, su estudio considera un andlisis integrado de otras
variables del proyecto, tales como: mercado, transporte,
existencia suficiente y adecuada de infraestructura (energia,
comunicaciones, entre otras), buenas vias de acceso,
condiciones generales de vida, condiciones meteoroldgicas,
precio de la tierra, uso de suelos segun disposicion de
planeacién municipal o departamental, condiciones de orden

fiscal y tributario, costo de los servicios publicos, disposicion
de insumos y sus condiciones de precio, costo de transporte
de los insumos, medios de transporte para los usuarios y
personal vinculado a la institucién, caracteristicas de fa
poblacion del drea de influencia del proyecto, entre otros
aspectos.

En el montaje de Ia IPS, debe lograrse una funcién de produccion
del servicio, que optimice la utilizacion de los recursos
disponibles. Este propdsito se logra con un adecuado analisis
de la ingenieria del proyecto, mediante el cual se logra la
planeacién de los siguientes aspectos: area fisica, tecnologia,
informética, disefio organizacional mas apropiado, creacion de

la imagen corporativa y aspectos legales e institucionales.

La magnitud del proyecto se define sobre la
base de una serie de variables que estan
interrelacionadas como las siguientes: dimen-
sion del mercado, capacidad financiera de los
promotores del proyecto, disponibilidad de
insumos, capacidad de gestion, localizacion del
proyecto, exigencias legales por parte de las
entidades de vigilancia y control, plan
estratégico de la institucion.

3.3 Ingenieria del Proyecto

El objetivo general del estudio de ingenieria del proyecto,
es resolver todo lo concerniente a la instalacion y funcionamiento
de 1a IPS. Incluye la planeacion del drea fisica, la descripcion
del proceso, la definicion de equipos y de tecnologia en salud,
dimensionamiento de la informatica, la determinacion de la
distribucién 6ptima de los servicios en el area fisica proyectada
y la planeacién de la estructura organizacional y juridica que

habra de tener la institucion privada de salud.

3.3.1 Disefios Arquitectonicos y Planeacion del Area
Fisica

El planeamiento y la construccién de una obra como es
una Institucion de Salud, implica necesariamente la colaboracion
de expertos en diferentes areas profesionales y técnicas.

En la fase de planificacion, el disefio arquitecténico antecede
a los disefios técnicos (estructural y de instalaciones). Los
planteamientos urbanisticos y arquitectdnicos, asi como los de
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orden técnico, se formulan a partir de
unos criterios comunes de disefio,
teniendo en cuenta las consideraciones
de las especialidades de salud y técnicas,
para lo cual se requiere de un estrecho
contacto y la mutua consulta entre los
asesores y proyectistas del equipo de
trabajo cuya coordinacion compete al
arquitecto coordinador del proyecto y la
supervision al interventor del mismo.

La sumatoria de conceptos particulares
en especialidades clinicas, las referen-
cias de clinicas ya en funcionamiento y
las propuestas de innovacién, permiten el
inicio de los esquemas tericos de
organizacion de espacios.

Con la primera exposicion de ideas es
posible establecer los objetivos de disefio
del programa de arquitectura, de la
siguiente forma:

e Dar respuesta de caracterizacion
arquitectdnica espacial del servicio de
salud en funcion del rol previsto y al
medio social y fisico en que se
localiza.

 Traducir a espacios en un sistema
ordenado las necesidades definidas.

« Determinar la participacion cuanti-
ficada y cualificada de los distintos
espacios y sus interrelaciones, tanto
en areas productivas como en las de
apoyo.

* Colaborar en el desarrollo del progra-
ma de equipamiento y de ingenieria -
instalaciones.

« Actuar como elemento de referencia
en fa evaluacion del recurso fisico en
operacion.

Para adelantar estos objetivos se hace
necesario proyectar una metodologia
estructurada, a través de diferentes pasos

y actividades con objetivos especificos
y productos finales bien definidos.

» Caracterizacion del recurso fisico.

Calificacion y cuantificacién espacial
de los servicios.

Interaccion espacial de los servicios.

Participacion de los servicios.

Cuantificacion de la inversion

En cuanto a |a caracterizacion del recurso
fisico, se considera la entidad clinica
como un medio: espacio-instrumento
para acceder a la salud. Su contenido
social le asigna un compromiso que se
expresa en el caracter del hecho
arquitectonico.

La localizacion adecuada
de la institucién prestadora
de servicios de salud
puede determinar el éxito o
fracaso de la entidad. La
decision de donde ubicar la
IPS, obedecera no sélo a
criterios econdmicos, sino
a criterios estratégicos e
institucionales.

Para la escogencia del lote se hacen
simulaciones segtn la disponibilidad del
mercado. Se tiene en cuenta el
reconocimiento del medio fisico y la
necesidad de unién del edificio con 1a
realidad circundante.

La caracterizacion arquitecténica de la
entidad clinica se va logrando en la
buisqueda de su equilibrio con el medio y
en la conformacién del sistema espacial
que establezca el desarrolio cualitativo y
cuantitativo de los subsistemas espacial-
funcional, de circulaciones, de instala-
ciones y estructural.
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La calificacién y cuantificacion es una
actividad que da respuesta en orden a la
tipificacion y cuantificacion de los
distintos espacios. Aqui se reconocen 10s
andlisis previos de funciones, unidades
funcionales, dreas complementarias,
determinacion de circulaciones, super-
ficies totales de servicios y unidades.

Cuando se realizan estos andlisis se
logra un resultado global de servicios y
unidades, que se concreta en el deno-
minado programa médico arquitectonico.
Ester altimo reconoce la composicion de
las especialidades de la entidad clinica,
su produccion y su politica operacional.

La interaccién espacial de los servicios
corresponde al andlisis de dos instancias
de interaccion: primero se analizan las
relaciones entre los distintos servicios que
componen la clinica y en segundo fugar
las relaciones entre las unidades
funcionales y las dreas complementarias.
Esta actividad permite una toma de
decisiones acerca de los servicios que
vaya a prestar la clinica. Normalmente el
andlisis de esta actividad se expresa en
matrices que categorizan las distintas
relaciones; son la mejor herramienta en
el proceso de disefio.

A partir del programa médico arqui-
tectonico y los valores totales de
superficies de los servicios, se procede
a elaborar los respectivos presupuestos
de obra. Para ello se reconocen las
particularidades de cada servicio en
sus acabados e instalaciones, lo cual
establece los valores de costos unitarios
(pesos-m?) y que varian segun los
servicios en andlisis?.

2 Enelandlisis de los disefios de [aIPSy
en la planeacion del area fisica, el
doctor German Osorio, exdirector
técnico del Hospital universitario del
Valle y de la Prémotora Médica las
Américas, aporté informacion de
relevante valor para la elaboracién del
articulo .



La tecnologia concebida como un conjunto de elementos
complementarios entre si que incluye equipos, procesos,
conocimiento y cultura organizacional, se manifiesta como un
factor estratégico para que fas empresas obtengan las ventajas
competitivas indispensables para poder operar. Se presenta en
los siguientes pdrrafos, los elementos que permiten incorporar
la tecnologia que coadyuve al fortalecimiento de la estrategia
competitiva de la {PS.

El objetivo general del estudio de ingenieria del
proyecto, es resolver todo lo concerniente a la
instalacion y funcionamiento de la IPS. Incluye
la planeacion del 4rea fisica, la descripcion del
proceso, la definicién de equipos y de tecnologia
en salud, dimensionamiento de la informatica,
la determinacién de la distribucién 6ptima de
los servicios en el area fisica proyectada y la
planeacién de la estructura organizacional y
juridica que habra de tener la institucion privada
de salud.

3.3.2 Definicién de la Tecnologia

La planeacion de la tecnologia, debe tener en cuenta una
serie de factores que afectan directamente la eleccién. El
ingeniero biomédico lider en el proceso de la seleccion de la
tecnologia, debe suministrar informacién a los proyectistas
sobre {a dimension de los equipos y del tamao requerido en
las vias de acceso. Adicionalmente, suministra datos a los
calculistas sobre el peso de los equipos, informacién que es
relevante para el disefio estructural.

Las condiciones del mercado de distribuidores y el servicio
técnico, debe realizarse atendiendo 1a ubicacién geografica del
proveedor y las condiciones técnicas de los equipos que se
ofrecen.

Se debe equilibrar el desarrollo futuro, considerando: las
proyecciones de crecimiento que se tengan, el servicio evaluado
y el soporte de mantenimiento que pueda ofrecer el proveedor
en el sitio donde se instalard el equipo. Se debe garantizar el
suministro de repuestos y un servicio eficiente y oportuno.
Los proveedores deben ser empresas confiables y con una
acreditada experiencia en mantenimiento preventivo vy
correctivo.

En la compra de tecnologia debe asegurarse la entrega de
manuales de servicio y el entrenamiento del personal técnico
de la IPS en su manejo, esto permitird asegurar el futuro de la
inversion, independientemente de los problemas que se puedan
presentan con el distribuidors.

La gestion tecnol6gica de la IPS considera la planeacion en el
campo de la informadtica, de tal forma que: garantice la agitidad
en la prestacion de los servicios de salud, facilite la disminucién
de los costos, permita mayor productividad y calidad de la
institucion y se satisfaga de mejor forma las necesidades de
los diferentes usuarios. Cémo lograr un buen dimensionamiento
de la informdtica en el montaje de fa IPS, serd el siguiente
tépico a desarrollar.

3.3.3 Planeacion de la Informatica

En cuanto a la planeacién de la informatica se debe
realizar dimensionamientos para el largo plazo en el montaje
de sistemas de informacién en cualquier sector y en especial
en el sector salud resulta dificil, debido al acelerado desarrolio
tecnoldgico en e! software, hardware y redes, pero sobre todo
en el cambiante esquema normativo de la legisiacion
colombiana, lo que hace complejo disedar un sistema estable
que pueda ser adecuado a las necesidades de Ias instituciones
publicas y privadas del area.

El dimensionamiento y montaje de un sistema de informacién,
independiente del nivel de complejidad de 1a institucion que lo
esté realizando, se puede dividir en cuatro fases principales:

» Hardware, Redes y comunicaciones (4rea técnica)
« Sistemas operativos (drea técnica)

+ Software aplicativo de cardcter administrativo-hospitalario
{drea de soporie)

« Software biomédico {drea de desarrollo)

El correcto andlisis y desarrollo de cada una de estas fases dard
como resultado un sistema de informacién a la medida de las
necesidades de la institucion que haga el montaje, generandole
una ventaja comparativa tal, que a las puertas de! milenio de la
informacién y la tecnologia ésta puede ser la clave de la
supervivencia y el éxito de fa IPS.

3 Se recibié valiosa informacién del ingeniero biomédico
David Toro en el andlisis de la evaluacién tecnoldgica de
IPS privadas.
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El Hardware y en especial las redes y el
sistema de comunicaciones, constituyen
los cimientos del edificio informético. Los
errores cometidos en esta fase tendran
fuertes repercusiones en el desemperio
futuro de todo el sistema y su modifi-
cacién puede resultar muy costosa y
traumdtica.

La seleccion correcta de servidores y
estaciones debe estar precedida de un
analisis detallado de las alternativas que
ofrece el mercado, balanceando de
manera adecuada el costo y el beneficio.
Se debe tener en cuenta fundamental-
mente, adquirir equipos de ultima
generacion con gran capacidad de
expansion y adecuado soporte técnico,
idealmente por HOTLINE.

La dimension de los equipos (discos
duros, memoria principal, ratas de
transferencia, etc.) estard dada por la
suma de los requerimientos del sistema
operativo, el manejador de base de datos,
el volumen de transacciones, el nimero
de usuarios simultdneos presentes y
futuros, el incremento de las versiones y
los tiempos de respuesta Optimos
esperados.

Los sistemas operativos son el conjunto
de programas y rutinas que le permiten
al usuario final comunicarse con el
computador y tener acceso a los datos
para procesarlos.

Los sistemas operativos por sus
caracteristicas topolégicas se pueden
dividir en centralizados y de red. La
eleccion de uno u otro o de los dos debe
hacerse teniendo en cuenta pardmetros
tales como distribucion geografica,
niveles de crecimiento, velocidad de
respuesta y en especial la compatibilidad
con el motor de base de datos. Los
sistemas operativos deben ser actuali-
zados periddicamente para no perder los
avances de las nuevas versiones.

Para el software aplicativo se tienen dos
alternativas: desarroliarlo en la empresa
o comprarlo hecho y adaptarlo a las
necesidades de la IPS. Se ha comprobado
que es mejor alternativa adquirir las
aplicaciones a empresas especializadas
que normalmente establecen sus produc-
tos como un estindar y tienen la
infraestructura necesaria para responder
a los requerimientos de sus clientes.

La clave para que una solucion de
informatica sea exitosa en una empresa
estd en el nivel de preparacion de las
personas que la manejan, en la calidad
del soporte que el departamento de
informdtica le de a las modificaciones y
problemas que se presenten y en
especial a la integracion de las aplica-
ciones, lo que permite generar de manera
mas répida la informacion que la alta
gerencia necesita para la toma de
decisiones (sistemas de informacion
gerencial).

El software en una institucion de salud no
se reduce solamente a la parte admi-
nistrativa, existen grandes necesidades
de desarrollo y procesamiento de toda la
informacion que se genera durante los
procesos médicos.

Los desarrollos que se realicen en esta
area soportaran la toma de decisiones
médicas, optimizando la calidad del
proceso de atencién al paciente gene-
rando ventaja comparativa y disminu-
yendo en algunos casos 10s costos de los
procesos.

No es facit encontrar disefiados este tipo
de productos, por eso la institucion del
sector que destine recursos para este
propdsito tendrd a su favor un factor
adicional muy importante en la compe-
tencia por el mercado.

La informatica ha pasado a ocupar un
lugar muy importante en el desarrolio del
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sector salud en nuestro pais. Por tal razon
es fundamental que e! apoyo a dichos
proyectos provenga del nivel directivo
més alto en las instituciones®.

En el desarrollo de nuevas empresas se
puede identificar como uno de los
principales tropiezos, el inadecuado
manejo que se le de a nivel adminis-
trativo. Se debe planear el mejor modelo
organizacional, que se adapte a las
necesidades de la IPS que se proyecta y
que permita incorporar procedimientos
para desarrollar capacidades gerenciales
de planificacion, desarrollo, transferencia,
negociacion, implantacion, adecuacion y
adaptacion de nuevas tecnologias dentro
de la nueva organizacion.

3.4 Diseiio Organizacional y
Analisis Administrative de la
IPS

Las Instituciones Prestadoras de
Servicios de Salud presentan caracteris-
ticas especificas, que obligan a definir un
disefio organizacional y una estructura
organizativa acorde con los requeri-
mientos propios que exija el desarrollo de
cada una de las fases del proyecto y para
el analisis organizaciona! existe una gran
variedad de metodologias de reconocida
validez, las cuales se aplican de acuerdo
con las caracteristicas del proyecto y a
las diferentes fases det mismo.

La operacién de la IPS precisa otro
estilo de organizacion que garantice la

4 Las entrevistas realizadas por la autora
del articulo al ingeniero de sistemas
Pedro Ortiz, exdirector de informatica
del Hospital General de Medellin y
actual director de informética de
Promotora Médica las Américas,
permitid recolectar la informacion
relativa a la planeacién de informética
en las instituciones prestadoras de
servicios de salud.
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consecucion y 6ptima utilizacién de los recursos, el manejo
adecuado del talento humano, las relaciones con los beneficia-
rios y el cumplimiento del objetivo social de la organizacion;
esta etapa exige de toda una estructura administrativa, que de
respuesta a la operacion y-al funcionamiento cotidiano de la
empresa y que sea tan flexible que pueda cambiarse cuando la
dindmica de la empresa lo requiera.

En el andlisis organizacional, se debe tener en cuenta que toda
empresa debe garantizar coherencia entre su configuracion
estructural, los mecanismos de control y coordinacion, la
distribucién de la autoridad y responsabilidad, y el disefio
estratégico formulado para la empresa. Para lograr este
propdsito se pueden disefiar y desarrollar los procesos de la
IPS que se proyecta.

La organizacion puntualiza y da directrices a través de la
definicion; por un lado, de fa misién, la cual debe ser consistente
con la vision formulada desde el direccionamiento estratégico.
Se deben también formular los objetivos que en el disefio
estratégico se denominardn declaraciones de orientacion
estratégica (DOES); la mision es la definicién de la caracteristica
tnica de 1a IPS, para que se logre la vision ademds debe
contemplar como minimo una variable cuantificable. Las
declaraciones de orientacion estratégica deben, de igual forma,
considerar por lo menos una variable medible con el fin de
evaluar su cumplimiento y gerenciar su comportamiento. Y por
el otro, la vision es el resultado final a 1o que aspira llegar la
IPS, por esta razén debe tener como minimo una variable
cuantificable para poder medirla. Se podria definir 1a vision a
mas corto plazo y redefinirla cuande se obtengan los logros
propuestos, pero siempre direccionando la empresa al resultado
final deseado.

Para medir la gestion deben definirse los indicadores globales
0 de resultado. Estos indicadores son generados del direc-
cionamiento estratégico y son del interés de los 6rganos
maximos de direccién de la IPS.

En el disefio organizacional de la Institucion Prestadora de
Servicios de Salud, debe realizarse un desdoblamiento
organizacional por los procesos y no por la metodologia
convencional de la jerarquia convencional piramidal. La
presentacion de los procesos se hace a través de un catdlogo
de procesos, que revela todas las actividades que se realizan
en la institucion; podria definirse como un mapa de lo que hace
la empresa.

En el desdoblamiento organizacional, cada una de las unidades
funcionales se convierten en unidades de gestion, con todas las
caracteristicas de formulacién estratégica, como vision, mision
y DOES e indicadores de gestion. Los indicadores que se
elaboran son los de proceso para los socios, junta directiva y
gerencia y los indicadores de resultado, para cada una de las
unidades de gestion. Finalmente, se necesita definir los
requisitos validos del cliente externo y a partir de estos se plantea
el disefio organizacional.

Un proyecto de este tipo necesita estar redefiniendo las fases
de acuerdo con el proceso de desarrollo. Estas estan rela-
cionados con lo normativo y lo organizacional principalmente.
Asi, en cada una de las fases de la formulacion de los estudios
de preinversion, se puede observar la incidencia directa de los
asuntos legales sobre la viabilidad del proyecto. De igual forma,
si el proyecto que evalia el montaje de la IPS es aprobado,
desde la primera actividad que la institucion realiza que es la
constitucién legal de la empresa, hasta su implementacion y
posterior operacion, la empresa debe observar el marco legal
que afectard su desarrollo.

Como resultado del andlisis estructural del mercado y del estudio
técnico propuesto en la presente seccion, se puede elaborar un
modelo financiero que partiendo de los datos de entrada basicos
y especfficos de cada proyecto, permita analizar la conveniencia
o inconveniencia de emprender el proyecto, desde el punto de
vista financiero. La metodologia para la formulacion y evaluacion
financiera del proyecto se presenta a continuacion.

Las Instituciones Prestadoras de Servicios de
Salud presentan caracteristicas especificas, que
obligan a definir un disefio organizacional y una
estructura organizativa acorde con lo s requeri-
mientos propios que exija el desarrollo de cada
una de las fases del proyecto y para el analisis
organizacional existe una gran variedad de
metodologias de reconocida validez, las cuales
se aplican de acuerdo con las caracteristicas
del proyecto y a las diferentes fases del mismo.

4. FORMULACION Y EVALUACION
FINANCIERA DE IPS PRIVADAS

El objetivo del estudio financiero es ordenar y sistematizar
la informacion de cardcter monetario obtenida de las etapas

51

REVISTA Universidad EAFIT | julio.agosto.septiembre | 2000



anteriores, que permita evaluar su
rentabilidad y viabilidad financiera. Se
ordenan todos los items de inversiones,
costos e ingresos que se deducen de los
estudios previos. Se toman decisiones
sobre el monto del capital de trabajo neto
operativo inicial, la inversién marginal fija
y variable requerida en et horizonte finito
definido en la valoracién y se definen los
supuestos mas apropiados para el
calculo del valor de continuidad. La
sistematizacién de toda la informacién
emanada se traduce en la construccion
de un flujo de caja proyectado, que servir
de base para la evaluacién del proyecto.

La evaluacion del proyecto debe deter-
minar el costo medio ponderado de las
fuentes de financiacién (costo de capital)
para verificar si el proyecto genera valor
agregado para la empresa y la tasa
minima exigida por el inversionista
ajustada por el riesgo.

En la proyeccion de la inversion, los
ingresos y los costos del proyecto, se
debe tomar la decisién si la valoracion se
hace a “precios corrientes” o si realiza a
“pesos constantes”. Otro aspecto perti-
nente en la evaluacion, es la definicién
de los objetivos para el montaje de la IPS,
pues con base en su logro se podrd medir
la bondad de la inversién. En proyectos
privados de salud, ademas del criterio de
rentabilidad, es muy importante garantizar
la posibilidad de un sitio adecuado de
trabajo y se estaria dispuesto por parte
del inversionista a obtener un menor
retorno sobre su inversién frente a ofras
alternativas del mercado, si la institucion
que proyectan les permite obtener
adecuados honorarios por su trabajo y un
acceso a la tecnologia que requieren
para la prestacién de sus servicios.

En proyectos privados y publicos de salud
donde el objetivo de la inversion es prestar

el servicio a la comunidad de menores
ingresos y una mayor cobertura de
servicios, se deben definir otros crite-
rios de orden social para evaluar su
viabilidad.

4.1 Las Inversiones del Proyecto

El objetivo de esta seccién es
mostrar c6mo se organiza la informacién
proveniente del estudio técnico y de
mercado que incida sobre el valor de 1as
inversiones del proyecto. En otros térmi-
nos, se trata de identificar la magnitud de
la inversion fija y variable que requiere la
IPS para la prestacion de los servicios.

En esta etapa se debe definir el horizonte
del proyecto, es decir, el periodo de
tiempo comprendido entre el momento de
realizar la inversién hasta que el proyecto
se liquida. Se hace referencia al concepto
de vida econémica o el periodo en que la
IPS operaré obteniendo los resultados
esperados con el montaje del proyecto.

El horizonte del proyecto tiene tres etapas
claramente definidas: La etapa preope-
rativa o de instalacion, en la cual se
realizan la mayor parte de las inversiones;
la etapa de operacién o de funciona-
miento en la cual se proyectan los
ingresos y costos de operacion de la IPS
y la tercera etapa en la cual se supone
que la empresa termina su actividad y se
procede a su liquiacién. Es muy
importante que se de una buena
estimacién de la duracion de la etapa
preoperativa, ya que una prolongacién no
prevista, podria determinar incrementos
notables en los cargos diferidos. Se
considera adecuado presupuestar un
rupro de imprevistos para afrontar
aquellas inversiones no consideradas en
los estudios y para contarrestar posibles
contingencias.
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Las inversiones que se realizan en el
horizonte del proyecto, se podrian
clasificar en tres grupos: las inversiones
fijas, los cargos diferidos y el capital de
trabajo neto operativo.

Las inversiones fijas son aquellas que
se realizan en bienes tangibles e
intangibles para garantizar la prestacion
de los servicios por parte de la IPS.
Son los denominados activos fijos en
la contabilidad financiera, que se clasi-
fican en no depreciables, depreciables
y amortizables.

En el periodo relevante debe planearse
fa inversion marginal en activos fijos
sobre la base del ciclo de vida de la
tecnologia y de las inversiones adicio-
nales que se deben realizar para dar
respuesta al mercado. En la proyeccion
financiera, este rubro podria considerar la
inversion en el momento en que se
requiera el activo o determinar como
politica financiera la determinacion de un
fondo que tenga como propdsito la
renovacion tecnoldgica, afectando de
manera periédica el flujo de caja de
la IPS.

Los cargos diferidos son aquellos que
se realizan sobre la contratacion de
Servicios que son necesarios para la
puesta en marcha del proyecto, como
los siguientes: los estudios técnicos,
econdmicos y juridicos; los gastos de
organizacion; los cargos de montaje,
ensayos y puesta en marcha; los
desembolsos por capacitacion y entre-
namiento de personal; 1a inversion reali-
zada por la IPS para posicionamiento y
creacion de la imagen corporativa; cargos
financieros durante la instalacién, entre
otros.

En caso de que el proyecto no se realice,
los cargos diferidos hundidos tomardn
el caracter de no recuperables. Si el



proyecto se realiza, estos cargos son amortizables segin la
legislacién colombiana en un periodo méaximo de cinco afios.
La empresa de acuerdo con su conveniencia, determina el
periodo de amortizacion de los cargos diferidos. A nivel financiero
se considera también 1a posibilidad de que los cargos diferidos
hundidos no se involucren en la inversion inicial del proyecto,
por ser costos muertos que no afectan el flujo de carga en el
momento en que se realiza la evaluacidn financiera. En la
metodologia propuesta se recomienda simular las dos
alternativas y ver el efecto sobre los indicadores de cuantifica-
cion del valor, con el fin de que el evaluador disponga de
mas informacidn para la toma de decisiones.

El capital de trabajo se define como el conjunto de recursos
necesarios, para la operacion normal de la IPS durante un ciclo
de operacién para una capacidad y tamario determinado.

El capital de trabajo es, entonces, fa parte de la inversién
orientada a financiar fos desfases entre el momento en que se
producen los desembolsos correspondientes a la adquisicion
de los insumos y los ingresos generados por la venta de
servicios. Una clinica por ejemplo, tendrd que disponer de unos
recursos permanentes, destinados a compensar el costo que
supone el ingreso de dinero en una fecha futura cuando el
intermediario de salud cancele la factura y el desembolso
determinado por 1a prestacién del servicio, en la fecha presente.

La inversion en capital de trabajo estd formada por el dinero
disponible inmediatamente en caja y bancos, el monto de los
inventarios de insumos y material médico quirdrgico requeridos
para la prestacién del servicio, y la magnitud de la cartera, que
depende de la politica de crédito de la entidad.

Para maximizar el valor se considera que el efectivo debe tender
a cero, por esta razon se definird el capital de trabajo bruto
operativo como: la cartera y los inventarios.

La IPS cuenta con fuentes de financiacion que no tienen un costo
financiero (costo explicito), son los denominados pasivos
operativos, como los siguientes: proveedores de bienes y
Servicios, prestaciones sociales por pagar, impuestos por pagar,
entre otros. Es importante anotar que los proveedores podrian
tener costo financiero cuando no se aprovechan los descuentos
financieros y se podria pensar en excluirlos de los pasivos
operativos y considerarse en el cdlculo del costo de capital. Lo
usual es que se considere en el pasivo operativo. La discusion
sobre este asunto serd tratada en el calculo de la tasa de
descuento de los flujos de caja (Costo de capital).

Sumarizando, se define el capital de trabajo neto operativo
(KTNO), de la siguiente forma: Cartera + Inventarios - Pasivos
operativos.

Una de 1as decisiones que debe tomar la administracion de la
IPS es sobre la politica crediticia, ya que si se conceden
amplios plazos para aumentar la facturacion, mayor serd la
inversion en capital de trabajo por este concepto. Entre mas
tiempo transcurra desde el momento de la venta hasta el
momento del recaudo, mayores seran las necesidades de capital
de trabajo; por otro lado se tendra que tener en cuenta el
incremento de gastos por concepto de la administracién del
crédito y de fa cobranza, ademds de la carga adicional generada
por la mora en el pago y el valor de las provisiones para atender
las cuentas incobrables.

En el manejo de la rotacién de cartera se presentan grandes
problemas por parte de las IPS por la dificil situacién que afrontan
las EPS, lo cual ha obligado a las Instituciones Prestadoras de
Servicios de Salud a incrementar su inversién para mantener la
cartera y ha afectado de manera importante su situacion de
liquidez.

Se deben establecer pautas en cuanto a los niveles dptimos de
{os inventarios con e! fin de minimizar los costos del pedido,
costos de almacenamiento, transporte, manipuleo, seguros y
demas costos asociados con su manejo.

Para el control de los inventarios en las IPS, se podrian
sistematizar, mediante la adquisicion o desarrollo de un
programa, que tenga interface con todo el software de
administracion hospitalaria de fa institucion de salud. El manejo
de los medicamentos mediante el sistema de dosis unitaria y
la implementacién del codigo de barras permiten también
optimizar la inversion de los. inventarios, en las Instituciones
Prestadoras de Servicios de Salud.

La inversion en capital de trabajo neto operativo, depende
también de la capacidad de negociacion que tenga la IPS con
los proveedores de bienes y servicios, porque en la medida en
que se logren mayores descuentos, y mayores plazos para el
pago de las facturas, se podrian generar beneficios sobre el
monto del KTNO. Otra excelente estrategia de negociacion con
fos proveedores seria manejar los inventarios de insumos
hospitalarios a través de consignacion, ya que el rubro se
facturaria en el momento en que se usen en la prestacion de
los servicios, lo cual permitiria también minimizar la inversion
en el capital de trabajo.
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La estimacion del capital de trabajo
reviste un mayor grado de complejidad,
pues depende en gran medida de las
circunstancias propias de cada IPS y de
su entorno en relacién con: el compor-
tamiento de los usuarios, competidores,
proveedores, intermediarios, autoridades,
etc.

Aparecen una serie de elementos
manipulables por la entidad, como las
politicas de crédito que se conceden a los
intermediarios de salud, usuarios o
consumidores, los procesos técnicos
seleccionados y los procedimientos
administrativos, entre otros aspectos.
Pero existen otros elementos de cardcter
exdgeno, cuyo direccion y orientacion no
dependen en grado alguno de la empresa,
es el caso de las politicas de crédito con
los proveedores, de la calidad en el
abastecimiento de algunos insumos, de
la eficacia de los organismos guberna-
mentales encargados de los procesos de
importacion, de la dindmica del mercado
y los precios de los insumos hospita-
larios, de 1a situacién de los interme-
diarios de salud, del comportamiento
de los ofros oferentes de servicios de
salud, y muchos otros factores que
necesariamente afectan el nivel de
capital de trabajo neto operativo.

Un sobredimensionamiento de! capital de
trabajo determina asumir por parte de la
empresa una inversion ociosa que
necesariamente incidird en la rentabi-
lidad y en la generacién de valor de la
entidad. Pero, niveles deficitarios de
KTNO, generard menores ingresos y
costos de oportunidad en el proceso
de mercadeo, pérdida de imagen y la
posibilidad de un problema en el
campo de ia responsabitidad civil, por
no poder otorgar atencién al usuario que
lo solicita. Por lo anterior, tos procedi-
mientos para calcular ¢l capital de trabajo

neto operativo deben garantizar en alguna
medida un punto intermedio entre los dos
extremos.

Es importante destacar para efectos
de la formulacion del proyecto, que el
capital de trabajo es una parte significa-
tiva de la inversion de largo plazo, pues
forma parte del monto permanente de la
inversién corriente necesaria para
asegurar la operacion del proyecto.
Garantizar una buena estimacion del
KTNO, con base en |a operacion progra-
mada de la IPS en varios escenarios es
fundamental para las finanzas de la
empresa; ya fueron analizados los
riesgos de una sobrevaloracion o subva-
loracidn del citado rubro de inversién.

Periodo a periodo, la inversion en capital
de trabajo puede cambiar debido al nivel
de operacidn proyectado o a los cambios
en las politicas o procedimientos
administrativos, en el manejo de la
cartera, los proveedores y los inventarios.

La relacion la inversion estimada en
capital de trabajo neto operative en un
periodo, con las ventas proyectadas en el
respectivo periodo, se puede determinar
el indicador financiero que se denomina:
productividad del capital de trabajo neto
operativo. Este indicador permite evaluar
los efectos que tiene sobre la generacion
del valor, 1a administracion del capital de
trabajo durante un periodo. Si de cada
peso de venta de servicios, se tiene una
mayor proporcion de inversion en capital
de trabajo, frente a lo que se proyectd,
debe evaluarse la gestion de la inversion
corriente, porque el crecimiento en exceso
de este rubro afecta negativamente la
generacion de valor.

El indicador de gestion del valor, produc-
tividad del capital de trabajo neto
operativo, facilita también la proyeccion
de las cifras de KTNO en el flujo de caja

libre, una vez se defina en el horizonte de
evaluacion cudl es la politica en cuanto a
Su manejo.

La estimacién de los costos constituye
uno de lo aspectos fundamentales que
inciden sabre el andlisis de la viabilidad
financiera y en la cuantificacion del valor.
Los aspactos relativos a la proyeccion de
los costos en una institucién de salud,
serd el objeto de estudio de fa préxima
seccion.

Es importante destacar para
efectos de la formulacion del
proyecto, que el capital de
trabajo es una parte signifi-
cativa de la inversion de
largo plazo, pues forma parte
del monto permanente de la
inversion corriente necesaria
para asegurar la operacion del
proyecto. Garantizar una
buena estimacion del KTNO,
con base en la operacion
programada de la IPS en
varios escenarios es funda-
mental para las finanzas de
la empresa; ya fueron anali-
zados los riesgos de una
sobrevaloracion o subva-
loracion del citado rubro de
inversion.

4.2 Presupuestacion de los Costos
del Servicio

El andlisis de los costos se asocia a
volimenes de operacion y a niveles de
utilidad proyectada. El sistema de gestion
y de costos basado en las actividades, se
considera una adecuada opcién para el
costeo de la Entidades Prestadoras de
Servicios de Salud. El andlisis de los
costos basado en las actividades, se



puede sistematizar en tres fases: en la primera fase el analisis
determina 1a estructura de las actividades de la IPS; esta
estructura configura las unidades de responsabilidad de la
organizacion, los trabajos individuales que se enmarcan en las
actividades, y los procesos mediante los cuales se obtienen los
servicios. La segunda fase asigna los costos a aquellas
actividades y procesos que han consumido los recursos.
Esta fase permite determinar qué procesos no generan valor
agregado a la institucion de salud. y en la tercera fase se
sistematizan 10s costos del proceso de manera detallada,
efectudndose un analisis de l0s costos en varios escenarios
proyectados.

En la préxima seccion se analizan 10s ingresos que pueden
proyectarse en el montaje de una IPS privada.

4.3 Proyeccion de los Ingresos

En un proyecto de inversion para el montaje de una IPS
los ingresos estan representados por las ventas del servicio,
por la liquidacion de los activos que han superado su vida
econdémica y por los rendimientos financieros producidos por
los posibles excesos de liquidez.

La estimacion de los ingresos en efectivo se realiza teniendo
en cuenta 10s siguientes aspectos: la estimacion de la demanda,
|a politica de fijacion de precios de 1a IPS y la estrategia definida
en cuanto al manejo de la cartera. En otros términos, la
proyeccion de los ingresos en los diferentes escenarios previstos
depende, en buena parte, de la calidad de los estudios del
mercado.

Cuando la IPS logre cierto posicionamiento en el mercado, podria
evaluar como escenario posible el crecimiento proyectado para
el sector salud y la inflacion de tarifas previstas para el mismo
sector, aplicando el siguiente factor de proyeccion:

La proyeccion del flujo de caja constituye uno de los elementos
mds importantes del estudio de un proyecto, ya que la evaluacion
del mismo se efectuard sobre los resultados que en ella se
determinen. La informacion basica para realizar esta proyeccion
esta contenida en los estudios de mercado, técnico y financiero
descritos previamente.

4.3 Flujo de Caja del Proyecto

El flujo de caja es un esquema que presenta en forma
organica y sistematica los ingresos y egresos en efectivo que
se presupuestan, en el horizonte de evaluacién definido.

Existen diferentes tipos de flujo de caja dependiendo de! objetivo
del andlisis; para medir Ia rentabilidad del proyecto, para medir
a rentabilidad del inversionista y para medir la capacidad de
pago frente a los préstamos que se definieron en a estructura
financiera del proyecto.

El flujo de caja del proyecto de inversion involucra los siguientes
aspectos:

* Las erogaciones correspondientes a las inversiones que se
realizan en el perfodo de instalacion del proyecto y las
inversiones marginales proyectadas en los periodos de
operacion para aumentar la capacidad de produccion del
servicio 0 garantizar la reposicion de los activos.

* Los ingresos en efectivo por venta de servicios.

« os costos de operacion proyectados en efectivo en el periodo
de funcionamiento del proyecto.

« Eilvalor final de liquidacion del proyecto el cual depende del
supuesto en cuanto el valor de continuidad.

Ademds de evaluar la rentabilidad del proyecto de inversion,
es importante determinar si se cumplen los pardmetros de
generacion de valor definidos para el inversionista. Para cumplir
con este objetivo se debe elaborar el flujo de caja del
inversionista o flujo combinado de inversion y financiacion.

Para medir 1a rentabilidad del inversionista, debe agregarse el
efecto del financiamiento para incorporar el impacto del
apalancamiento de la deuda.

La elaboracion del flujo de caja del inversionista se realiza
mediante la combinacién del flujo de caja del proyecto de
inversion con el flujo de caja de la financiacién. Este dltimo
proviene del andlisis de la estrategia financiera del proyecto y
de la definicion de la estructura éptima de financiacion.

La elaboracion del flujo de caja de la financiacion, se deben
estudiar las diferentes opciones de financiamiento, que permitan
atender las necesidades de capital en las diversas etapas del
proyecto. Las consideraciones a tener en cuenta para definir la
estructura financiera del proyecto es el propdsito de la siguiente
seccion.
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4.4 Estructura Financiera y
Analisis de las Fuentes de
Financiacién

La posibilidad de adelantar una
adecuada estrategia de financiamiento se
basa fundamentaimente en el conoci-
miento exhaustivo del proyecto y sus
necesidades de recursos, de las fuentes
disponibles con sus limitaciones y
restricciones, y especialmente de la
capacidad de gestion del equipo de
gerencia.

La estrategia financiera debe conjugar y
hacer valer todas las fortalezas potencia-
les de negociacion y disminuir fa impor-
tancia de las debilidades detectadas,
con el fin de lograr una negociacion
equilibrada que beneficie los intereses
de la organizacion.

La estructura financiera se refiere ala
determinacién de las fuentes de finan-
ciacion de la empresa. Las instituciones
privadas prestadoras de servicios de
salud, pueden acudir a las siguientes
fuentes:

 Fuentes internas; Utilidades retenidas,
depreciaciones y amortizaciones y
capital de los socios.

* Fuentes externas de corto plazo:
Cartas de crédito, aceptaciones
bancarias, proveedores, cartera ordi-
naria de los bancos, descuento de
cartera, factoring, etc.

» Fuentes externas de largo plazo:
Créditos de fomento, financiacién con
leasing, titulacién de activos, crédito
internacional, acciones preferenciales
y privilegiadas, entre otras.

No es propdsito del articulo profundizar
en el estudio de las fuentes de finan-
ciacion del sector salud, pero puede
anotarse que se presentan serias

limitaciones en este tema, porque no
existen suficientes lineas de fomento para
el sector y la experiencia de los bancos
en materia de créditos no ha sido
afortunada. Por lo anterior, no es muy
facil contar con suficientes fuentes de
financiacién en los proyectos privados de
salud.

De otro lado, el alto costo del dinero en
Colombia registrado en los Gltimos arios,
las bajas tasas de rentabilidad que
registran en el momento las IPS, las
deficiencias en el capital de trabajo de
gstas entidades, explican porque la
mayorfa de las clinicas y hospitales que
han utilizado el crédito como fuente de
financiacién de sus proyectos, enfrentan
en la actualidad serios problemas de
liquidez y grandes riesgos de insolvencia
financiera.

Otra limitacién que afronta el sector es
la poca posibilidad que tienen las IPS de
acceder a las bolsas de valores, por el
alto riesgo que presentan este tipo de
instituciones para los inversionistas, el
bajo desarrollo de estos mercados en
América Latina, el poco conocimiento
que se tiene del sector y por el manejo
artesanal que se le ha dado a
muchas de las instituciones de salud que
no posibilitan su acceso al mercado
financiero.

Se describen a continuacién algunos
aspectos que deben tenerse en cuenta
para definir la estructura financiera del
proyecto:

» (Conformidad financiera de los fondos:
Activos de corto plazo deben ser
financiados con fuentes de corto plazo
g inversiones fijas con fuentes de largo
plazo.

« Eficiencia del ciclo de operaciones:
Sise logra una buena rotacion de
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la cartera y de los inventarios se puede
contar con una mejor liquidez y por lo
tanto con una mayor posibilidad de
responder por las obligaciones
financieras

« (erteza de los flujos de caja: Si se
tiene una mayor certeza en la obten-
cion de os flujos de caja proyectados
se cuenta con una mayor posibilidad
de asumir endeudamiento.

Riesgo operativo: Se refiere a la posibi-
lidad de cubrir fos costos fijos operativos
de la empresa. Si el riesgo operativo de
lJa empresa es grande se debe ser
cuidadoso en la determinacion del nivel
de endeudamiento.

* Riesgo financiero; Posibilidad de cubrir
la carga financiera fija proveniente de
la financiacion. Se debe analizar con
mucho cuidado cémo afecta el endeu-
damiento el riesgo financiero de la
compaiiia y por lo tanto el costo de los
créditos y la rentabilidad minima
exigida por los inversionistas del
proyecto. EI mayor riesgo exige un
ajuste tanto en la tasa de los emprés-
titos como en el costo del capital de
10S SOCi0S.

» Rentabilidad minima exigida por el
inversionista; Debe evaluarse como
afecta el endeudamiento la expectativa
minima de rentabilidad de los socios
del proyecto.

 (arantias que puede ofrecer la IPS;
Las entidades financieras normal-
mente exigen en los créditos de
mediano y largo plazo garantia hipo-
tecaria y firma solidaria de los socios
del proyecto. Todos estos aspectos
deben ser analizados para determinar
el tope maximo de endeudamiento
posible.




 Cobertura del servicio de la deuda: Este indicador relaciona
el flujo de caja libre de cada periodo con el servicio de la
deuda. Se entiende por servicio de la deuda los pagos
proyectados por amortizacion del capital y pago de intereses
en el respectivo periodo. Si la IPS puede generar mayor flujo
de caja podrian contar con mayores niveles de
endeudamiento. Una empresa puede deber hasta cuanto
pueda pagar. La posibilidad de generar flujo de caja es un
factor determinante en la decision de endeudamiento.

* Politica de distribucién de utilidades de la IPS: En las IPS
privadas no es usual el reparto de dividendos; las utilidades
que genera la IPS usualmente se utilizan como fuente de
financiacién. Si existe alguna politica en cuanto al reparto de
utitidades, este aspecto debe tenerse en cuenta en la
determinacion del flujo de caja que queda disponible para
cubrir el endeudamiento

* El supuesto en cuanto al valor de continuidad afecta de manera
apreciable la generacion de valor del proyecto. Se analiza en
la siguiente seccion los principales aspectos a tener en
cuenta en la determinacion del valor residual del proyecto.

4.5 Valor de la Continuidad

El valor de continuidad (VC) en la mayoria de los
¢asos tiene una incidencia importante en la determinacion del
valor de la empresa. Su cuantificacion depende de las
estrategias y la posicion competitiva que la IPS espera
tener en el futuro.

Para comprender la relacion entre estrategia empresarial y flujo
de caja futuro se puede utilizar la metodologia del Boston
Consulting Group.

Ef valor de continuidad depende de los supuestos que se hagan.
No hay una férmula Gnica para estimarlo, su valor depende de
una cuidadosa evaluacion de la posicidn competitiva de la
empresa al final del periodo relevante.

Las estrategias que las empresas definen para su manejo
y los supuestos que se podrian utilizar para el cdlculo del

valor de continuidad (VC), se resumen en el siguiente

cuadro:

Cosecha

Valor de liquidacion

UODI/Activo de op. < CPPC

Enfoque pesimista

Mantener la participacion

UODI/Activo de op. = CPPC

Enfoque moderado

Aumentar la participacion

UODI/Activo de op. > CPPC

Optimista

Definicion de variables:

UODI: Utilidad operativa después de impuestos.
CPPC: Costo promedio ponderado de capital.
Activo de Op: Activo Neto de Operacién.

El enfoque pesimista desconoce el supuesto de empresa en marcha y puede utilizarse cuando se evalien proyectos con una vida

gconémica corta.

El enfoque moderado supone un crecimiento en la UODI que permita generar un punto de equilibrio financiero en el horizonte de

continuidad y la formulacion que se utiliza en los modelos de valoracion se detalla a continuacion:

__Utilidad operativa después de impuestos (UQDI)

Ve

Costo de capital (CPPC)
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La anterior relacién supone que los flujos
resultantes de la inversiones futuras no
afectardn el valor de la empresa, porque
la tasa de retorno obtenida es igual al
costo de capital, es decir, que el retorno
asociado con el crecimiento iguala al
costo de capital.

En el enfoque optimista se supone que el
crecimiento de la UODI permitird en el
periodo de continuidad, que la tasa de
retorno supere el costo de capital. El
crecimiento de la UODI proyectado en el
modelo se denomina g.

En los modelos de valoracion se puede
apreciar como la tasa de crecimiento
sostenible(g), depende de dos variables:
de la rentabilidad del activo neto de
operacién (UODl/activo de op.) y del
porcentaje de retencion del flujo de caja.
Este dltimo concepto se define como la
proporcion de utilidades que el inver-
sionista estd dispuesto a dejar retenido
en la empresa para garantizar su creci-
miento y operacion.

Una de las variables que mds influyen
en el resultado de la evaluacion de un
proyecto es la tasa de descuento
empleada para la actualizacion de los
flujos de caja.

4.8 Tasa de Descuento

El objetivo de esta seccién es esta-
blecer las pautas generales que se deben
tener en cuenta para determinar la tasa
de descuento pertinente para evaluar el
proyecto. Se analizardn los aspectos
bésicos que permiten definir la tasa de
descuento de un proyecto, sin analizar las

teorias que se han desarrollado para su

calculo.

Los recursos que la IPS destina a los
proyectos provienen de dos fuentes
generales: créditos de terceros y recursos

propios. El costo de los préstamos de
terceros corresponde al interés de los
préstamos corregidos por su efecto
tributario, puesto que son deducibles de
impuestos. El costo de utilizar los fondos
propios corresponde a su costo de
oportunidad o lo que se deja de ganar por
no haber invertido los recursos en otro
proyecto alternativo de similar nivel de
riesgo.

El costo de utilizar los recursos que
provienen de las dos fuentes descritas se
denomina costo de capital o costo medio
ponderado de las fuentes de financiacion.
Para evaluar {a rentabilidad del proyecto
de inversién debe utilizarse el costo de
capital. Si el objetivo es evaluar la
rentabilidad del inversionista, el flujo de
caja combinado de inversi6n- financiacion
debe descontarse al costo del capital
propio.

Las fuentes de financiacion de terceros
pueden provenir de: los bancos comer-
ciales, nacionales e internacionales,
compaiiias de financiamiento comercial,
corporaciones financieras, corporaciones
de ahorro y vivienda, compafiias de
leasing, organismos internacionales,
entre otros. Estas fuentes generan
distintos tipos de crédito, con diferentes
tasas de interés, plazos, periodos de
gracia, riesgos y reajustabilidad.

Es posible definir un costo para cada una
de las fuentes de financiacion a través de
la deuda considerando todas las
condiciones de la financiacion. En
Colombia es necesario considerar todas
las arandelas o sobrecostos que estan en
los empréstitos, como: pago del interés
anticipado, aval bancario, avaluo de
propiedades, estudio de titulos, gastos
notariales, registro de hipotecas, fiducia
en garantia, timbres de pagaré, comisio-
nes por estudio y manejo de crédito,
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reciprocidad bancaria, seguros, entre
otros.

El costo de la deuda se simboliza en el
modelo propuesto como Kd y representa
el costo efectivo de la deuda antes de
impuesto. El endeudamiento permite
deducir los intereses del préstamo de las
utilidades y por lo tanto disminuir la base
gravable de! impuesto. En otros términos,
la deducibilidad de los intereses en
Colombia permite una menor tributacion.

El costo de la deuda después de impuesto
se determina de la siguiente forma:

Kd (1-t) donde t representa la tasa de
impuestos vigente.

Se considera como capital patrimonial en
la evaluacion de un proyecto, la parte de
la inversion que se decide financiar con
recursos propios.

En una IPS ya constituida, los recursos
pueden provenir de la propia generacion
de recursos de la empresa, a través de
la -apropiacién de utilidades para
reinvertirias en nuevos proyectos, U
originarse en nuevos aportes de los
S0Cios.

El costo del capital propio que se
denomina en el modelo Kc, tiene implicito
un concepto de costo de oportunidad que
abarca tanto las tasas de rendimiento
esperadas en otras inversiones, como la
oportunidad de consumo presente. Esta
tasa debe ajustarse con una prima que
compense el riesgo que el inversionista
asume al comprometer sus recursos en
la IPS que se proyecta.

En la teoria financiera se dispone de
algunos modelos para el calculo del
capital propio cémo los siguientes:
Modelo de crecimiento de Gordon,
modeio de valoracién de activos de
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capital (CAPM), modelo de valoracién de Bonnet Stewart,
entre otros 3.

Los indicadores de evaluacién de proyectos permiten tomar
decisiones generadoras de valor para la empresa. Estos
indicadores suministran informacion a los propietarios del
proyecto, para evaluar si la alternativa de inversién objeto de
estudio, cumple con los requerimientos minimos de rentabilidad,
al nivel de riesgo que Se esta dispuesto asumir, y Si la inversion
es posible recuperarla en ¢! tiempo previsto.

Existen muchos criterios alternativos para evaluar proyectos de
inversion, como los siguientes: periodo de recuperacion del
efectivo, periodo de recuperacion del efectivo descontado, tasa
contable de rendimiento, valor presente neto, tasa interna de
retorno, ingreso anual equivalente (costo anual equivalente para
proyectos de costos), valor terminal neto, rendimiento del costo
de oportunidad, relacion costo-beneficio, indice de rentabilidad,
tasa de rendimiento a perpetuidad, entre otros.

El comportamiento Unico de los flujos de caja es incierto, puesto
que no es posible conocer con anticipacion cudl de todos los
hechos que pueden ocurrir y que tienen efecto sobre el flujo de
caja sucedera efectivamente. Al no tener certeza sobre los flujos
de caja que ocasionard cada inversion, se estard en una
situacion de riesgo o incertidumbre.

El objetivo de la préxima seccion es analizar el problema
de la medicion del riesgo en los proyectos privados de
salud y los distintos criterios de inclusidn y andlisis para su
evaluacion.

4.6 Evaluacion bajo Condiciones de Riesgo

Al adelantar la evaluacién de un proyecto, tanto la inversion
como los costos de funcionamiento, lo mismo que los
ingresos estdn ubicados en el futuro, por o tanto lo que se puede
afirmar en torno a sus montos y el momento en que dichos
efectos se producirdn son solamente estimaciones aproximadas.
De todos modos la no posibilidad de predecir con certeza los
montos y momentos de ingresos supone la existencia de un
mayor 0 menor grado de riesgo, cuya magnitud dependera

5 Ladeterminacion del costo del capital propio en IPS privadas
se ilustra con algun detalle en el trabajo de investigacién
realizado por la autora del articulo, el cudl denominé:
Metodologia para la formulacién y evaluacién financiera de
Instituciones privadas prestadoras de servicios de salud. El
caso “ PLANSALUD”.

del comportamiento de las variables internas o externas més
relacionadas con el proyecto.

El riesgo puede definirse como la probabilidad de que
realmente se gane una cantidad inferior al rendimiento esperado.
Entre mas grande sea la posibilidad de obtener un rendimiento
bajo o un rendimiento negativo mas riesgosa es 1a inversion.
Para incluir el efecto del factor del riesgo en la evaluacion
de un proyecto individual se pueden utilizar métodos como:
analisis de sensibilidad, analisis de escenarios, modelo de
simulacién de Monte Carlo y otros simuladores como el RISK y
la bola de cristal.

El analisis de sensibilidad y de escenarios permite medir qué
tan sensible es la evaluacion realizada a variaciones en uno o
més pardmetros decisorios. Visualizar qué variables tienen
mayor efecto en el resultado frente a distintos grados de error
en su estimacion, permite decidir acerca de la necesidad de
realizar estudios mds profundos de esas variables, para
mejorar las estimaciones y reducir el grado de riesgo en la
proyeccion.

Dependiendo del nUmero de variables que se sensibilicen
en forma simultdnea, el analisis puede clasificarse como
unidimensional o multidimensional. En el analisis unidimen-
sional, la sensibilizacién se aplica a una sola variable, mientras
que en el multidimensional, se examinan los efectos sobre los
resultados que se producen por la incorporacion de varias
variables simultaneas, en dos o mas variables relevantes.

El andlisis unidimensional, de la sensibilizacion del VPN,
determina hasta dénde puede modificarse el valor de una
variable para que el proyecto siga siendo viable. El andlisis de
sensibilidad puede aplicarse también a otros métodos de
evaluacion de proyectos.

El andlisis multidimensional, incorpora el efecto combinado de
dos o mas variables, con el fin de determinar cémo varia el VPN
frente @ cambios en los valores de esas variables, como una
forma de medir el efecto sobre los resultados, de los posibles
problemas que tengan las estimaciones.

Los andlisis de sensibilidad permiten analizar los proyectos en
diferentes escenarios, (caso mas probable y muitiptes esce-
narios definidos entre el mejor estado de la economia o
la proyeccién de una recesion severa) dependiendo del
comportamiento de sus variables.
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El andlisis de sensibilidad y de esce-
narios permite determinar distribuciones
de probabilidades de los flujos de caja
futuros, a través de las cuales se proyec-
tan los valores probable de los rendi-
mientos y fa dispersién de su respectiva
distribucién de probabilidad.

Los metodos probabilisticos conceptual-
mente son los més adecuados para medir
el riesgo, aunque subsiste en ellos el
problema de calcular una probabilidad de
ocurrencia que sea confiable.

Los simuladores permiten identificar
automaticamente 1a distribucidn de proba-
bilidades y la medicién del riesgo.
Suministrando una informaci6n de entrada
en cuanto al comportamiento de las
variables criticas en ia evaluacion, con
mdltiplas simulaciones se evallan cada
uno de los escenarios planteados,
permitiendo determinar en cada curso de
accion, entre otros aspectos: la proba-
bilidad de que el VPN o la TIR sea menor
0 igual a un valor especificado y la
determinacion de las variables criticas en
el modelo de valoracion con su respectivo
coeficiente de correlacion 6.

Se busca con esta propuesta, una mejor
asignacion y aprovechamiento de los
recursos de las instituciones, que permita
a su vez el logro de los objetivos sociales
y econémicos. Se espera que el presente
trabajo de investigacion contribuya en

6 Enelreferido trabajo de investigacion:
Metodologia para la Formulacion y
Evaluacion Financiera de Proyectos de
Instituciones Privadas de salud: El caso
“PLANSALUD", se corre el modelo de
valoracion del modelo disefiado por
la autora para la evaluacion del caso
propuesto, en el simulador RISK,
generando importantes conclusiones
que pueden ser consultadas por el
lector interesado en el tépico en
estudio.

alguna medida con el citado propésito,
sirva de base para el desarrollo de
cualquier nuevo servicio en instituciones
privadas de salud en Colombia, y pueda
adaptarse en cada caso de acuerdo con
el tamafio del proyecto, portafolio de
servicios, objetivos de los asociados,
entre otros aspectos.

CONCLUSIONES

La oferta de nuevos servicios en ias
Instituciones privadas de salud o el
montaje de una IPS requiere de una
formulacién y evaluacién econdmica que
sirva de base para la realizacion de la
inversion. La mayoria de estas entidades
se han montado sin una metodologia
coherente que permita una adecuada
gjecucion, en ellas ha primado el olfato y
el interés de sus socios promotores.

Este trabajo es importante porque orienta
los directivos e inversionistas de proyec-
tos privados de salud a sustentar la
viabilidad de los mismos e indica los
posibles cursos de accidn. Este trabajo
en si mismo, es un aporte que se hace
al Sistema de Salud, se frata de una
metodologia que permita minimizar el
factor de incertidumbre en el montaie de
IPS Privadas y generar la gran vision para
este tipo de instituciones

En este articuio se plantearon los
elementos para la realizacion de un
estudio de viabilidad y factibilidad
financiera. La identificacién, formulacion,
evaluacion y ejecucion de proyectos de
salud es un dmbito de conocimiento en
proceso de elaboracion y lejos estd la
metodologia presentada, de permitir
generar un modelo de excelencia que
garantice la 6ptima asignacion de los
recursos a partir de los principios de
equidad y eficiencia, por lo tanto se
invita a los consultores, catedraticos

y estudiosos del tema para que ausculten
nuevas posibilidades y propongan inno-
vadoras metodologias en torno a las
diferentes fases que componen el ciclo
de proyectos de salud.

Como puede verse, este trabajo no es
concluyente, Se construye por aproxima-
ciones sucesivas que tienen que ver con
las evaluaciones y los resultados que se
van teniendo al implementar cada una de
las etapas en la construccion de un
proyecto de esta envergadura.
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