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cEl éxito de las empresas se
mide por algo mas que sus
resultados financieros?

La economia y los negocios en el mundo y
en particular en los paises emergentes
pasan por un momento complicado, no
solo por los resultados macroeconémicos,
sino porque la teoria tradicional ya no
permite una sola interpretacién de la
realidad econémica. Los negocios se
estdn acomodando a las nuevas
tendencias globales que se manejan a
través de medios como las redes sociales
con una velocidad de transmision
sencillamente impresionante.

En esta transicién no hay distinciones por
zonas en el mundo y como todos los
paises, Colombia no escapa a esa
interdependencia global, que genera
grandes beneficios y oportunidades, pero
también retos. Demanda una gran
madurez por parte de los lideres de las
organizaciones aceptar la necesidad de
hacer cambios en los modelos de gestion
con una vision de mediano y largo plazo,
sin abandonar los aspectos
fundamentales del negocio, las
expectativas de los grupos de interés y los
rendimientos financieros.

Sin duda, esto genera preocupacion y
cierta incertidumbre entre los CEOs
globales y locales en el corto plazo, como
lo expresa la 192 Encuesta Global y 1a 62
edicion para Colombia, en la que se
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registra el mas bajo nivel de
prondstico de los cinco ultimos afios
sobre el comportamiento de la
economia global y del crecimiento
de sus propias compaiiias
colombianas en el afio 2016.

El crecimiento del PIB colombiano
fue de 3,1% en 2015, por debajo del
4,4% del 2014 y de 4,9% del 2013.
Sin embargo el crecimiento fue de
los mas altos de América del Sur,
cuyas principales economias, Brasil
y Argentina, presentan un
crecimiento bajo, al punto que el
promedio regional fue nulo en el
2015. Para el afio 2016, se estima
inicialmente una cifra del 2,5% para
Colombia, de nuevo entre los mas
altos de la zona que podra subir en
conjunto al 1%.

Sin duda el derrumbe de los precios
internacionales del petréleo ha
afectado la economia nacional y en
particular ha debilitado las finanzas
publicas y el sector externo. Es la
razon por la que los gerentes
colombianos consideran que la
regulacion mas alla de la necesaria
(sobre-regulacion), junto con la alta
carga tributaria y la volatilidad de la
tasa de cambio son los problemas

38%

Confianza de los CEOs
en el crecimiento de los
ingresos de su empresa a
corto plazo.

Confianza de los CEOs
en el crecimiento de los
ingresos de su empresa a
mediano plazo.



mas serios que afectan su actividad en
el corto plazo. También, al igual que sus
colegas latinoamericanos, estan
notando que la corrupcion es un factor
perturbador para su actividad
empresarial.

Los CEOs nos dicen que los clientes
prefieren cada vez mds a las empresas
en funcién de cémo ayudan a tener una
mejor sociedad y a la altura de sus
propios valores. Lo mismo pasa con los
talentos que quieren vincularse a las
compaiiias. En ese orden, los CEOs
colombianos estdn convencidos de que
en el siglo 21 las empresas seran
medidas por los grupos de interés con
indicadores que van mas alla de la
rentabilidad financiera.

Por ello, el reto para los lideres
empresariales en Colombia, al igual
que en otras partes del mundo cada vez
mas digitalizado y en el que todas las
actividades se pueden medir, no es
sencillo. ;Cémo cuantificar el éxito con
los nuevos requerimientos que plantean
los clientes? ;Coémo mostrar ser una
empresa de confianza o un buen
ciudadano corporativo? Todos son
conscientes de la importancia de la
tecnologia para brindar mejores
productos y servicios, alineados con
una relacién transparente con los
clientes, colaboradores y la sociedad.

Gustavo F. Dreispiel
Presidente PwC Colombia
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Las 3 megatendencias que estdn transformando las
expectativas de los grupos de interés:

7 89% V?g 62% @ Ak

Colombia Colombia
Cambios en el poder

Avances tecnoldgicos Cambio climadtico econémico
58% Global

77% Global 43% Global
e Actuando hacia el futuro e

Tecnologias que generardn : ¢Qué estdn haciendo los CEOs para desarrollar
. la fuerza de trabajo que necesitan?:

retornos:
Sistema CRM* Andlisis de datos Programas de Reputacion éticay
liderazgo socialmente
¢ I responsable de los
P A empleados

70% 62% I r
Colombia Colombia
65% Global 68% Global << ,

]
VLY, I&D e Innovacion

' 62% cotombia 56 /O Colombia 43 /O Colombia

53% Global 49% Global 29% Global

. Nuevas prioridades de los CEOs:

La responsabilidad corporativa es :
I&D"‘ e Innovacion

una actividad core para los CEOs:
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Para el 87% de los CEOs colombianos yel 76% de los globales,
el éxito de los negocios se basa en algo mds que la rentabilidad financiera
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*1&D: Investigacién y Desarrollo
*CRM: Customer relationship management system
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Los CEOs son conscientes de que la globalizacién
se ha establecido en el mundo, con las ventajas y
oportunidades que ofrece, pero también con los
retos que plantea. Esto hace que la vigilancia de
los fendmenos no sea un asunto que incumbe
exclusivamente a unos, sino a todos, sin importar
el grado de desarrollo de las economias en las
que estan basadas o tienen negocios las
empresas.

La interdependencia de los fenémenos y la
velocidad con que se mueve la informacién no da
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Enfrentando dificultades
globales

tiempo para cerrar los ojos o esperar la reaccién
de los demas. Dos ejemplos confirman esa
realidad a la que no queda otra opcién que
adaptarse, asi su lectura sea mas complicada: el
comportamiento de los precios internacionales
del petroleo y la volatil evolucidn de las tasas de
cambio, asuntos cuya explicacion es
relativamente facil hacerla una vez ocurren los
hechos, mas no anticiparla. Asi, a los CEOs no les
queda otro camino que proteger sus negociosy a
la vez responder de la mejor forma a sus
asociados.



Un desempeiio mundial
pobre

Las predicciones de los expertos que tienen
como actividad estudiar las tendencias de la
economia nunca pronosticaron que siete afios
después de la crisis financiera global de 2008, el
panorama de los negocios todavia no ha vuelto
a ser lo que era. Luego de una recuperacion de
alguna magnitud que hacia prever que la
economia volveria por la senda de un auge
seguro, que incluso llegd a plantear cambios
estructurales en favor de los paises emergentes,
la economia global ha entrado en un periodo de
cierto enfriamiento, caracterizado por modestas
tasas de desempefio en los motores productivos
como Estados Unidos, China y Alemania,

mediocre desempefio en el resto de Europa y sin
crecimiento en Japon.

América Latina ha vuelto a ser un damnificado
de ese incierto panorama que hace recordar los
afios 80 del siglo pasado, calificados como “la
década perdida” de la region. En el afio 2015 su
crecimiento econémico fue bajo. Dos de sus
principales economias (Brasil y Argentina)
registraron estancamiento y Venezuela se debate
en una crisis econdémica y politica sin
precedentes. Solo Panama, Perti y Colombia
presentaron aumentos por encima del 3%y
México y Chile alrededor del 2,5%.

Grafica 1
mundial

Con respecto al afio anterior, los CEOs han disminuido sus expectativas de corto plazo sobre la economia

P: ;Considera usted que la economia global mejorara en los préximos 12 meses?

2016 2015 2014 2013 2012
[ [ [ [ [ 1
\ = N
Global 27% 37% 44% 18% 15%
. ® \ N N
Colombia 8% 27% 44% 17% 13%
W \ N
EE.UU 12% 29% 40% 15% 20%
China 33% 463 44%’ 25%‘ 32%
México 24%‘ 42% 39%’ 21% 17%
N N
Latam 21% 34% 41% 15% 13%

Andlisis realizado teniendo en cuenta la respuesta "mejorara” de los CEOs que respondieron la correspondiente pregunta de la encuesta.
Muestra: Todos los encuestados (2016=1.409; 2015=1.322; 2014=1.344; 2013=1.330; 2012=1.258)

Fuente: PwC 19th Annual Global CEO Survey Latam: Latinoamérica
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En ese orden, resulta entendible el aumento general
del nivel de incertidumbre de los CEOs sobre la
economia global, y en concordancia la pérdida de
optimismo de los directores generales sobre las
perspectivas de este afio. A nivel mundial quienes
piensan que el crecimiento global mejorard en los
préximos 12 meses cay6 del 37% al 27%.

En el caso latinoamericano, el descenso del
optimismo es mayor, pasando de un 34% en
2015 al 21% en 2016, donde los casos mas
criticos en la caida se presentan en Colombia
(del 27% a 8%) y en Perti (35% a 5%).

Gréfica 2 Los CEOs perciben un desmejoramiento en la economia global en el corto plazo

P: ;Considera usted que la economia global mejorara en los préximos 12 meses?

3

39% 33% 24% 24%

Brasil China Canada México
~ Ny w v
23% 12% 8% 5%
Argentina EE.UU Colombia Peru

3

34% 283 27%

: Medio Africa Asia

: Oriente Pacifico
25%l 21% 16%
Norte

i Europa Latam América

Andlisis realizado teniendo en cuenta la respuesta "mejorard" de los CEOs que respondieron la correspondiente pregunta de la encuesta.

Muestra: Todos los encuestados (2016=1.409)
Fuente: PwC 19th Annual Global CEO Survey. Latam: Latinoamérica
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Es comun entre los CEOs la coherencia entre el ~ en su vision sobre la economia global, también

entorno y sus negocios, pues finalmente las se da en su confianza sobre las perspectivas del
organizaciones se desenvuelven en un mercado  crecimiento de los ingresos de su compafiia
cuyas condiciones y problemas afectan a las para el proximo afio, aunque en una proporcion

empresas. Por eso, a la par que hay un descenso  menor.

Grafica3  Los CEOs han disminuido la confianza en las perspectivas de crecimiento de su empresa en el corto plazo

{Qué tan confiado esta usted sobre las perspectivas de su empresa en materia de crecimiento de los ingresos durante los préximos 12 meses?

66% 66%

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

=== Nijvel alto de confianza de CEOs globales === Nivel alto de confianza de CEOs colombianos

Andlisis realizado teniendo en cuenta la respuesta "mucha confianza" de los CEOs que respondieron la correspondiente pregunta de la encuesta.
Muestra: Todos los encuestados (2016=1.409; 2015=1.322; 2014=1.344; 2013=1.330; 2012=1.258; 2011=1.201; 2010=1.198; 2009=1.124; 2008=1.150; 2007=1.084)
Fuente: PwC 19th Annual Global CEO Survey.

Redefiniendo el éxito en un mundo cambiante



Condiciones externas que
afectan el crecimiento de los
negocios

Aunque en la economia y los negocios la
percepcién juega un papel determinante, no se
puede desconocer la influencia de variables
externas ligadas al manejo del gobierno y de las
autoridades econémicas y monetarias; asi como
de fendmenos naturales, entre otros, que afectan
directamente los resultados empresariales.

Para los CEOs a nivel global la preocupacién por
el exceso de regulacién, en particular, es la mas
alta, creciendo por 4to afio consecutivo. La
incertidumbre geopolitica, por su parte, se
convirtié en la segunda mayor preocupacién de
los lideres empresariales, lo que se explica por el
aumento del terrorismo proveniente de distintas
partes del mundo, pero en particular por los
conflictos en Oriente Medio, Irak y Siria.

Latinoamérica no escapa de esas preocupaciones
globales. La caracterizacién de las dudas tiene
particularidades que no se desprenden del
mundo global en asuntos como el terrorismo y la
inestabilidad politica y social, sino ligadas a
hechos locales o internos. El conflicto interno de
Colombia, la inestabilidad politica de Venezuela,
la confrontacién ideolégica en Argentina y los
problemas de corrupcién en Brasil, ejemplifican
las complejidades de cada pais.

Pero no son solo esas las grandes preocupaciones
de los CEOs locales. Los lideres colombianos
también se distinguen entre los latinoamericanos
por su interés sobre el impacto del cambio
climatico, por encima del promedio global. La
situacion esta ligada, sin duda al fendmeno del
Nifio, cuya intensidad histérica ha generado en el
pais una aguda sequia que ha limitado el
suministro de agua potable, afectando
seriamente la produccion de alimentos y
planteado la necesidad de un ahorro de energia.

12 PwC CEO Survey - 62 Edicién colombiana

Grafica4  Los CEOs se estan preocupando mas por un amplio rango de riesgos

P: {Qué tan preocupado estd usted por las siguientes amenazas econémicas, politicas, sociales
y de negocio que puedan afectar las perspectivas de crecimiento de su organizacién?

Principales amenazas

Volatilidad tasa de cambio Carga tributaria Exceso de regulacion

93%

69%

95%

73%

Déficit Fiscal Respuesta a crisis Infraestructura

84%
71%

84%

61%

84%

56%
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Cambio Climatico

84%

55%

77%

50%

Tasa de Interés Cambio tecnolégico  Precio de commodities

70%
61%

72%
58%
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Desempleo

66% 64% 59%

46%

57%

72%

I Colombia [ Global

nyn

Analisis realizado teniendo en cuenta la sumatoria de las respuestas "algo preocupado" y "muy preocupado" de los CEOs
que respondieron la correspondiente pregunta de la encuesta.

Muestra: Todos los encuestados (2016=1.409)

Fuente: PwC 19th Annual Global CEO Survey.



Volatilidad de la tasa de cambio

2013 2014 2015 2016

Incremento de la carga tributaria

2013 2014 2015 2016

Corrupcion y soborno

2013 2014 2015 2016

I Colombia [ Global

"

Andlisis realizado teniendo en cuenta la sumatoria de las respuestas "algo preocupado" y "muy
preocupado" de los CEOs que respondieron la correspondiente pregunta de la encuesta.

Cifras presentadas en porcentajes

Muestra: Todos los encuestados (2016=1.409; 2015=1.322; 2014=1.344; 2013=1.330)

Fuente: PwC 19th Annual Global CEO Survey.

La volatilidad en la tasa de cambio es un fenémeno que esta
afectando en forma relevante a las economias emergentes. La
devaluacion por la caida de los precios del petroleo del dltimo
afio ha producido un deterioro muy notorio de las economias
emergentes.

En el caso de Colombia ha estado amarrado este dltimo afio a
la baja en los precios de los commodities, especialmente el del
petrdleo y también a las condiciones del fendmeno del Nifio.
Es por ello que no es extrafio que sea una preocupacion tan
importante en la agenda de los CEOs.

La carga tributaria como amenaza para los CEOs es una
preocupacion que cobra cada vez mayor importancia.

La caida en los precios del petrdleo ha impactado negativamente
a las economias emergentes, tanto en su crecimiento econémico
como en sus finanzas. Como consecuencia de esta situacion, el
gobierno colombiano ha programado un ajuste en el gasto
publico. Sin embargo esto no ha sido suficiente. El gobierno esta
preparando una reforma tributaria estructural que se espera
entre a regir en enero de 2017 que permitira equilibrar las
cuentas fiscales.

En América Latina el impacto que tiene la corrupcion y el fraude
sobre los negocios de acuerdo a la percepcion de los CEOs
aparece como un problema central (83%). Este tema a nivel
global cobra menor importancia (55%), al igual que para Estados
Unidos (28%).

En Colombia se observa un crecimiento pronunciado en el dltimo
afio. Los problemas denunciados en dreas como la justicia y los
organos policiales, las deficiencias en la asignacion de recursos
en la salud, la demora en los procesos judiciales y
cuestionamientos de la clase politica explican buena parte de la
percepcién ciudadana y de los CEOs.

Redefiniendo el éxito en un mundo cambiante 13



Gréfica5  Los CEOs ven mas amenazas que oportunidades en los negocios

P: ;Existen hoy mas oportunidades de crecimiento o amenazas para mi negocio que hace tres anos?

Colombia

38%

Colombia
Global

62%
34% A Global0
66%

v
v

Oportunidades

Amenazas

Andlisis realizado teniendo en cuenta la sumatoria de las respuestas: “de acuerdo” y “muy de acuerdo”y “en
desacuerdo” y “muy en desacuerdo” de los CEOs que respondieron la correspondiente pregunta de la encuesta.
Muestra: Todos los encuestados (2016=1.409)

Fuente: PwC 19th Annual Global CEO Survey.
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La reaccion de corto plazo

Los CEOs son conscientes de que esperar a que
la competencia reaccione, en este mundo
cambiante que presenta dificultades en el corto
plazo, es un camino equivocado. No se pueden
dar ventajas con una accién tardia.

La creencia es generalizada donde hoy hay més
amenazas que oportunidades frente a lo que
ocurria hace tres aflos. Sin embargo, hay planes
y estrategias para mitigar estas amenazasy
volver a la senda del crecimiento.



cComo enfrentan los
CEOs estas amenazas?

Reorganizar la estrategia

Es comun que los empresarios y gerentes
les pidan a los gobiernos programas de
ajuste en el gasto publico y una mayor
eficiencia en la asignacién de los recursos,
lo cual debe ser coherente con el trabajo
que deben hacer al interior de sus
organizaciones.

La implementacién de control de costos
sigue apareciendo como la primera accién
en el corto plazo, muy por encima de otras.
El 68% de los CEOs globales la ponen en
primer lugar, seguida por la entrada en
nuevas alianzas estratégicas, tercerizar
procesos y completar adquisiciones dentro
y fuera de las fronteras.

Grafica6  Lareduccion de costos continua siendo la actividad de reestructuracion que tiene mayor relevancia para los CEOs

P: ;Cual de las siguientes actividades de reestructuracion planea iniciar dentro de los siguientes 12 meses?

) Global 68% Global 49%
Colombia 69% N Colombia 41%
@ EE.UU 71% EE.UU 59%
China 41% China 63%
Reduccién Brasil 93% N}levas Brasil 43%
de costos México 64% alianzas México 52%
Peru 72% estrategicas Pert =—— 23%
Global 28% fJ/ Global 51%
Colombia=—25% / Colombia = 27%
EE.UU 35% EE.UU 79%
China——24% China 34%
L Brasil —— 24% Adquisiciones Brasil 61%
Tercerizacion México = 23% nacionales e México 39%
Peru 26% internacionales Peri — 26%

Muestra: Todos los encuestados (2016=1.409)
Fuente: PwC 19th Annual Global CEO Survey.

Redefiniendo el éxito en un mundo cambiante
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Expandir los mercados

Los grandes mercados estan ahi: Estados mejor clasificados, como los Emiratos Arabes
Unidos y China, y en menor medida, Alemania  en el Medio Oriente.

y el Reino Unido, siguen siendo los paises que

la mayoria de los CEOs globales citan entre sus  Los CEOs colombianos miran a potencias

principales opciones. como Estados Unidos -su mercado tradicional
mas poderoso- y a China, como importantes

Pese a los problemas de Brasil y Rusia, los opciones, pero la realidad es que los

mercados de los paises BRICS ofrecen mercados cercanos de Latinoamérica siguen

oportunidades, destacando a India, cuya tasa atrayendo su mayor atencion: Brasil, Per,
de crecimiento supera la de China. México estd  Ecuador, México, Chile y Panam4. Las
regresando a la lista de los diez primeros dificultades econdmicas y politicas que
paises internacionalmente atractivos y enfrenta Venezuela le han hecho perder
también en los mercados no-BRIC emergentes  relevancia para Colombia.

Grafica7  Los CEOs colombianos perciben como importantes a la mayoria de las economias de la region, para el crecimiento de su negocio
en el corto plazo

P: Clasifique los tres paises, sin incluir el pais en el que tiene su sede, que a su entender son los mds importantes para las perspectivas de crecimiento generales
de su empresa durante los préoximos 12 meses

5%

Alemania

Venezuela 16%
Costa Rica 7%
Arabia Saudita 5%

Republica Dominicana 3%

Holanda 3%
Guatemala 2%
Rusia 2%
Sudéfrica 2%
Argentina Japon 2%

Muestra: Todos los encuestados en Colombia (2016=61)
Fuente: PwC 19th Annual Global CEO Survey.
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Coordinar con el gobierno

En ese orden, parece claro que debe haber una Dentro de la poca efectividad que encuentran los CEOs con
mayor cercania entre el gobierno y las empresas ~ respecto a la gestién del gobierno en el tltimo afio vale la pena
para trabajar conjuntamente en la solucién de profundizar en la generacién de seguridad ciudadana, la

problemas. Las posibilidades de colaboracién son ~ desigualdad de ingresosy en la falta de un sistema tributario
amplias y van mds all4 de las exigencias en favor ~ estable, eficaz y facilmente comprensible. Con respecto a estos 3
de las empresas para maximizar sus operaciones, ~temas el gobierno ha venido adelantand'o’ soluciones como lo son
balances y resultados financieros. Es claro que el proceso de paz, programas de educacién y la reforma tributaria

las condiciones de la economia han cambiado, que estd en discusion.

afectando el presupuesto del gobierno y de los
negocios. Pero se deben buscar unas condiciones ~ Vale la pena resaltar que la inversin en obras 4G se estd viendo

favorables para continuar incentivando el reflejada en la percepcién de los CEOs con respecto al afio anterior
ambiente de los negocios. pasando de un 88% de insatisfaccién en 2015 a un 56% en 2016.
Grafica8  Los CEOs colombianos esperan que dentro de las Grafica9  El gobierno debe profundizar en la eficacia de la
prioridades del gobierno esté garantizar: generacion de:
P: ;Cudles deben ser las prioridades del gobierno? P: ;Qué tan eficaz/ineficaz ha sido el gobierno en el logro de los

siguientes resultados en su pais?

Sistema tributario estable, eficaz
y facilmente comprensible

Seguridad ciudadana Eficaz Ineficaz

8% 92%

Sistema tributario estable, eficaz y
facilmente comprensible

57%

25% 75%

56%

Mayor igualdad en los ingresos

30%

Infraestructura adecuada Altos niveles de empleo ’ ’
Seguridad ciudadana

41% 59%

56% 43%

Reduccion del impacto ambiental

44% 56%

Infraestructura adecuada

41%

50%

Reduccién del impacto Mayor igualdad en los 51% 49%
ambiental ingresos Trabajadores calificados y con capacidad

de adaptacién
69% 31%

23%

® Proteccién en el uso
19 % de datos personales

HmColombia mGlobal

Andlisis realizado teniendo en cuenta la sumatoria de las respuestas: “ineficaz” y “muy ineficaz” y “eficaz” y “muy eficaz” de los CEOs que respondieron la correspondiente pregunta de la encuesta.
Muestra: Todos los encuestados (2016=1.409)
Fuente: PwC 19th Annual Global CEO Survey.
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Mediano plazo: aumenta
el optimismo

Los CEOs divisan un
futuro préspero en el
mediano plazo,
especialmente en
América Latina. Sin
embargo, Colombia y
México tienen una
actitud mas cautelosa
cuando se compara con
el afio pasado.

18 PwC CEO Survey - 62 Edicion colombiana

La percepcién de los
CEOs colombianos es
muy positiva para el
crecimiento de los
negocios en el mediano
plazo (3 afios):

97%

Los gerentes han acumulado una
experiencia importante sobre el devenir
de los negocios y saben que en materia
econdmica los ciclos son un factor con el
que se debe vivir y estar en alerta
permanente. Por ejemplo, los altos
precios del petréleo y en general de las
materias primas que se registraron hasta
2014, indujeron a un aumento en la
oferta y produccion junto con la
desaceleracion econémica global que
llevé a una reduccién en las cotizaciones.
Esta caida de precios desestimula luego
las nuevas inversiones en exploracion
hasta que se absorban los inventarios y
estimulen un alza en los precios.
¢Cuando ocurrird? No hay certeza, pero
pasard y hay que estar preparados.

Se levanta el optimismo

Contrario a la percepcién de corto plazo
donde el optimismo en el crecimiento de
los ingresos de los negocios cayo, en el
mediano plazo (3 afios) los niveles de
confianza permanecen altos.

El optimismo acerca del repunte de la
economia global y los negocios es
general. En América Latina, el 88% de
los CEOs tienen confianza en el
crecimiento de sus ingresos para los
préximos tres afios, sin embargo es una
cifra algo inferior a la presentada para el
afio 2015 (93%).



Gréfica 10 Los CEOs divisan un futuro préspero en el mediano plazo, especialmente en América Latina. Sin embargo, Colombia y México
muestran una estimacién menor que el aflo pasado

P: ;Cuanta confianza tiene usted acerca de las perspectivas de crecimiento de los ingresos de la empresa en los préximos 3 anos?

@ Colombia Colombia Y3 3 Colombia

98% Estados Unidos 98% Estados Unidos Estados Unidos

88% 93%

o 85%
94 /O México América México América

México América

Latina Latina Latina
1i¥y Brasil Brasil 85% R:cEE
Argentina Argentina Argentina
China China Y.} China

Andlisis realizado teniendo en cuenta la sumatoria de las respuestas “confiado” y “muy confiado” de los CEOs que respondieron la correspondiente pregunta de la encuesta.
Muestra: Todos los encuestados (2016=1.409; 2015=1.322; 2014=1.344)
Fuente: PwC 19th Annual Global CEO Survey
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Ajuste global

La globalizacion llegd para quedarse, lo cual no
significa que los negocios sean mas faciles de hacer,
pues asi haya mayor libertad en el comercio y las
barreras sean limitadas, las oportunidades se
igualan para todos los actores. La diferencia esta en
asuntos como el aprovechamiento de la tecnologia, la
innovacion y el manejo de la informacion y los datos.

Kenichi Ohmae, uno de los estrategas de negocios
corporativos més destacados, autor de mas de cien
libros, lo muestra en “El préximo escenario global”,
sefialando cédmo las teorias econdémicas del pasado se
derrumban y nace un nuevo mundo impulsado por
las regiones-estado y las nuevas plataformas
econdmicas.

La globalizacion no significa —como se llegé a
pensar- ir hacia un mercado tinico global. La
dinamica que se ha venido dando es de bloques
comerciales, como lo son la Unién Europea o la
Alianza del Pacifico, entre otros. Es asi como en
Latinoamérica en los tltimos afios han fracasado
intentos politicos que propenden por el retorno a
modelos cerrados y nacionalistas y al cierre de
fronteras como mecanismos de proteccién a la
produccién local. Esta tendencia se evidencia en
la percepcion que tienen los CEOs sobre hacia
dénde se esta moviendo el mundo de los
negocios. En cambio, si se habla del mundo
digital, los CEOs piensan que el internet es un
instrumento que borra fronteras y acerca al

mundo.

Grafica 11 Los CEOs perciben que el mundo se mueve hacia bloques de comercio regionales antes que hacia un mercado

global

P: ;Usted cree que el mundo se estd moviendo hacia bloques de comercio regionales o hacia un solo mercado global?

82%
Meéxico

79%
Colombia

Muestra: Todos los encuestados (2016=1.409)
Fuente: PwC 19th Annual Global CEO Survey

75%
Global

90%
Argentina
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Un impacto claro de los
grupos de interés y
megatendencias sobre la
estrategia

cComo impactan los grupos
Larelaciondelasempresas  de interés la estrategia de la

con los grupos de interés ya organizacién"
no es en un solo sentido

como en el pasado. Esta se
retroalimenta
permanentemente, va mas
alla de la operacion
comercial o financiera.

El comportamiento de los consumidores se ha
vuelto més sofisticado, complicado y en muchos
casos dificil de detectar con precision. Es asi
como este grupo de interés es el que mas impacta
......................................................... la estrategia del negocio de acuerdo a la
prioridad de los CEOs.

Gréfica 12 Los clientes, el gobierno y entes reguladores, competidores y empleados cobran mayor influencia en la estrategia del negocio

P: ;Qué impacto tienen los siguientes actores en la estrategia de su organizacion?

95%

Colombia

89% 70%

Colombia Colombia

69%

Colombia

Clientes Gobierno y su regulacion Competidores Empleados y sindicatos

Muestra: Todos los encuestados (2015=1.409)
Fuente: PwC 19th Annual Global CEO Survey
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Las tendencias que mas estan influyendo en las
expectativas de los grupos de interés a nivel
global son los avances tecnolégicos, los cambios
demograficos y las relaciones de poder
econdémico. En el caso colombiano, los avances
tecnoldgicos aparecen muy encima del
promedio global y no deja de producir sorpresa
la importancia que los CEOs locales le dan a la
escasez de recursos naturales y el cambio
climatico como tendencia, lo cual tiene su
fundamento en los efectos recientes del
Fendémeno del Nifio y de la Nifia.

Gréfica 13 Los avances tecnoldgicos y cambio climatico son las tendencias con mayor impacto en los grupos de
interés de las companias colombianas

P: ;Cuéles son las megatendencias que estan influyendo en el comportamiento de los grupos de interés?

- OO @

77% 61% 58% 43% 36%

Avances Cambios  Cambios poder ~ Cambio Urbanizacion
Tecnoldgicos demograficos  econdémico climatico acelerada

Colombia

89% 62% 52% 49% 39%

Avances Cambio  Cambios poder Cambios  Urbanizacién
Tecnoldgicos climatico econémico  demograficos acelerada

Latinoameérica @ ‘

60% 64% 56% 54% 31%

Avances Cambios poder  Cambio Cambios  Urbanizacion
Tecnolégicos econdémico climatico demograficos acelerada

Muestra: Todos los encuestados (2016=1.409)
Fuente: PwC 19th Annual Global CEO Survey
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Actuando hacia el futuro

Los CEOs no tienen la menor duda sobre la
importancia de:

e Latecnologia

* Lainnovacién

e Eltalento humano

e Lamedicién y comunicacién del éxito
* Laresponsabilidad social

para el desarrollo y crecimiento de las empresas.

Ademas, tienen claridad sobre cémo estos aspectos
estan transformando la relacion con los grupos de
interés.

La tecnologia ya no es negociable

Los CEOs quieren efectividad de la tecnologia 'y
estan invirtiendo en grandes cambios en este tema.
Principalmente para lograr interpretar mejor las
necesidades complejas y cambiantes de los clientes
con el fin de lograr una mayor interaccién con ellos.
Esto va de la mano con los resultados obtenidos en
el estudio Global Operations Survey de PwC¥,
donde se encontré que dentro del top tres de los
retos mas citados por los lideres globales se
encuentra la comprensién del valor de los clientes.

Grafica 14 Elusoy adopcién de tecnologia como uno de
los principales cambios que estan llevando a
cabo los CEOs

P: {Cuéles son los principales cambios que se estan realizando en
la organizacion en respuesta a las expectativas cambiantes de
los grupos de interés?

Uso y adopcion de tecnologia

Global 90%
P — Colombia 92%

Muestra: Todos los encuestados (2016=1.409)
Fuente: PwC 19th Annual Global CEO Survey
*PwC, 2015 Global Operations Survey
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Adicionalmente los CEOs respaldan el poder de los
datos y los andlisis para entregar estos resultados y
favorecen los sistemas de gestion de las relaciones
con los clientes.

En la medida que grandes voltimenes de datos,
computacion en la nube e internet se vuelven més
importantes en los negocios modernos, el papel
que desempefia la tecnologia como instrumento
para ayudar a entender las expectativas adquiere
la relevancia que piensan los directores.

La conectividad movil y las redes sociales se han
convertido en formas fundamentales para obtener
informacion y adquirir bienes y servicios. La
'Uberizacion' de un niimero creciente de sectores
que ofrece formas rapidas, sencillas y dinamicas
de acceso a los bienes y servicios, se extiende cada
dia mas, convirtiéndose en una tendencia de valor
agregado para los clientes. A medida que se
solucionen problemas normativos y se logre un
equilibrio con los sistemas tradicionales su
extension sera mayor. Es el caso de paises como
Colombia, en el que pese a los bloqueos de
empresas tradicionales de transporte, las
plataformas virtuales ganan espacio creciente
entre los usuarios.

Al mismo tiempo, estas tecnologias estan dando a
la gente acceso a mas informacién acerca de lo que
las empresas hacen y del impacto de su
comportamiento no solo en el valor de sus titulos
que ofertan en el mercado de valores, sino de datos
sobre manejo de las redes de distribucion, calidad
de los productos, trato a sus trabajadores y
veracidad de ofertas y descuentos, entre otros.

Grafica 15 Los CEOs ven los sistemas de gestion de
relacionamiento con clientes (CRM) y los analisis de
datos como las actividades que generaran el mayor
retorno en términos de relacionamiento con sus
grupos de interés

P: Seleccione las tecnologias de conectividad que generaran el mayor
retorno en términos de relacionamiento con sus grupos de interés

de CRM

Andlisis
de datos

innovacion

Redes
sociales

Tecnologias para
reportes online

Herramientas
web colaborativas

Global 21%

Seguridad de la
informacién personal

Herramientas de
escucha social

Herramientas para

relacionamiento con
inversionistas

CRM: Customer relationship management system
Muestra: Todos los encuestados (2016=1.409)
Fuente: PwC 19th Annual Global CEO Survey
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Elvalor de innovar

Para mas de la mitad de los CEOs las préacticas de
innovacion es lo que genera el mayor retorno en
términos de éxito. Sin embargo, los verdaderos
ganadores en el juego seran los que logren
aprovechar la técnica para ofrecer productos y
servicios que sean rentables, convenientes,
funcionales y sostenibles.

La mayoria de las empresas tienen dificultades
para lograr un crecimiento impulsado por la
innovacion. Innovar para atender las demandas
cambiantes de los clientes de bienes y servicios
sostenibles y éticos afiade una dimension dificil
en esta busqueda, que muchas empresas apenas
estan empezando a abordar.

Talento:
“nativos digitales”

Hay acuerdo entre los CEOs en afirmar que las
empresas necesitan una fuerza de talento que
vaya mas alla del conocimiento del negocio. Es
una nueva generacién de personas con una
mentalidad empresarial que pueda aprovechar la
tecnologia e impulsar la innovacién. Son los
“nativos digitales”.

En ese sentido, los CEOs estan buscando
estrategias de desarrollo de estos talentos. El
64% de ellos estan preocupados por la
disponibilidad de habilidades clave y un 67%
considera que una mano de obra experta,
formada y adaptable debe ser una prioridad para
los negocios en el pais donde residen.

Grafica 16 Maximizar el valor social de I&D y la
innovacion como uno de los cambios
realizados por los CEOs para responder a
las necesidades de los clientes

Grafico 17 Las prioridades de los CEOs con respecto al talento para responder a las

necesidades de los clientes

P: ;Cudles son sus prioridades con respecto al talento?

P: ;Cudles son los principales cambios que se estan realizando
en la organizacién en respuesta a las expectativas
cambiantes de los grupos de interés?

@ ................... I&D e Innovaci(’)n .

76% 84% 80%
Global Colombia Latinoamérica

Muestra: Todos los encuestados (2016=1.409)
Fuente: PwC 19th Annual Global CEO Survey
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o O
m.m Disponibilidad de talentos

clave

Colombia
Global
-
\7A Mano de obra experta,
YUY formaday adaptable
Colombia
% Global

Muestra: Todos los encuestados (2016=1.409)
Fuente: PwC 19th Annual Global CEO Survey



cQué estan haciendo los estan haciendo

directores para desarrollar 60/ cambios en la
. 0 forma de

la fuerza de trabajo que desarrollar su

necesitan hoy vy manana? de los CEOs colombianos linea de liderazgo.
Diversidad e Foco en éticay >
inclusion responsabilidad ¢ Qué otros aspectos
e .................................................... estdn promoviendo los
3 1 0/ 3 9 0/ gerentes colombianos?
Lugar de trabajo, cultura Flexibilidad,
y comportamiento salud y bienestar
organizacional :

Grafica 18 Los CEOs colombianos coinciden con los CEOs globales en que el aspecto de la estrategia de talento que mas debe cambiar
es el foco en los lideres del futuro, esto con el fin de tener mas impacto en la atraccion, retencién y compromiso de la gente

P: ;Qué aspectos de la estrategia de talentos cree usted que se deberia cambiar para tener mayor impacto en la retencion, atracciéon y compromiso de la
gente?

e LTI T T I T Y R
e T T T e
T R 5
N I T e
o A S o
N LTI T T
sz pA A U o

Muestra: Todos los encuestados (2016=1.409)
Fuente: PwC 19th Annual Global CEO Survey
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El éxito se midey se

o
comunica
Para los CEOs es muy relevante hacer una Grafica 19 Los CEOs se estan enfocando en la rentabilidad a largo plazo versus la de
. .y P corto plazo
medicion de sus indicadores, y no solo los
financieros. P: ;Qué tanto describe la siguiente afirmacién a su organizacién en estos momentos?

Dada la complejidad del mundo de hoy y la
velocidad con que estd cambiando, el \E
pragmatismo de los CEOs no se cuestiona:

¢Cémo medir no solo lo que han presentado Reportes

siempre Fsus resg!tados fmanaeros) sino areas 72% 89% 79%
como la innovacién y el impacto de [+D*? y

¢Cémo comunicar mejor los resultados a los Global Colombia Latam
muiltiples actores, incluyendo las comunidades Incluyen en sus reportes indicadores

en las que est 4n asentados? financieros asi como no financieros.

Los nuevos indicadores

Estd claro que los CEOs globales y locales
reconocen la importancia de los datos y su
andlisis. Datos que no solo se refieren a los 82% 85% S80%
indicadores tradicionales, sino que buscan
aproximarse al maximo en la medicién de los
procesos de innovgcién ydelas personas. Pero a gﬁf;q:";zzsrsgrfgig;g de largo
medida que cambian las expectativas de los

clientes, los CEOs también reconocen la

necesidad de ampliar el alcance de lo que miden

incluyendo aportes a asociados que se @
encuentran fuera de su entorno empresarial

inmediato.

Rentabilidad a largo plazo

Global Colombia Latam

Creacién de valor

67% 75% 65%

La mayoria de los CEOs afirman que su

compafiia reporta sus asuntos financieros y no Global ~ Colombia  Latam
3 . i6n de val todos
financieros tanto en el corto como en el largo Creaci6n de valor para todos los
. grupos de interés y no solo a los
plazo. Por eso, el 87% de los CEOs en Colombia accionistas.
advierten que el éxito empresarial en este siglo
se deﬁne por algo més que SO]O beneﬁcios Muestra: Todos los encuestados (2016=1.409)

) . Fuente: PwC 19th Annual Global CEO Survey
financieros.

Grafica 20  El éxito de los negocios se basa en algo més que la rentabilidad financiera

P: ;En qué medida esta de acuerdo en que el éxito de los negocios en el siglo 21 sera redefinido con algo mas que la rentabilidad financiera?

Eﬁ%-ﬂl 2% Al f‘m%@m
~Fei T coomba | Moo | cobal | EEUD | Gnne

95% 87% 77% 76% 61% 27%

Muestra: Todos los encuestados (2016=1.409)
Fuente: PwC 19th Annual Global CEO Survey
*|&D: Investigacion y Desarrollo
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La responsabilidad social y
ambiental es cada dia mads
importante en la agenda de los
CEOs

La consciencia acerca de la necesidad de garantizar
la sostenibilidad ambiental y la proteccién de los
recursos naturales también es mayor. Cada dia hay
mas pruebas de ello, tanto en el mundo desarrollado
como entre los paises emergentes a través de la
utilizacion de herramientas formales e informales.
Por ejemplo, se ha extendido la idea de incluir alguna
referencia a la proteccion del medio ambiente en las
campafas publicitarias de muchas empresas, asi
como el ahorro de energia.

En Colombia, en varias poblaciones se han realizado
o se promueven consultas populares acerca de la
exploracién y explotacién minera previniendo la
contaminacién de las fuentes hidricas. Ademas, por
primera vez en la historia una alta corte de justicia
decidi6 poner fin a la explotacion de minerales en las
zonas de paramo y el gobierno ha entrado en un
serio programa de delimitacion de areas protegidas.

La capacidad de las empresas para tener en cuenta
los indicadores no financieros de éxito es una prueba
de cémo ha crecido el campo de los informes de
sostenibilidad y medicién en los tltimos 15 afios. De
cara al futuro, la adopcién de Objetivos de Desarrollo
Sostenible de las Naciones Unidas ayudard a
impulsar la mediciéon de una gama mas amplia de
impactos.

De nuevo, la tecnologia y los datos son puntos clave,
entendiendo que evaluar los asuntos sociales con
indicadores concretos no es facil, comenzando
porque no hay relacién directa entre costos y
rentabilidad cuando se involucran esas variables no
financieras.

Los marcos existentes para la presentacion de
informes sobre la gestiéon ambiental, social y de
gobierno (ESG) son puntos de partida importante
para mejorar la visibilidad de las acciones
corporativas para los clientes y otros grupos de
interés. Por ejemplo, El Global Reporting Initiative
(GRI), proporciona directrices de informes de
sostenibilidad, mientras que el Consejo Internacional
de Informacion Integrada (IIRC) es compatible con
los informes integrados anuales, y la Junta de
Normas de Contabilidad Sostenible (SASB) esta
dirigida a temas de sostenibilidad de la regulaciéon
financiera para las empresas que cotizan en bolsa.

*PwC, Valuing our total impact, 2015

La responsabilidad social ya hace parte de los activos
empresariales. Para mds del 60% de los CEOs este
compromiso corporativo esta dentro de la estrategia del
negocio y no lo ven como un programa independiente
dentro de la empresa.

Grafica 21 Los CEOs de Estados Unidos y Canada como los que mayor
importancia le dan a la responsabilidad corporativa

P: ;Qué tanto describe la siguiente afirmacién a su organizacién en estos momentos?

N/
La responsabilidad corporativa es una actividad clave dentro de la organizacion

64% 80% 80% 67% 54% 42% 37%

Global EE UU Canada Colombia México Argentina Pera

Muestra: Todos los encuestados (2016=1.409)
Fuente: PwC 19th Annual Global CEO Survey

Otra aproximacion es la herramienta de PwC Total Impact
Measurement and Management (TIMM), un modelo que integra la
sostenibilidad de los indicadores econdémicos y de los impuestos para
evaluar el impacto total de una organizacioén. Esto ayuda a las personas
que toman las decisiones a entender el efecto neto de sus acciones y las
desventajas que deben enfrentar*.

Por supuesto, no se puede decir que es facil aplicar metodologias
robustas para medir el valor indirecto. No importa qué herramientas se
utilicen y puede que algunas cosas no puedan ajustarse a mediciones
precisas, pero si no se hace el esfuerzo, simplemente no hay forma de
que las empresas puedan asignar eficazmente los recursos limitados de
una manera rentable para hacer frente a la informacion que sus grupos
de interés desean conocer hoy.
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Conclusiones

El cambio en las métricas
del éxito

Los CEOs son conscientes de que la coyuntura
econdmica global, las megatendencias y los
cambios en las preferencias de los grupos de
interés demandan una transformacion en el
modelo de éxito de las compaiiias. El éxito ya
no recae exclusivamente en lo financiero. El
trato y exposicién que se le da a los valores
corporativos se ha convertido en un activo
diferenciador. Por ende, su crecimiento y buena
gestion deben ser parte de los indicadores de
éxito. Es principalmente debido a la tecnologia
que aumento la importancia de la opinién del
cliente y la demanda de transacciones mas
transparentes, donde no sélo se intercambian
productos y servicios, sino valores. El cliente no
s6lo compra por necesidad sino por afinidad con
la empresa o la marca.

De amenazas a
oportunidades

Aunque a corto plazo los CEOs ven més
amenazas que oportunidades, es indispensable
empezar a prepararse estratégica y
tacticamente para el cambio de paradigma que
ofrecen las megatendencias. La oportunidad
esta en ser mas rapido que los competidores en
detectar e incluso predecir los nuevos
requerimientos de los clientes y ser capaces de
reaccionar prontamente con nuevos o
mejorados servicios y productos.

Los cambios en los grupos de interés, nos llevan
a un verdadero ‘customer centered approach’.
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Las megatendencias (entre otros factores), han
impulsado el crecimiento de un cliente mas
sofisticado y complejo. Sin embargo, los avances
tecnolégicos también los han hecho mas
accesibles y transparentes. Ahora las empresas
tienen a su disposicién herramientas que
permiten entenderlos a profundidad para
satisfacer sus necesidades particulares. Los dos
grandes retos entonces estan en: engranar la
innovacién como una pieza central de la
operacidén y atraer el talento especializado
necesario para hacerla realidad.

Construyendo la estrategia
para el futuro

Debido a que las dificultades globales que
identificaron los CEOs son en su mayoria
variables externas a las organizaciones (el
exceso de regulaciones, la volatilidad de la tasa
de cambio, la carga tributaria y la corrupcion,
entre otras), es necesario buscar a mediano
plazo espacios de diferenciacién que sean tan
independientes de los factores econémicos
externos como sea posible.

La construccion de un equipo humano con
habilidades diferentes, el desarrollo de una
organizacién preparada para innovar en ciclos
cortos, la adopcién de herramientas
tecnolédgicas que permitan hacer més eficientes
los procesos para reducir costos y ademas
entender cada vez mas rapido y acertadamente
a los clientes, son los fundamentos que los CEOs
identificaron como claves para acceder a un
futuro mas prometedor en términos de
crecimiento financiero y organizacional.

Redefiniendo el éxito en un mundo cambiante
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Mas datos

Gréfica 22 Amenazas para las perspectivas de crecimiento de la
organizacion

Q: ;Qué tan preocupado esté usted por las siguientes amenazas econémicas,

politicas, sociales y de negocio que puedan afectar las perspectivas de
crecimiento de su organizacion?

Infraestructura basica inadecuada

o929

2013 2014 2015 2016

Volatilidad en el precio de la energia

2013 2014 2015 2016

Competidores

2013 2014 2015 2016

Cadena de suministro
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Muestra: Todos los encuestados (2016=1.409)
Fuente: PwC 19th Annual Global CEO Survey

Grafica 23 El porcentaje de los CEOs que planea no hacer cambios en
su planta de personal para el préoximo afo incrementé
frente a 2015

Q: ;Su compafnia va a incrementar, disminuir o dejar igual la némina en los
préximos 12 meses?
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Muestra: Todos los encuestados en Colombia (2016=61)
Fuente: PwC 19th Annual Global CEO Survey

Grafica 24 ;Qué estan buscando los clientes?

Q: ;Qué tanto describe la siguiente afirmacion a su organizacion en estos
momentos?

Clientes
70% 66% 76%
Global Colombia Latam

Los clientes buscan una combinacion
de costo, conveniencia y funcionalidad
en los productos o servicios.

Muestra: Todos los encuestados (2016=1.409)
Fuente: PwC 19th Annual Global CEO Survey

Grafica 25 De acuerdo a los CEOs el gobierno ha sido poco eficaz en la generacion de seguridad ciudadana

Q: ;Qué tan eficaz ha sido el gobierno en la generacion de seguridad ciudadana?

Argentina

México
11% 30%

Colombia

AW

Andlisis realizado teniendo en cuenta la sumatoria de las respuestas: “ineficaz” y “muy ineficaz” de los CEOs que respondieron la correspondiente pregunta de la encuesta.

Muestra: Todos los encuestados (2016=1.409)
Fuente: PwC 19th Annual Global CEO Survey.
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organizacién en el corto plazo

de su empresa durante los préximos 12 meses.

Grafica26 Colombia es vista por los CEOs de sus principales socios comerciales cémo pais dénde ven un crecimiento potencial para su

P: Clasifique los tres paises, sin incluir el pais en el que tiene su sede, que a su entender son los mas importantes para las perspectivas de crecimiento generales
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Muestra: Todos los encuestados (2016=1.409)
Fuente: PwC 19th Annual Global CEO Survey

Gréfica 27 Principales cambios en respuesta a las mayores expectativas de los grupos de interés

P: ;Cuales son los principales cambios que esta realizando la organizacion en respuesta a las expectativas cambiantes de los grupos de interés?
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Muestra: Todos los encuestados (2016=1.409)
Fuente: PwC 19th Annual Global CEO Survey

comunicaciones
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Metodologia

América
del Norte

146 entrevistas

Latino-
américa
169 entrevistas

Participaciony
metodologia de la encuesta

La 192 Encuesta Anual Global de CEOs de PwC
se desarrolld a partir de las respuestas de
1.409 CEOs en 83 paises, y 61 entrevistas en
Colombia entre octubre de 2015 y enero de
2016. Para el reporte global la muestra se
seleccion6 en funcién del porcentaje total del
PIB de los paises incluidos en la encuesta, para
asegurar que los puntos de vista de los CEOs
estén representados equitativamente en todos
los principales paises y regiones del mundo.
Las entrevistas también se extendieron a
través de una variedad de industrias. Mas

Nota: No todas las cifras suman el 100% debido al redondeo de los porcentajes.
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Europa
Centraly
Oriental

170 entrevistas

314 entrevistas

Medio
Oriente

134 entrevistas

Asia
Pacifico

476 entrevistas

detalles, por regidn y por sector, estan
disponibles a peticién. En cuanto a la
metodologia, el 60% de las encuestas se
realizaron online, el 26% por teléfono y un
14% via postal. Asimismo, PwC entrevistd
personalmente a 33 ejecutivos en todo el
mundo, con la intencién de realizar un
desarrollo mds exhaustivo de los interrogantes
de este afio. El Capitulo Colombia se escribio a
partir de los resultados globales, regionales y
locales. Todas las entrevistas cuantitativas se
realizaron de forma confidencial.

Para mas informacién del
estudio favor contactar al
equipo de:

Clients & Markets
Colombia

Teléfono: +571 6340555
Ext. 10396

Email:
pwe.markets@co.pwc.com



PwC ayuda a las organizaciones y personas a crear el valor que estan buscando. Somos una red de firmas presente en 157 paises, con mas de
208.000 personas comprometidas a entregar calidad en los servicios de Auditoria, Impuestos y Consultoria. Cuéntanos lo que te importa y

encuentra mas informacion visitando nuestra web: www.pwc.com/co

Esta publicacién ha sido elaborada por PricewaterhouseCoopers. Si bien se ha hecho un gran esfuerzo para asegurar precisién, ni la Firma ni
ningun empleado de la misma serdn responsables, por ningtin motivo, de las decisiones o medidas que puedan adoptar las partes como
resultado de la utilizacién de esta publicacién, ni respecto de cualquier error u omisién en el mismo. La informacién contenida en esta
publicacién es una guia general y no debe utilizarse, confiarse o tratarse como un sustituto de la asesoria profesional especifica. Ninguna parte

de esta publicacién puede reproducirse por ningtin medio sin el consentimiento previo de PricewaterhouseCoopers.

© 2016 PricewaterhouseCoopers. PWC se refiere a las Firmas colombianas que hacen parte de la red global de PricewaterhouseCoopers
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Siguenos en PwC Colombia
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