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RESUMEN

Este proyecto de imvestigscion fiene como prncipal objetivo realizar un analisss a los Estados Financieros de la
empresa AgroGanaderis S AS. con domicilio principal en Ia ciudad de Flondsblanca (Santander), de los peniodos
conprendidos entre el abo 2018 y 2022, permitiendo conocer su desempedio, los resultados que trajo la gesuon
administranva, identificar los elementos mas relevantes y conocer las causas de dichos camibios y sus variaciones,
estableciendo su simacion econonuca v financiers en los aos estudiados. El proceso utilizado en la elsboracion de
mmmcmomm@uhnﬁammﬁmna:dehm&sﬁ&cmdmdupbmm
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spalancamiento que tiene en los afios analizados. Se realizo un analisis vertical y horizontal que permitio establecer
las variaciones significativas de los valores en los estados financieros. Se analizo a traveés del calculo de indicadores
de liquidez, endendamiento, remabilidad y EVA (Valor Economico Agregado) el desarrollo economico y financiero
de la organizacion, con el proposito de determinar la operatividad de esta. Despues de realizar la parte practica del
analisis financiero, se procede 3 plantear altermativas de mejoramiento y recomendaciones que postblemente la
organizacion pueda incluir en su plan de trabsjo, que pernuts incrementar los miveles de solvencia, rentabilidad y una
toma adecuada de decisiones, que optinuice su capital impulsando su crecimmento. Parz el desarrollo de este proyecto
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1a enpresa AgroGanaderia SAS ; hmmmﬁmﬁmomdmm&hambm
fornmilar 1= base del problems de imvestizacion, se enfrevisto la gerencia y drea financiers de la eatidad, cbtemiendo
asi informacion coufiable, como Io son los estados financieros, que posterionmente se sometieron a un analisis
financiero.
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ABSTRACT

The main objecave of this research project 15 to perform an analyss of the financial statements of the company
AgroGanadenia S A S | with its main domicile in the city of Floridablanca (Santander), for the periods between 2018
and 2022, allowing to know its performance, the results brought by the adminisorative management, identify the most
relevant elements and know the causes of these changes and their vanations. establishing it econonuc and financial
situation in the years stadied The process used in the preparation of this project consisted of compiling the financial
information of the company studied with the pwpose of applying an analysis to the financial statements, thus

determimng its profitsbility, Lquidity, indebtedness and leverage situation in the years analyzed A vemical and
horizontal analysis was camied out to establish the siznificant vanations of the values in the financial statements. The

economic and financial development of the organization was analyzed through the calculation of indicators of
liquidity, indebtedness, profitsbility and EVA (Economic Value Added), in order to detesmine its operability. After
carrying out the practicsl part of the financial analysis, we proceed to propose improvement alternatives and
recommendations that the organization can possibly mclude 1o its work plan, which will allow it to increase solvency
levels, profitability and adequate decision making which will optimize its capital and promote its growth For the
development of this project it was based on methods that allowed to analyze and interpret the situstions that
generated alterations i the operation of the company AgoGanaderiz S A S the methodology was based on the
recogmition of the organization. seeking to formmlate the basis of the research problem the manszement and financial
area of the entity were interviewed. thus obtaining reliable information. such as the financial statements, which were
subsaquently subjectad to a financial analysis.
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INTRODUCION

El presente informe tiene como objetivo principal realizar un analisis financiero detallado de
AgroGanaderia SAS, una empresa colombiana con 30 afios de experiencia en (1) la explotacion de la
ganaderia, cria, levante, engorde y sacrificio de bovinos, caprinos, (2) la prestacién de servicios de
transporte y carga, de congelacidn, refrigeracién y conservaciéon de alimentos, (3) arrendamiento de
bodegas y (4) la explotacion del sector Agropecuario, desarrollo de cultivos y comercializacion de dichos
productos.

A través de la recopilacién y evaluacién de datos financieros de los afios 2018, 2019, 2020y 2021,
se busca brindar una visién clara y objetiva sobre la situacion financiera de la empresa, identificando
fortalezas, debilidades y oportunidades de mejora.

Durante el analisis, se han aplicado diferentes indicadores financieros para evaluar la rentabilidad,
liquidez, gestion de activos, endeudamiento y otros aspectos clave de la empresa. Estos indicadores
permiten comprender mejor la eficiencia operativa, la capacidad de generar utilidades, la gestién de
inventarios, las politicas de crédito y cobranza, entre otros aspectos relevantes para el desempefio
financiero de AgroGanaderia SAS.

Ademas, se han comparado los resultados obtenidos con estdndares de la industria y con los datos
de afios anteriores, lo que brinda una perspectiva histérica y de referencia para identificar tendencias y
evaluar el progreso de la empresa a lo largo del tiempo.

El andlisis financiero realizado proporciona una vision amplia de la salud financiera de
AgroGanaderia SAS, asi como también ofrece una base sdélida para la toma de decisiones estratégicas. Con
esta informacién, la empresa puede identificar areas de mejora, disefiar estrategias financieras mas

efectivas y establecer metas realistas para su crecimiento y desarrollo futuro.



A lo largo de este informe, se presentardn los resultados y conclusiones obtenidas a partir del
anadlisis financiero, asi como también se brindardn recomendaciones especificas para optimizar el
desempeiio financiero de AgroGanaderia SAS.

Cabe destacar que este analisis financiero tiene como propésito brindar informacion objetiva y
respaldada en datos concretos, lo cual permite a la empresa tomar decisiones informadas vy

fundamentadas para alcanzar sus objetivos financieros y estratégicos.
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1. PLANTEAMIENTO DEL RETO

1.1.I1dentificacién y descripcidn del problema

La situacion econdmica que enfrenta actualmente el pais estd afectando al sector ganadero y
agricola, escenario que viene arrastrando diferentes consecuencias de los cuales se resalta; la pandemia
gue como secuela dejo una destruccién de la capacidad productiva, los bloqueos en las vias nacionales
por protestas en el afio 2021 generaron des aprovisionamiento y alteraron la cadena productiva, los
desastres naturales que les impide transportar sus insumos y productos, y actualmente el incremento

imparable del délar y las medidas implementadas por el estado Colombiano para contener la inflacién.

En esta investigacion se desarrollara un analisis al interior de la empresa AgroGanaderia SAS con
el fin de determinar su comportamiento con la actual situacién econémica que enfrenta el pais, mediante
indicadores financieros que permitan realizar un diagndstico para optimizar su capital.

Esta es una empresa Colombiana, con sede principal en Floridablanca, fundada en junio del afio
1992, inicialmente bajo la personeria juridica sociedad limitada, la cual afios después fue cambiada a
sociedad por acciones simplificadas; su actividad inicio con la comercializacién de ganado, con el tiempo
exploro otros negocios principalmente en la cria y levante de ganado vacuno, siendo una pionera en
avances tecnoldgicos en transferencia de embriones y para mediados del afio 2010 la empresa comenzé
a expandirse y junto a otros empresarios crearon el Frigorifico Rio Frio. Para el afio 2014 la empresa decide
construir un centro de acopio para congelar, refrigerar y conservar productos alimenticios, Unico en el
departamento de Santander. Al aio siguiente construye dos plantas, una para desposte de Bovinos y
Bufalino y otra para beneficio de Ovinos y Caprinos. Cuenta con puntos de venta propios en Bucaramanga,

Floridablanca y Bogota, en los dos primeros se realizd un cambio de imagen que tuvo como objetivo

ofertar diferentes proteinas (Cerdo, carne de res, bufalo, cordero pescado y pollo) y complementarios
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(Café, chocolate y embutidos). Para finales del afio 2017 e inicios de 2018 inaugura su primera y segunda
tienda de café bajo su propia marca. Y que actualmente emplea a 143 personas para el afio 2022.

Se puede decir que actualmente es una organizacién con una buena trayectoria en el sector,
siendo una empresa Unica en Santander, que cuenta con el 100% de su cadena productiva, realizando
toda la trazabilidad del proceso y garantizando la calidad de su producto.

Con el objetivo de mejorar los resultados operativos de la empresa, se requiere establecer cudles
son las rotaciones de los animales, crecimiento y rentabilidades que estd generando, su apalancamiento
como tal y datos de gerencia que permitan calcular el EVA (Valor Econdmico Afiadido)

Considerando los eventos que ha presentado la economia hasta la fecha se requiere realizar a la
empresa un analisis a los ultimos cinco afos, con el cual monitorear su comportamiento antes, durante y
después de la pandemia, las implicaciones del incremento del délar en el costo de las materias primas que
son importados y las medidas implementadas por el estado colombiano para contener la inflacién con el

incremento de las tasas de interés que suben los gastos de financiacidn.

1.2.Formulacion de la pregunta problema
¢Cudl fue el desempefio desarrollado por la empresa AgroGanaderia SAS entre el periodo 2018-2022 y

gue resultados trajo la gestién administrativa?

1.3.Preguntas complementarias

éLa composicion de las cuentas que se reflejan en los estados financieros son apropiadas para que ayuden
a la empresa a generar valor?

¢Cual es el estado actual de la empresa en términos de la liquidez y la gestidn operativa?

éLa estructura de capital de la empresa es acorde con la rentabilidad que genera para los inversionistas y
acreedores?

éLa empresa genera valor?
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2. OBIJETIVOS

Analizar financieramente a la empresa AgroGanaderia SAS para los periodos 2018-2022 mediante
la revision de los estados financieros y notas contables con las cuales establezca la situacidn de la empresa.
2.1.0bjetivo general

Proponer un modelo de Gestién y Evaluacion del Riesgo Crediticio para la cooperativa
Cooperando, como instrumento de apoyo, sostenibilidad y crecimiento de la organizacion.
2.2.0bjetivos especificos

e Revisar la participacién y la tendencia de las cuentas que constituyen los estados financieros de
la empresa objeto de estudio mediante el andlisis vertical y horizontal

e Realizar un andlisis de liquidez para el periodo 2018-2022 con lo cual poder establecer la eficiencia
en los flujos de tesoreria.

e Analizar el grado de rentabilidad, apalancamiento y actividad de la empresa, con el cual se pueda
establecer el rendimiento de los capitales vinculados al financiamiento de esta.

e Determinar sila empresa genera valor mediante la revision sistematica de los datos generados en

los estados financieros.
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3. ANTECEDENTES EMPIRICOS

Para el desarrollo del presente apartado se revisaron unos trabajos de grado de nivel de posgrado
gue permiten ampliar el espectro de conocimiento y que aportan al presente trabajo, es asi que Bejarano
(2019) propone en su trabajo interpretar los estados financieros de una empresa agropecuaria localizada
en el municipio de Puerto Gaitan con el animo de elaborar recomendaciones, encontrando que realizar
un analisis a la organizacion le permitird determinar los datos mdas importantes para ser evaluados,
generando variables relevantes para el cumplimiento del objetivo del proyecto, la metodologia que
implementa esta basada en un estudio descriptivo que utiliza el método cuantitativo para realizar el
analisis al Estado de Situacién Financiero y el Estado de Resultados de la empresa de los ultimos 3 afos,
dejando como resultado unos gastos administrativos significativos con relacién a los gastos totales de la
operacion, perdidas constantes en los resultados de la operacidn de la organizacién, la cual podria incurrir
en un proceso de liquidacion o disolucidn. El autor recomienda realizar capitalizaciones mediante
asociaciones con otras empresas que dispongan recursos para la explotacion de caucho y le permita a la
organizacién dedicarse a la comercializacién de productos que generen menos costos y gastos,
considerando que la finca presenta un estado bajo en la produccion de latex, se le sugiere replantear la
idea de negocio y convertir la plantacion en un bosque maderable lo cual eliminaria los costos de
explotacién al dejar el cultivo tal y como esta, y concluye que después de efectuarle a los estados
financieros el andlisis vertical y horizontal se encontrd que las partidas mas reveladoras fueron el efectivo
y equivalentes de efectivo, inventarios, activos bioldgicos, cuentas corrientes por pagar a corto y largo
plazo, en el afio 2018 el activo se vio afectado por los deterioros en los activos biolégicos lo que presento
una baja en los indicadores de liquidez y endeudamiento, en cuanto a los indicadores de actividad la

empresa estd efectuando una operacion errada, ya que antes de recoger su cartera ejecuta pagos a
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proveedores, probando asi que, aunque existidé un flujo constante de efectivo no logran verse resultados
positivos en ultimos siete afios.

Por otra parte segun Salgado (2021) en su trabajo de grado plantea Analizar Financieramente y
Econdmicamente la posibilidad de realizar un Centro De Desarrollo y Comercializacién Agricola para
Simijaca Municipio de Cundinamarca, para lo cual pretende hallar las condiciones del mercado
concernientes con el proceso de ejecucién del Centro de Desarrollo y Comercializacion Agricola — CDCA,
estudiar el area técnica de la ejecucién y propuesta en marcha del CDCA y valorar el posible golpe
econdmico que genera la idea para los principales productos agricolas del municipio como los son el maiz,
frijol, papa, zanahoria y arveja. Una vez realizado el estudio de los impactos a nivel productivo, ingresos y
costos de produccién encontrd un efecto econdmico favorecedor para las partes interesadas del proyecto
y a lo largo de la linea de abastecimiento, de manera que el proyecto CDCA generara un mejoramiento
del bienestar econémico de los productores. La metodologia empleada en este estudio se desarrolld
dentro del marco descriptivo, iniciando con la caracterizacion de la situacién mediante la busqueda de
informacién obtenida mediante encuestas estratégicas de alineacion de variables de produccién,
magquinaria, mercado, desarrollo de la tecnologia, ayuda técnica, entre otros, y concluyo que el CDCA tiene
una amplia viabilidad en Simijaca, considerando el efecto econédmico, social y ambiental favorable que
ejercera sobre el desarrollo Regional, puesto que el proyecto ampara una serie de ramas de ciencia y
tecnologia, que contribuyen al desarrollo del drea y aportan beneficios para los productores agricolas.

Por ultimo Gustin (2019), propone una realizar una valoracién financiera a la empresa Privado SAS
por medio del modelo de flujo de caja libre descontado para el periodo comprendido entre los afios 2018-
2022, donde encontrd que una de las mayores falencias de la gerencia es conocer la situacidn financiera
de la organizacidn, en donde los Ultimos afos se ha evidenciado las dificultades en las que se ve afectado
el sector arrocero confirmandolo asi las estadisticas realizadas por Fedearroz, actualmente Privado SAS

enfrenta varias dificultades financieras que se resumen en la insuficiencia de liquidez para operar, para lo
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cual el autor elabora un diagnostico financiero institucional de la empresa Privado SAS basado en la
informacién obtenida de los afios 2015 al 2017, realiza una planeacién y proyeccion financiera de los
estados financieros, y determina el valor de la empresa Privado SAS basado en el modelo de flujo de caja
libre descontable. Este proyecto se caracterizd por tener una metodologia descriptiva, que tuvo como eje
central el concepto y metodologia del proceso de Valoracidn de empresas con el objetivo de proporcionar
una fuente de informacidn que le ayuden en la toma de decisiones, mejorando asi la situacion actual de
la empresa, utilizando el método deductivo como punto de partida para la elaboracién del flujo de caja
libre descontado. Concluyendo asi que este método se ajusta a las necesidades de la entidad, puesto que

se caracteriza por ser flexible y adaptable de acuerdo a las condiciones de Privado SAS.
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4. MARCO REFERENCIAL

Para el desarrollo de la presente propuesta investigativa la autora del trabajo ha considerado el

desarrollo de un marco geografico, tedrico y conceptual los cuales se precisan a continuacion.

4.1.Marco Geografico

AgroGanaderia SAS es una empresa constituida en Colombia, ubicada en la ciudad de
Floridablanca (Santander). Ahi desarrolla su actividad econdmica principalmente en la cria y levante de
ganado vacuno, luego es sacrificado para al instante ser comercializado. Su ubicacién es clave para el
desarrollo de su actividad, el centro del area metropolitana le permite desplazarse entre las oficinas,
plantas de sacrificio y puntos de venta propios, los cuales se encuentran en Bucaramangay Floridablanca,
donde ofertan diferentes proteinas (Cerdo, carne de res, bufalo, cordero, pescado y pollo) vy

complementarios (Café, chocolate y embutidos)

4.2.Marco tedrico

Segun Molina et al (2015), la informacién financiera es necesaria para tomar decisiones de
asignacidn de recursos. Debido a los constantes cambios en el sector econémico, los administradores de
las organizaciones comprenden la importancia de poseer alto conocimiento de la informacidn financiera
para que les permita tomar decisiones oportunas, y para ello se requiere de aplicar ciertas herramientas
gue le permitan gestionar sus empresas de manera eficiente. Por lo general las organizaciones tienden a
mostrar problemas financieros, como la disminucién de rentabilidad, conflicto para financiarse con sus
propios recursos, altos costos financieros, entre otros.

Las empresas deben tomar medidas que les permita ser eficientes para generar mayor

productividad con menores costos, por lo cual nace la necesidad de realizar un anadlisis a la situaciéon
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financiera a la actividad que esta realiza. Para lo cual es muy importante conocer los principales
indicadores financieros que permitirdan profundizar y efectuar un andlisis financiero para la toma de
decisiones oportunas.

El objetivo de este anadlisis esta enfocado en las tendencias de las variables financieras de los
movimientos de la organizacién, en su nivel de solvencia, de liquidez y rentabilidad; y para aplicar este
objetivo debemos contar primero con informacién contable y financiera.

El analisis financiero le permite a la organizaciéon evaluar su situacion financiera, el manejo de sus
recursos financieros y econdmicos, y le permite identificar nuevas oportunidades. Para esto se deben
tener en cuenta: los activos como el efectivo, las inversiones, el inventario, las cuentas por cobrar, la
maquinaria y la propiedad planta y equipo; los pasivos como las deudas con bancos, cuentas por pagar a
proveedores, impuestos, y ndmina de empleados por pagar; y el patrimonio que es la porcion de
organizacién que le pertenece a los accionistas.

Esta informacién la obtenemos de los estados financieros y segun Ricra (2014) los describe asi: El
Estado de Situacion Financiera muestra las fuentes del cual obtuvo los recursos la organizacién, asi como
en que estan invertidos dichos recursos (Activos); El Estado de Resultados presenta los resultados
financieros obtenidos en un tiempo determinado luego de deducirle a los ingresos, los costos, gastos de
operacion, gastos financieros y gastos de impuestos; El Estado de Cambios en el Patrimonio Neto informa
las variaciones en las cuentas del patrimonio, este es muy importante para la toma de decisiones
gerenciales, ya que suministra informacion patrimonial, como aumentos de capital, distribuciéon de
utilidades, capitalizacion de las reservas, entre otros; El Estado de Flujo de Efectivo especifica actividad
por actividad como se distribuyd el efectivo al inicio del afio y como finalizo al terminar el afio, el cual
siempre debe cuadrar con el valor de Efectivo en el Estado de Situacidn Financiera. Explicando asi como
los movimientos de la organizacion han afectado su efectivo; y por ultimo Las Notas de Caracter General

explican los hechos o situaciones que forman parte integral de los estados financieros.
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Cuando se habla de un estudio financiero hay varios métodos que al final se direccionan a la
evolucidn de los estados financieros; dentro del primer elemento estan el andlisis vertical y el horizontal.
Ortiz (2011), considera el Andlisis Vertical como la técnica mas sencilla dentro de los analisis ya que radica
en tomar un solo estados financiero y relacionar cada cuentas con el total; y el Andlisis Horizontal ve los
cambios en las cuentas de un periodo a otro, por esto se necesita de dos o mas estados financieros de
diferentes periodos, denomindndolo un analisis dinamico porque refleja las variaciones de un periodo a
otro.

Segln Ricra (2014), las herramientas mas usadas para realizar un andlisis financiero en una
empresa son los ratios financieros, ya que logran calcular la eficiencia y actuacion de esta, y también son
comparables con las del sector, constituyendo asi un instrumento importante para la toma de decisiones.
Se clasifican asi:

Los indicadores de liquidez, segin Agudelo (2021), dan a conocer al analista los recursos
econdémicos con los que cuenta la compaiiia para cubrir sus obligaciones a corto plazo. Y para esto, tiene
en cuenta las cuentas del activo y pasivo corriente, con el objetivo de establecer si sus activos convertibles
en dinero a corto plazo son suficientes para costear sus compromisos a corto plazo. Los Indicadores
financieros mas utilizados son:

Razdn Corriente: este indicador trata de verificar la disponibilidad de efectivo a corto plazo que posee la

sociedad para cobijar sus obligaciones a corto plazo. (Ortiz 2011)

Activo Corriente

Razom Corriente = - -
Pasivo Corriente

Capital Neto de Trabajo: Permite apreciar de modo cuantitativo (en pesos) el resultado de la razén
corriente. (Ortiz 2011)

Capital Neto de Trabajo (CNT) = Activo Corriente — Pasivo Corriente
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Prueba acida: Proyecta calcular la capacidad que tiene la organizacién para cubrir sus compromisos
corrientes sin depender de sus saldos en efectivo, el producto de las cuentas por cobrar, las inversiones a

corto plazo y otros activos de factible liquidez, diferentes a los inventarios. (Ortiz 2011)

L. Activo corriente — Inventarios
Prueba acida =

Paviso Corriente

Indicador caja: Muestra en porcentaje la capacidad que tiene la organizacién para trabajar con sus activos
mas liquidos, sin acudir solo a sus ventas. (Ricra 2014)

Efectivo y Equivalente

Indicador caja = - -
Paviso Corriente

Segun Ricra (2014), los Ratios de Solvencia o también llamados Ratios de endeudamiento, son los
gue cuantifican la capacidad de la organizacién para concebir fondos y cubrir sus obligaciones como los
intereses financieros, costos de créditos, entre otros, de largo o mediano plazo. Estas razones presentan
la participacidn de los proveedores y los accionistas con relaciéon a los recursos de la sociedad. Dentro de
los principales tenemos: El Apalancamiento Financiero que revela el porcentaje de los dineros de la
organizacién que son financiados por terceros, esto quiere decir que muestra la parte que representa el
pasivo del total de los activos, se calcula dividiendo el pasivo total sobre el activo total; La Estructura de
Capital, calcula el nivel de endeudamiento que tiene la organizacidn con relacién a su patrimonio neto, se
obtiene dividendos los pasivos totales entre el patrimonio neto total; La Calidad de Plazo de Deuda que
mide el grado de exigibilidad de la deuda, se calcula dividendo el pasivo corriente sobre el pasivo total; y
La Razén de Cobertura de Intereses conocida también como el ratio de cobertura de gastos financieros,
mide el nUmero de veces en que las utilidades operativas de organizacion cubren el pago de intereses
correspondientes a compromisos financieros, se genera de dividir la utilidad operativa entre el valor de

los intereses pagados.
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Se reconoce la existencia de los diferentes indicadores de provecho para evaluar los beneficios y
calidad de la administracion de la organizacién, pero ninguno es tan relevante como lo es la rentabilidad.
Esta se considera como una medida de productividad que precisa el monto de los resultados de la utilidad,
correspondiente del capital invertido. Segln Ross et al (2010) las siguientes medidas de rentabilidad son
unas de las razones financieras mas utilizadas, las cuales tienen como finalidad medir la eficiencia con la
gue la organizacién administra y usa sus activos.

Rentabilidad de activos (ROA): Este indice es citado también como rendimiento de inversién. Este calcula
la capacidad de la organizacidn para crear ganancias con los capitales que posee. De esto se concluye que
si el coeficiente es algo, la organizacidn esta utilizando bien los capitales y esta logrando mayor retorno

por cada unidad de activo invertido. (Ricra, 2014)

Utilidad Neta p Utilidad Neta
ROA = ——— 6 ROA = Margen sobre las ventas X ———

Activos Totales Ventas

Rendimiento del capital (ROE): Llamado también como el rendimiento del patrimonio, este sefala

cuantos pesos reciben los socios de la organizacién por cada peso invertido en ella. (Cohen y Diaz, 2014)

_ Utilidad Neta
" Patrimonio Neto

ROE

Margen de utilidad bruta: Halla la rentabilidad sobre las ventas de la organizacidn disminuyendo los

costos de venta. (Ricra, 2014)

Ventas Netas — costo

Margen bruto =
g Ventas Netas

Margen de utilidad operativa: Sefala el importe de ganancia operativo por cada unidad vendida. (Ricra,

2014)

Utilidad Operativa
Ventas Netas

Margen operativo =
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Margen de utilidad neta: Este indice divide la utilidad neta sobre las ventas y tiene como resultado la

ganancia que la organizacién recibe de cada unidad monetaria vendida. (Ricra, 2014)

Utilidad Neta

Margen utilidad neta = ——
9 Ventas Netas

El Valor Econdmico Agregado (EVA) es un indicador que calcula la diferencia entre la utilidad

operativa que una organizacién tiene y la minima que deberia tener. (Cohen y Diaz, 2014).

EV A = Utilidad Operacional despues de Impuestos

— Costo Capital Operacion despues de Impuestos

El EVA es muy relevante ya que compone los objetivos de una entidad, financieros y operaciones,
junto con el capital utilizado para alcanzar beneficios, el costo y los riesgos de dichos recursos. Este
indicador se debe revisar a largo plazo, de forma que la organizaciéon pueda efectuar estrategias para

incrementar su valor.

4.3.Marco conceptual

Para poder entender o comprender la complejidad del presente ejercicio se requiere de unos
conceptos técnicos los cuales se presentan a continuacion.

Para Wild (2007), las cuentas por cobrar son un activo que debe financiarse a cierto costo de
capital. Estas presumen un riesgo de recaudo y generan gastos en el departamento de cobros. Por lo cual
desde esta perspectiva una reduccion en la rotacidén de cartera ayudara a reducir estos costos. Y para
calcular el indicador de cuentas por cobrar se debe de tomar las ventas y dividirlas sobre el promedio de

las cuentas por cobrar.
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Segun Cohen y Diaz (2014), la Rotacidn de Inventarios indica cuantas veces en el afo la empresa
vende, y se calcula dividiendo los costos de venta anuales por los inventarios promedio.

Ponce et al (2019), define el capital de trabajo como la cuantia de efectivo que la sociedad necesita
para desarrollar un su actividad durante un ciclo productivo.

Segun Fajardo y Soto (2018), la finalidad de la Prueba acida es cubrir sus compromisos de corto
plazo con los activos de corto plazo. Si el resultado es mayor a 1, la empresa tiene una fuerte liquidez.

Para Melo (2017), los indicadores de apalancamiento miden el nivel de compromiso de los
accionistas para con las obligaciones de la sociedad, un equilibrio entre los capitales de los socios y los
dineros de terceros.

Coheny Diaz (2014), definen el EBITDA como el resultado bruto de la utilidad de la empresa antes

de descontar la carga financiera, las amortizaciones, las depreciaciones y el impuesto.
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5. METODOLOGIA

Las finanzas son un area que estudia el recaudo y administracion de los recursos financieros como
el efectivo y capital de una empresa, se puede definir como una disciplina analitica y critica, que apoya los
procedimientos financieros, orientada para servir en la toma de decisiones econémicas.

El objetivo de la metodologia para la elaboracion del andlisis financiero, radica en establecer la
situacidon de la sociedad objeto de estudio y que al terminar la investigacién, esta pueda utilizar la

informacién para mejorar su gestién a futuro.

5.1.Tipo de investigacion

El enfoque a implementar en este proyecto de investigacidn es cuantitativo y cualitativo, donde
segln Hernandez et al (2014) la investigacidn cuantitativo se enfoca en usar la recoleccién de datos para
probar una hipdtesis, basdandose en la medicidn de variables o conceptos, para confirmar y predecir los
fendmenos investigados; y la investigacidon cualitativa recurre a la busqueda de datos sin medicidon

numérica para elaborar preguntas de investigacion en el proceso de interpretacidn de los resultados.

5.2.Fuentes de investigacion

Se recopild informacidon de autores como Héctor Ortiz Anaya y su obra "Analisis Financiero
aplicado". También se utilizaron otros trabajos de investigacion similares como referencia, donde se
realizaron estudios financieros en empresas distintas. Algunos de estos trabajos incluyen los realizados
por Gamboa, Ante y Pinzdn en Gases del Oriente S.A., asi como la propuesta de Maria Salgado en el Centro

de desarrollo y comercializacién Agricola.
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5.3.Instrumento de aplicacion

La informacidn para el analisis fue proporcionada por AgroGanaderia SAS.

5.4.Procesamiento y andlisis de la informacién

Los objetivos que se plantean, proponen revisar la participacion y la tendencia de las cuentas que
constituyen los estados financieros de la organizacién objeto de estudio por medio del analisis vertical y
horizontal, un andlisis de liquidez con el cual poder establecer la eficiencia de sus flujos de tesoreria,
analizar el grado de apalancamiento y la rentabilidad de la empresa, que permitira establecer el
rendimiento de los capitales vinculados al financiamiento de esta y determinar si la empresa genera valor

mediante la revisidn sistematica de los datos generados en los estados financieros.
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6. RESULTADOS

En el siguiente apartado se precisan el desarrollo de los cuatro objetivos anteriormente

planteados los cuales se relacionan a continuacién:

6.1. Analisis de participacion y de tendencia al Estado de Situacion Financiera y al Estado de Resultados

Realizar un andlisis de participacién y de tendencia a una empresa como AgroGanaderia SAS es
especialmente importante ya que permite identificar patrones y cambios en el tiempo en el desempefio
de la empresa, también ayuda en la planificacidn estratégica a largo plazo de la empresa. Al comprender
como han evolucionado los indicadores financieros y operativos a lo largo del tiempo, es posible proyectar
y prever escenarios futuros, lo que permite tomar decisiones y desarrollar estrategias que impulsen el
crecimiento y la rentabilidad de la empresa. Este andlisis proporciona informacidn valiosa para identificar
areas de mejora y optimizacion en los procesos y operaciones. Al conocer las fortalezas y debilidades, asi
como las tendencias del mercado, la empresa puede tomar decisiones y centrarse en areas clave para
aumentar su eficiencia, reducir costos y mejorar su rentabilidad.

El analisis horizontal y vertical es una herramienta fundamental en la evaluacion financiera de una
empresa. Este tipo de andlisis permite examinar de manera detallada y comparativa los estados
financieros a lo largo del tiempo y dentro de un mismo periodo, respectivamente.

El analisis horizontal permite identificar y evaluar las variaciones en los estados financieros de la
empresa AgroGanaderia SAS a lo largo de varios periodos. Esto brinda una vision clara de cémo ha
evolucionado la empresa en términos de ingresos, costos, activos, pasivos y utilidades a lo largo del
tiempo. Ademas, facilita la deteccién de tendencias y patrones significativos que pueden ayudar a tomar

decisiones estratégicas y a identificar dreas de mejora o preocupacion.
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Por otro lado, el andlisis vertical permite examinar la estructura y composicidon de los estados
financieros de la empresa en un mismo periodo. Al expresar los valores en forma de porcentajes en
relacidon con un valor base como serian los ingresos o el total de activos, se pueden identificar las
proporciones relativas de los diferentes componentes. Para AgroGanaderia SAS esto es especialmente util
para evaluar la distribucién de los costos de produccidn, los margenes de utilidad y la eficiencia en el uso
de los recursos.

En conjunto, el andlisis horizontal y vertical proporciona una visidn completa y detallada de la
situacion financiera de la empresa. Donde permite identificar fortalezas y debilidades, evaluar el
desempeiio en relacién con periodos anteriores y realizar comparaciones con estdndares de la industria.
Esto es esencial para la toma de decisiones, la planificacidén estratégica y el seguimiento del rendimiento
financiero en un sector tan dindamico y competitivo.

Después de comprender el contexto de la empresa AgroGanaderia SAS y su progreso, se
presentan los estados financieros correspondientes a los afios 2018-2022. Los cuales han sido elaborados
siguiendo las normas internacionales de informacion financiera para pequefias y medianas empresas (NIIF
para las pymes), que son aplicables al sector al que pertenece la organizacidon que estamos analizando.
Para luego realizar un analisis horizontal y vertical de los estados financieros de la empresa, con el objetivo
de evaluar su desempefio, identificar tendencias y brindar recomendaciones para impulsar su crecimiento

y rentabilidad.

6.1.1. Analisis horizontal y vertical Estado de Situacion Financiera



Tabla 1

Andlisis vertical y horizontal del Estado de Situacion Financiera
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A.V. A.V. A.H. A.V. A.H. A.V. A.H. A.V. A.H.

Estado de Situacion Financiera 2018 V/R % 2019 V/R% VAR % 2020 V/IR% VAR% 2021 V/R % VAR % 2022 V/R % VAR %
Activos Corrientes 21.387 17,2% 20.771 16,0% -2,9% 25.351  18,7%  22,0% 26.692 19,2% 5,3% 28.821 20,8% 8,0%
Inventarios 2.409 1,9% 1.506 1,2% -37,5% 1.029 08% -31,7% 455 0,3% -55,8% 938 0,7% 106,0%
Activos bioldgicos corrientes 16.104 12,9% 16.264 12,5% 1,0% 18586  13,7%  14,3% 19.464 14,0% 4,7% 19.360 14,0% -0,5%
Comerciales y otras cuentas a cobrar 1.913 1,5% 2.240 1,7% 17,1% 4.975 3,7% 122,1% 6.300 4,5% 26,6% 8.109 5,9% 28,7%
Efectivo o Equivalentes 911 0,7% 726 0,6% -20,2% 607 04% -16,4% 306 0,2% -49,6% 279 0,2% -9,0%
Otros Activos Corrientes 050 0,0% 035 0,0% -31,2% 153 01% 342,9% 167 0,1% 9,0% 136 0,1% -18,3%
Activos no corrientes 103.050 82,8% 108.992 84,0% 5,8% 110.079 81,3% 1,0% 112.358 80,8% 2,1% 109.428 79,2% -2,6%
Propiedad, planta y equipo 70.504 56,7% 69.063 53,2% -2,0% 70.540 52,1% 2,1% 66.005 47,5% -6,4% 64.291 46,5% -2,6%
Activos intangibles y valor llave 036 0,0% 031 0,0% -14,5% 015 0,0% -52,7% 021 0,0% 44,6% 50 0,0% 135,1%
Comerciales y otras cuentas a cobrar no corrientes 258 0,2% 000 0,0% -100,0% 1.625 1,2% 3.831 2,8% 135,8% 4.263 3,1% 11,3%
Propiedades de inversion 1.588 1,3% 1.588 1,2% 0,0% 1.623 1,2% 2,2% 7.278 5,2% 348,5% 7.359 5,3% 1,1%
Inversiones en subsidiarias 22.906 18,4% 37.687 29,0% 64,5% 35.349 26,1% -6,2% 34.688 24,9% -1,9% 32.967 23,8% -5,0%
Otros activos financieros no corrientes 7.759 6,2% 622 0,5% -92,0% 928 0,7% 49,1% 533 0,4% -42,5% 499 0,4% -6,5%
Activos Totales 124.437 100,0% 129.763 100,0% 4,3% 135.430 100,0% 4,4% 139.050 100,0% 2,7% 138.249 100,0% -0,6%
Pasivos Totales 76.647 100,0% 74.609 100,0% -2,7% 75.480 100,0% 1,2% 66.961 100,0% -11,3% 64.030 100,0% -4,4%
Pasivos Corrientes 16.936 22,1% 22.825 30,6% 34,8% 26.275 34,8% 15,1% 24.694 36,9% -6,0% 30.613 47,8% 24,0%
Créditos y préstamos corrientes 8.792 11,5% 16.181 21,7% 84,1% 21.090 27,9% 30,3% 22.847 34,1% 8,3% 27738 43,3% 21,4%
Comerciales y otras cuentas a pagar 5.017 6,5% 5.172 6,9% 3,1% 3.247 4,3% -37,2% 865 1,3% -73,4% 1971 3,1% 127,9%
Provisiones para otros pasivos y gastos 314 0,4% 375 0,5% 19,4% 416 0,6% 10,9% 337 0,5% -19,1% 332 0,5% -1,3%
Otros pasivos corrientes 2.814 3,7% 1.096 1,5% -61,0% 1.522 2,0% 38,9% 645 1,0% -57,6% 571 0,9% -11,5%
Pasivos corrientes por impuesto a la renta 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 000 0,0% 0 0,0%

Pasivos no corrientes 59.710 77,9% 51.784 69,4% -13,3% 49.206 65,2% -5,0% 42.266 63,1% -14,1% 33.417 52,2% -20,9%
Créditos y préstamos no corrientes 16.558 21,6% 15.238 20,4% -8,0% 21.143 28,0% 38,8% 18.595 27,8% -12,1% 11.977 18,7% -35,6%
Otras cuentas por pagar no corrientes 33.620 43,9% 33.686 45,1% 0,2% 18.803 24,9% -44,2% 22.809 34,1% 21,3% 20.367 31,8% -10,7%
'cr:rgcriicr’ft:;fz;:gze gsasms devengadosy otros pasivos no 247 0,3% 253 0,3% 2,5% 259 03%  23% 862 13%  233,1% 1.073 1,7% 24,5%
Otros pasivos no corrientes 9.286 12,1% 2.607 3,5% -71,9% 9.000 11,9%  245,2% - 0,0% -100,0% - 0,0%

Total de patrimonio 47.790 100,0% 55.154 100,0% 15,4% 59.949 100,0% 8,7% 72.089 100,0% 20,3% 74.219 100,0% 3,0%
CPS:];':;:;;T“’ atribuible a los propietarios de la 47.790 55.154 15,4% 59.949 72.089 20,3% 74219 3,0%
Capital Suscrito 1.100 2,3% 1.100 2,0% 0,0% 1.100 1,8% 0,0% 1.100 1,5% 0,0% 1.100 1,5% 0,0%
Prima de emisién 33.187 69,4% 33.187 60,2% 0,0% 33.187 55,4% 0,0% 33.187 46,0% 0,0% 33.187 44,7% 0,0%
Otras reservas 1.911 4,0% 2.191 4,0% 14,7% 2.191 3,7% 0,0% 2.091 2,9% -4,6% 2.091 2,8% 0,0%
Resultados acumulados 4.686 9,8% 7.747 14,0% 65,3% 21.133 353% 172,8% 33.318 46,2% 57,7% 35.095 47,3% 5,3%
Otros componentes del patrimonio 6.907 14,5% 10.929 19,8% 58,2% 2.339 39% -78,6% 2.394 3,3% 2,3% 2.746 3,7% 14,7%
Total de patrimonio y pasivos 124.437 129.763 4,3% 135.430 4,4% 139.050 2,7% 138.249 -0,6%

Fuente: Elaboracién Propia



28

En el Estado de Situacidn Financiera (Tabla 1), se observa que en el afio 2018 los activos totales de
la empresa estan distribuidos en un 17,2% de activo corriente y un 82,8% de activos no corriente. En 2019,
los Activos Corrientes disminuyeron un 2,9% en comparacidon con el afio anterior. Esta disminucién se
debid principalmente a una caida significativa del 37,5% en los Inventarios.

Sin embargo, en los afios siguientes (2020, 2021 y 2022), los Activos Corrientes experimentaron
un crecimiento constante, con aumentos del 22,0%, 5,3% vy 8,0%, respectivamente. Entre los componentes
de los Activos Corrientes, los Inventarios mostraron una fuerte volatilidad, con una disminucién del 31,7%
en 2020y 55,8% en 2021, seguida de un aumento del 106,0% en 2022. Las cuentas comerciales por cobrar
reflejan incrementos considerables en el transcurso de los afios, en donde se resaltan los afios 2020 con
122,1%, 2021 con 26,6% y 2022 con 28,7%, lo cual puede afectar el flujo de caja de la compaiiia, ya que
para el afio 2022 el 5,9% de su activo corriente estd en manos de terceros. Los Activos Bioldgicos
Corrientes, el Efectivo o Equivalentes y los Otros Activos Corrientes también tuvieron cambios
significativos en sus valores a lo largo de los afios.

Los Activos no Corrientes experimentaron un crecimiento del 5,8% en 2019, seguido de
incrementos mas pequeios en los afos posteriores. Sin embargo, la categoria de Propiedad, Planta y
Equipo experimento una disminucion del 2,0% en 2019, seguida de un crecimiento del 2,1% en 2020y una
disminucién del 6,4% en 2021 y 2,6% en 2022. Las Inversiones en Subsidiarias tuvieron un crecimiento
notable del 64,5% en 2019, pero experimentaron una disminucion del 6,2% en 2020 y un 5,0% en 2022.
Los Activos Intangibles y Valor Llave, las Comerciales y Otras Cuentas a Cobrar no Corrientes, las
Propiedades de Inversion y los Otros Activos Financieros no Corrientes también presentaron variaciones
en sus valores a lo largo de los afios.

Los Pasivos Totales mostraron una disminucion del 2,7% en 2019, seguida de un aumento del 1,2%
en 2020. En 2021, hubo una disminucidn del 11,3% y otro descenso del 4,4% en 2022. Lo cual demuestra

el compromiso de la empresa en pagar sus obligaciones con terceros.
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Los Pasivos Corrientes experimentaron un aumento significativo del 34,8% en 2019 y 15,1% en
2020, para luego disminuir 6% en 2021 y aumentar nuevamente en 24,0% en 2022.

Los Pasivos no Corrientes, por otro lado, mostraron una disminucidn en todos los afios analizados.
Lo cual deja ver que la empresa prefiere adquirir deudas a corto plazo que a largo plazo.

El Patrimonio Total de la empresa mostré un aumento constante en los afios estudiados, con
incrementos del 15,4%, 8,7%, 20,3% y 3,0% en los afios sucesivos. Dentro del Patrimonio Neto, los
Resultados Acumulados experimentaron un crecimiento significativo del 65,3% en 2019 y un 57,7% en

2021.

6.1.2. Analisis horizontal y vertical Estado de Resultados

En el Estado de Resultados (Tabla 2), se observa que para total de Ingresos Operativos en el 2018,
la empresa registrdé un ingreso operativo de 21.244 millones de pesos. Sin embargo, en 2019, hubo una
disminucién del 17,1% en los ingresos, llegando a 17.611 millones. Esta disminucidn fue significativa y
puede indicar problemas en la generacién de ingresos. En 2020, los ingresos se recuperaron y aumentaron
en un 24,6%, alcanzando los 21.948 millones. No obstante, en 2021, se produjo una disminucién del 2,9%,
con ingresos de 21.318 millones. La tendencia negativa continué en 2022, con una disminucidon
significativa del 26,3% y unos ingresos de 15.709 millones.

Los Ingresos Netos por Ventas representan una parte importante de los ingresos operativos. En
2018, la empresa registré ingresos netos por ventas de 20.865 millones, lo que representa el 98,3% de los
ingresos operativos totales. Sin embargo, en 2019, hubo una disminucién del 16,9%, llegando a 17.329
millones. Esta disminucién refleja una posible reduccion en la demanda de los productos o servicios de la

empresa. En 2020, hubo un ligero aumento del 16,9%, con ingresos netos por ventas de 20.251 millones.
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Andlisis vertical y horizontal del Estado de Resultados
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A.V. A.V. A.H. A.V. A.H. A.V. A.H. A.V. A.H.
Estado de Resultados 2018 V/R % 2019 V/R% VAR % 2020 V/R % VAR % 2021 V/R% VAR % 2022 V/R % VAR %

Total Ingreso Operativo 21.244 100,0% 17.611 100,0% -17,1% 21.948 100,0% 24,6% 21.318 100,0% -2,9% 15.709 100,0% -26,3%

Ingresos netos por ventas 20.865 17.329 -16,9% 20.251 16,9% 11.658 -42,4% 15.261 30,9%

Costo de mercancias vendidas -14.062 66,2% -11.926 67,7% -15,2% -12.339 56,2% 3,5% -8.318 39,0% -32,6% -10.947 69,7% 31,6%

Utilidad bruta 6.803 5.403 -20,6% 7.911 46,4% 3.341 -57,8% 4.314 29,1%
Gastos de venta y distribucion -1.893 8,9% -1.922 10,9% 1,5% -1.015 4,6% -47,2% -84 0,4% -91,7% -801 5,1% 852,4%
Gastos administrativos -616 2,9% -880 5,0% 42,8% -985 4,5% 11,9% -966 4,5% -1,9% -949 6,0% -1,7%
Otros resultados operativos netos -63 -341 440,3% -1.696 397,8% 8.999 -630,6% -604 -106,7%

Otros ingresos operativos 379 282 -25,5% 1.697 501,7% 9.659 469,1% 447 -95,4%
Otros gastos operativos -442 2,1% -623 3,5% 40,9% -3.393 15,5% 444,8% -660 3,1% -80,6% -1.051 6,7% 59,3%

Ganancia operativa (EBIT) 4.231 2.261 -46,6% 4.216 86,5% 11.290 167,8% 1.960 -82,6%

EBITDA 4.304 3.149 -26,8% 5.158 63,8%

Resultado financiero -1.199 5,6% 1.256 -7,1% -204,8% 9.618 -43,8% 665,5% 2.161 -10,1% -77,5% 413 -2,6% -80,9%
Ingresos financieros 627 46 -92,6% 47 0,6% 206 341,1% 196 -4,9%
Gastos financieros -2.519 -2.547 1,1% -2.917 14,5% -2.673 -8,3% -4.429 65,7%
Participacidn en ganancia (pérdida) de asociados 694 3.757 441,8% 12.488 232,4% 4.628 -62,9% 4.647 0,4%

Ganancias antes de impuestos 3.032 3.517 16,0% 13.834 293,3% 13.450 -2,8% 2.374 -82,4%

Impuesto a la renta -226 1,1% -175 1,0% -22,3% -448 2,0% 155,7% -1.110 5,2% 147,6% -6 0,0% -99,5%

Ganancias después de impuestos 2.806 3.342 19,1% 13.386 300,5% 12.340 -7,8% 2.368 -80,8%

Ganancia (Pérdida) Neta 2.806 13,2% 3.342 19,0% 19,1% 13.386 61,0% 300,5% 12.340 57,9% -7,8% 2.368 15,1% -80,8%

Fuente: Elaboracién Propia
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Pero en 2021, se produjo una disminucidn significativa del 42,4%, con ingresos netos por ventas de 11.658
millones. Esta disminucién drastica puede indicar problemas en la estrategia de ventas o en el mercado
objetivo de la empresa. En 2022, los ingresos netos por ventas experimentaron un aumento del 30,9%,
alcanzando los 15.261 millones.

El Costo de Mercancias Vendidas es un componente importante para determinar la utilidad bruta.
En 2018, el costo de mercancias vendidas fue de 14.062 millones, lo que representa el 66,2% de los
ingresos netos por ventas. En 2019, hubo una disminucidn del 15,2%, llegando a 11.926 millones. Esta
disminucién puede indicar eficiencia en la gestién de inventarios o una disminucion en los costos de
produccién. En 2020, hubo un aumento del 3,5%, con un costo de mercancias vendidas de 12.339
millones. Sin embargo, en 2021, se produjo una disminucién significativa del 32,6%, con un costo de
mercancias vendidas de 8.318 millones. Esta disminucién se debe a la baja en ventas. En 2022, el costo de
mercancias vendidas aumenté en un 31,6%, alcanzando los 10.947 millones.

La utilidad bruta es una medida de la rentabilidad de la empresa antes de considerar los gastos
de venta y administracién. En 2018, la utilidad bruta fue de 6.803 millones. Sin embargo, en 2019, hubo
una disminucidn del 20,6%. Esta disminucidn es atribuida a la reduccién de ingresos netos por ventas. En
2020, la utilidad bruta experimentd un aumento significativo del 46,4%, alcanzando los 7.911 millones, lo
cual puede indicar una mejora en la eficiencia operativa. Sin embargo, en 2021, hubo una disminucién
drastica del 57,8%, con una utilidad bruta de 3.341 millones. Esta disminucién puede ser atribuida a la
caida en los ingresos netos por ventas y un aumento en los costos de produccién. En 2022, la utilidad
bruta aumentd en un 29,1% comparado con el afio anterior, llegando a 4.314 millones.

Los gastos de venta y distribucidon representan los costos asociados con la promocion vy
distribucién de los productos o servicios de la empresa. En 2018, los gastos de venta y distribucién fueron
de 1.893 millones, lo que representa el 8,9% de los ingresos netos por ventas. En 2019, hubo un ligero

aumento del 1,5%. Sin embargo, en 2020, hubo una disminucidn significativa del 47,2%, con gastos de
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ventay distribucidn de 1.015 millones. Esta disminucién puede ser atribuida a una reduccién en los gastos
de marketing y promocidén. En 2021, los gastos de venta y distribucidn fueron minimos, con solo 84
millones. Esta disminucién puede ser atribuida a una estrategia de reduccidn de costos, pero también
puede indicar una falta de inversidn en actividades de ventas y distribucion. En 2022, los gastos de venta
y distribucién aumentaron en un 852,4%, llegando a 801 millones.

Los gastos administrativos representan los costos asociados con la administracion y gestion de la
empresa. En 2018, los gastos administrativos fueron de 616 millones, lo que representa el 2,9% de los
ingresos netos por ventas. En 2019, hubo un aumento significativo del 42,8%, llegando a 880 millones.
Este aumento puede ser atribuido a una expansién de las operaciones o incremento en los salarios y
costos de personal. En 2020, hubo una disminucién del 11,9%, con gastos administrativos de 985 millones.
Sin embargo, en 2021, hubo una disminucién minima del 1,9%, con gastos administrativos de 966
millones. Esta disminucion puede ser atribuida a la eficiencia en la gestidn de costos. En 2022, los gastos
administrativos disminuyeron en un 1,7%, llegando a 949 millones.

Otros Resultados Operativos Netos: Esta categoria incluye otros ingresos y gastos operativos que
no estdn relacionados con las ventas y los gastos administrativos. En 2018, los otros resultados operativos
netos fueron una pérdida de 63 millones. Sin embargo, en 2019, hubo una disminucidn significativa de los
gastos, llegando a una pérdida de 341 millones. Este aumento en la perdida puede es atribuida al
incremento en los gastos no esenciales. En 2020, los otros resultados operativos netos fueron una pérdida
de 1.696 millones, lo cual representa un aumento significativo. Sin embargo, en 2021, hubo un aumento
drastico con otros resultados operativos netos de 8.999 millones. Este aumento es atribuido al incremento
en otros ingresos operativos. En 2022, los otros resultados operativos netos disminuyeron en un 106,7%,
generando una pérdida de 604 millones.

El Resultado Financiero representa los ingresos y gastos relacionados con las actividades

financieras de la empresa, como intereses y participaciones en asociados. En 2018, el resultado financiero
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fue una pérdida de 1.199 millones. Sin embargo, en 2019, hubo una mejora significativa, llegando a un
resultado de 1.256 millones. Esta mejora es atribuida a una disminucion en los ingresos financieros y un
aumento en las ganancias de inversiones en asociadas. En 2020, hubo un aumento drastico con un
resultado financiero de 9.618 millones. Este aumento es atribuido a las ganancias en asociadas. En 2021,
el resultado financiero disminuyd en un 77,5%, llegando a 2.161 millones. Sin embargo, en 2022, hubo
una disminucién del 80,9%, con un resultado financiero de 413 millones.

Las ganancias después de impuestos representan la utilidad neta de la empresa después de
considerar los impuestos. En 2018, las ganancias después de impuestos fueron de 2.806 millones. En 2019,
hubo unincremento del 19,1%, llegando a 3.342 millones. Este aumento es atribuido al incremento en los
ingresos. En 2020, las ganancias después de impuestos experimentaron un aumento significativo del
300,5%, alcanzando los 13.386 millones, lo cual puede indicar una mejora en la rentabilidad de la empresa.
Sin embargo, en 2021, hubo una disminucién del 7,8%, con ganancias después de impuestos de 12.340
millones. Esta disminucién es atribuida al aumento en el impuesto a la renta. En 2022, las ganancias

después de impuestos disminuyeron en un 80,8%, con relacién al afio anterior, llegando a 2.368 millones.

6.2. Analisis de los indicadores financieros de liquidez y actividad
En el siguiente apartado se analizaran los siguientes indicadores de liquidez y actividad que
pueden precisar la forma como la organizacion objeto de estudio ha venido gestionando el musculo

financiero de su tesoreria para para hacer frente a los compromisos de corto plazo, dentro de ellos estan:

6.2.1. Razdn corriente
La razdn corriente es un indicador financiero que se utiliza para evaluar la capacidad de una

empresa para cubrir sus obligaciones a corto plazo. Esta ratio compara el activo corriente, que son los
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recursos que la empresa espera convertir en efectivo dentro de un afio, con el pasivo corriente, que son

las obligaciones que la empresa debe pagar en el mismo periodo.

Tabla 3

Razon corriente

INDICADOR 2018 2019 2020 2021 2022
Razdn corriente (Veces) 1,26 0,91 0,96 1,08 0,94

Fuente: Elaboracién Propia

Figura 1
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Fuente: Elaboracién Propia

Un valor superior a 1 indica que la empresa tiene suficientes activos corrientes para cubrir sus
pasivos corrientes, lo cual es considerado favorable. En este caso, la empresa tuvo una razén corriente de

1,26 en el afio 2018 y 1,08 en el afio 2021, lo que indica una capacidad para cumplir con sus obligaciones
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a corto plazo. Sin embargo, es importante destacar que la razén corriente ha experimentado variaciones
a lo largo de los afos. En 2019, la empresa mostrd una disminucién significativa en la razén corriente,
indicando que no tiene capacidad de cubrir su pasivo a corto plazo. A partir de 2020, se observa una ligera
recuperacion en la razdn corriente, alcanzando valores cercanos a 1. En general, es importante monitorear
la razén corriente de cerca para garantizar que la empresa pueda cumplir con sus obligaciones financieras

a corto plazo de manera adecuada.

6.2.2. Prueba acida

La prueba acida, también conocida como acid test ratio, es un indicador financiero que evalua la
capacidad de una empresa para cumplir con sus obligaciones a corto plazo utilizando sus activos liquidos
mas facilmente disponibles. Se calcula dividiendo la diferencia entre el activo corriente y el inventario

entre el pasivo corriente.

Tabla 4

Prueba acida

INDICADOR 2018 2019 2020 2021 2022
Prueba acida (Veces) 1,12 0,84 0,93 1,06 0,91

Fuente: Elaboracién Propia

La empresa ha mostrado valores superiores a 1 en todos los afios 2018 y 2021, lo que indica que
por cada peso que debe tiene 1,12 y 1,06 pesos para cubrir sus obligaciones a corto plazo utilizando activos
liguidos. En 2019, la empresa mostrd una disminucidn significativa en la prueba acida con un resultado de
0,84, lo cual podria indicar dificultades en la gestién de los activos liquidos en relacién con los pasivos a

corto plazo y en 2020 se observa una ligera recuperacion, acercandose nuevamente a 1.
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Figura 2

Demostracion del comportamiento de la prueba acida
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6.2.3. Capital Neto de Trabajo
El capital neto de trabajo es un indicador financiero que mide la capacidad de una empresa para
cubrir sus obligaciones a corto plazo y financiar sus operaciones diarias. Se calcula restando el pasivo

corriente del activo corriente.

Tabla 5

Capital neto de trabajo

INDICADOR 2018 2019 2020 2021 2022
Capital Neto de Trabajo (millones S) 4.451 -2.053 -924 1.998 -1.792

Fuente: Elaboracién Propia
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Un valor positivo de capital neto de trabajo indica que la empresa tiene suficientes activos
corrientes para cubrir sus pasivos corrientes, lo cual es considerado favorable. Por otro lado, un valor
negativo indica que la empresa no tiene suficientes activos corrientes para cubrir sus pasivos corrientes,

lo que podria sefialar dificultades en la gestidn de la liquidez.

Figura 3
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En la figura 3 se observa una variacidn significativa en el capital neto de trabajo a lo largo de los
afios. En 2018, la empresa tenia un capital neto de trabajo positivo de $4.451 millones, lo cual indica una
capacidad razonable para cumplir con sus obligaciones a corto plazo. Sin embargo, a partir de 2019, el
capital neto de trabajo se vuelve negativo, lo que sugiere dificultades en la gestién de la liquidez y la
capacidad para cubrir los pasivos corrientes con los activos corrientes disponibles. Para los afios 2020 y

2021 muestra una recuperacién, pero en el afio 2022 vuelve a ser negativo. Es importante realizar un
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analisis mas detallado de otros indicadores financieros y considerar el contexto especifico de la empresa

para obtener una vision completa de su situacién financiera.

6.2.4. Capital Neto Operativo

El Capital Neto Operativo es un indicador que muestra la cantidad de capital neto disponible para
financiar las operaciones diarias de una empresay se calcula sumando las Cuentas por cobrar e Inventario,
para luego restarle las Cuentas por pagar. Un valor negativo indica que la empresa depende en gran

medida de financiamiento externo para mantener su operacion.

Tabla 6

Capital neto operativo

INDICADOR 2018 2019 2020 2021 2022
Capital Neto Operativo (millones $) -1.263 -2.218 879 2.994 1.409

Fuente: Elaboracién Propia

Figura 4
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El Capital Neto Operativo para el 2018 fue de -$1.263 millones y para el 2019 de -$2.218 millones.
Esto indica que la empresa tenia un déficit en su capital neto operativo, lo que implica que las cuentas por
pagar superaban la suma de las cuentas por cobrar y el inventario. Esta situacidon puede generar
dificultades para financiar las operaciones y cumplir con las obligaciones a corto plazo.

En 2020, el Capital Neto Operativo mostré una mejora significativa, alcanzando un valor positivo
de $879 millones. Esta mejora indica que la empresa logrd reducir sus cuentas por pagar, lo que
contribuyd a fortalecer su posicién financiera. En 2021, continué mejorando y alcanzé $2.994 millones.
Este incremento muestra una mayor capacidad de la empresa para administrar eficientemente sus
cuentas por cobrar, inventario y cuentas por pagar. Un mayor capital neto operativo puede indicar una
mayor capacidad para financiar las operaciones y cumplir con las obligaciones a corto plazo. En 2022,
aunque hubo una disminucién en comparacién con el afio anterior, la empresa se situé en $1.409
millones, aun manteniendo un nivel positivo de capital neto operativo, lo que indica una capacidad

razonable para financiar sus operaciones y cumplir con las obligaciones a corto plazo.

En general, segun los indicadores mencionados, se puede inferir que la empresa ha tenido cierta
eficiencia en sus flujos de tesoreria, especialmente en aquellos afios en los que ha mostrado una razén
corriente superior a 1, una prueba dacida superior a 1, y un capital neto de trabajo y un capital neto

operativo positivos

6.3. Analisis de los ratios de actividad, rentabilidad y apalancamiento

El analisis de ratios de actividad, rentabilidad y apalancamiento es una herramienta fundamental
en el dmbito financiero para evaluar la salud y el rendimiento de una empresa. Estos ratios proporcionan

informacién clave sobre la capacidad de una empresa para generar utilidades, su eficiencia operativa y su
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nivel de endeudamiento. Al examinar los ratios de actividad, rentabilidad y apalancamiento, los analistas
financieros y los inversionistas pueden obtener una vision mas clara de la rentabilidad de la empresa, su

eficiencia en la utilizacidén de los activos y su capacidad para cumplir con sus obligaciones financieras.

A continuacién se analizardn los indicadores de actividad que ayudan a evaluar la eficiencia
operativa de una empresa y su capacidad para generar ventas y convertir activos en efectivo. Los
indicadores de rentabilidad que permitirdan evaluar cdmo la empresa genera utilidades en relacién con sus
ventas y activos. Estos ratios revelaran la capacidad de la empresa para obtener ganancias tanto a nivel
operativo como en beneficio de sus accionistas. Y los indicadores de apalancamiento ayudaran a evaluar
el nivel de endeudamiento de la empresa y su capacidad para asumir y pagar sus obligaciones financieras.
Estos ratios proporcionan una imagen clara de la estructura de capital de la empresa y su capacidad para

enfrentar los riesgos asociados con la deuda.

6.3.1. Rotacion del activo corriente

El indicador de Rotacidn de Activos Corrientes se halla tomando las Ventas Netas sobre el Activo
Corriente, este muestra la eficiencia con la que una empresa utiliza sus activos corrientes para generar
ventas. Un valor alto indica que la empresa esta generando un mayor volumen de ventas en relacién con
sus activos corrientes, lo cual es deseable.

Sin embargo en la tabla 7, se observa una disminucién en la Rotacidn de Activos Corrientes a lo
largo de los afios, mostrando que para el afio 2018 por cada peso que tenia genero 0,98 en ventas y para
el aflo 2022 segun sus activos paso a 0,53, revelando asi un nivel bajo en ventas para este afio. Esta

disminucién indica que la empresa esta generando menos ventas en relacién con sus activos corrientes.
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Tabla 7

Rotacion de activo corriente

INDICADOR 2018 2019 2020 2021 2022

Rotacion de Activos corrientes (veces) 0,98 0,83 0,80 0,44 0,53

Fuente: Elaboracién Propia

6.3.2. Rotacidn de activo total

El indicador de Rotacidn de Activo Total muestra la eficiencia con la que una empresa utiliza todos
sus activos para generar ventas y se calcula tomando las Ventas Netas sobre el Activo Total. Un valor alto
indica que la empresa esta generando un mayor volumen de ventas en relacidn con sus activos totales, lo

cual es lo ideal.

Tabla 8

Rotacion de activo total

INDICADOR 2018 2019 2020 2021 2022
Rotacion de Activo total (veces) 0,17 0,13 0,15 0,08 0,11

Fuente: Elaboracién Propia

Sin embargo para AgroGanaderia SAS, se observa una tendencia fluctuante en la Rotacién de
Activo Total a lo largo de los afios. Hubo una disminucién de 0,17 en 2018 a 0,08 en 2021, seguido de un
aumento a 0,11 en 2022. Esta variacion se refleja en la eficiencia y la capacidad de la empresa para generar

ventas en relacién con sus activos totales.



42

6.3.3. Rotacion de cuentas por cobrar

La Rotacién de Cuentas por Cobrar muestra la rapidez con la que una empresa puede convertir
sus cuentas por cobrar en efectivo a través de las ventas y se calcula tomando las Ventas Netas sobre el
Promedio de Cuentas por Cobrar. Un valor alto indica que la empresa esta cobrando sus cuentas por
cobrar mas rapidamente, lo cual es deseable, ya que refleja una mejor administracion del crédito y una

reduccidn del riesgo de cuentas incobrables.

Tabla 9

Rotacion de cuentas por cobrar

INDICADOR 2019 2020 2021 2022
Rotacion de Cuentas por Cobrar (veces) 12,41 8,91 3,59 5,22

Fuente: Elaboracién Propia

En 2019, la Rotacidn de Cuentas por Cobrar fue de 12,41 veces. Esto significa que la empresa logrd
cobrar sus cuentas por cobrar en promedio 12,41 veces durante el afio. Una alta rotacién de cuentas por
cobrar indica una eficiente gestidn de cobranza y una reduccion del tiempo promedio que las cuentas por
cobrar permanecen pendientes de pago.

Para los afios 2020 y 2021, la Rotacién de Cuentas por Cobrar disminuyd a 8,91 y 3,59 veces
respectivamente. Esta disminucidon indica un aumento en las cuentas por cobrar.

En 2022, la Rotacién de Cuentas por Cobrar aumento a 5,22 veces. Esta mejora indica una mayor
eficiencia en la gestion de cobranza en comparacidn con el afio anterior. La empresa logrd reducir el

tiempo promedio de cobro o disminuir sus cuentas por cobrar, lo que contribuyd a una mayor rotacion.
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6.3.4. Periodo Promedio de cobro

Para calcular el indicador de Promedio de Cobro se debe dividir 360 entre la Rotacién de las
cuentas por cobrar, para luego obtener la cantidad de dias que una empresa tarda en cobrar sus cuentas
por cobrar. Un valor bajo indica que la empresa cobra sus cuentas por cobrar en un periodo de tiempo
mas corto, lo cual es deseable, ya que refleja una mejor administracion del crédito y una mayor eficiencia

en la gestién del flujo de efectivo.

Tabla 10

Periodo promedio de cobro

INDICADOR 2019 2020 2021 2022
Periodo Promedio de cobro (dias) 29,01 40,40 100,37 68,95

Fuente: Elaboracién Propia

Figura 5
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Para el afno 2019 el Periodo Promedio de Cobro fue de 29,01 dias. Esto significa que
AgroGanaderia SAS, en promedio, cobré sus cuentas por cobrar en un plazo de 29,01 dias. Un periodo
corto de cobro indica una gestién eficiente de cobranza y una rdpida conversién de las cuentas por cobrar
en efectivo.

Sin embargo, se observa un aumento para los dos siguientes afios. Pasando de 40,40 dias en 2020
a 100,37 dias en 2021. Esta tendencia indica que la empresa esta tardando mas tiempo en cobrar sus
cuentas por cobrar. Esto se puede deber a un empeoramiento en la calidad crediticia de los clientes
producto de la Pandemia. Esto puede tener un impacto negativo en la liquidez y la capacidad de la
empresa para financiar sus operaciones.

En 2022, el Periodo Promedio de Cobro disminuyd a 68,95 dias. Esta disminucion indica una
mejora en la gestion de cobranza en comparacion con el aiio anterior. La empresa logrdé reducir el tiempo
promedio de cobro, lo que contribuyd a una mayor eficiencia en la conversién de las cuentas por cobrar

en efectivo.

6.3.5. Rotacidén de proveedores

El indicador de Rotacidn de Proveedores muestra la frecuencia con la que una empresa paga a sus
proveedores. Un valor alto indica que la empresa esta pagando a sus proveedores con mayor frecuencia,
lo cual puede reflejar una buena relacion con los proveedores o una estrategia de gestion de efectivo

eficiente. Esta métrica se calcula dividiendo las compras a crédito entre el promedio de proveedores.

Tabla 11

Rotacidn de proveedores

INDICADOR 2019 2020 2021 2022
Rotacion de Proveedores (veces) 2,55 2,88 5,02 6,79

Fuente: Elaboracién Propia
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En 2019, la rotacién de proveedores fue de 2,55 veces. Esto significa que la empresa hizo uso de
sus proveedores en promedio 2,55 veces durante el afio para financiar sus compras a crédito. Una rotacion
mas alta indica una mayor frecuencia de utilizacién de los proveedores y una gestion mas activa de las
relaciones comerciales.

En los afos siguientes la rotacién de proveedores siguido aumentando, pasando en el afio 2020 de
2,88 a 6,79 veces en el afio 2022. Estos aumentos refuerzan la idea de que la empresa esta utilizando a
los proveedores como una fuente importante de financiamiento, posiblemente debido a la expansion de
las operaciones o a la implementacién de estrategias de gestion de efectivo mas agresivas.

En general, una alta rotacién puede reflejar una buena relacién con los proveedores y una gestion
efectiva de compras y pagos, pero también es importante considerar el impacto en la liquidez y la

capacidad de la empresa para mantener relaciones sélidas con sus proveedores a largo plazo.

6.3.6. Periodo promedio de pago

El indicador de Periodo Promedio de Pago muestra la cantidad de dias que una empresa tarda en
pagar a sus proveedores. Un valor bajo indica que la empresa paga a sus proveedores en un periodo de
tiempo mas corto, lo cual es deseable, ya que refleja una buena relacion con los proveedores y una gestion

eficiente del flujo de efectivo. Y se calcula dividiendo 360 entre la rotacién de cuentas por pagar.

Tabla 12

Periodo promedio de pago

INDICADOR 2019 2020 2021 2022
Periodo Promedio de Pago (dias) 141,14 124,91 71,66 53,00

Fuente: Elaboracién Propia
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Para el afio 2019, el periodo promedio de pago fue de 141,14 dias. Esto indica que la empresa
tardé aproximadamente 141,14 dias en pagar a sus proveedores. Un periodo de pago largo puede indicar
problemas de liquidez o una estrategia de gestidon de efectivo que busca aprovechar los plazos de pago
ofrecidos por los proveedores. En los siguientes periodos se ven disminuciones significativas llegando en
el afio 2022 a 53 dias, esta reduccién indica una mejora en la eficiencia en el proceso de pago a
proveedores y una mejor gestion de la liquidez. Estas disminuciones pueden tener implicaciones positivas,
como una mejor relacién con los proveedores, la posibilidad de aprovechar descuentos por pronto pago
y una mayor eficiencia en la gestién del flujo de efectivo. Sin embargo, también es necesario asegurarse
de que la empresa tenga suficiente liquidez para cumplir con sus obligaciones de pago en un periodo de
tiempo mas corto.

Es importante que la empresa evalle su politica de pago a proveedores y se asegure de que sea
sostenible y en linea con sus necesidades de flujo de efectivo. Ademds, se recomienda mantener una
comunicacion abierta y sélida con los proveedores para garantizar un suministro continuo y una

cooperacion a largo plazo.

6.3.7. Rotacidn de inventario
El indicador de Rotacidn de Inventario muestra la eficiencia con la que la empresa gestiona su

inventario. Este se calcula dividiendo el costo de la mercancia vendida entre el promedio del inventario.

Tabla 13

Rotacidn de inventario

INDICADOR 2019 2020 2021 2022
Rotacion de Inventario (veces) 6,64 9,57 13,92 13,83

Fuente: Elaboracién Propia
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En el caso de la empresa analizada, se observa un aumento en la Rotacién de Inventario a lo largo
de los afos. Paso de 6,64 veces en 2019 a 13,83 veces en 2022. Este aumento indica que la empresa esta
vendiendo y reemplazando su inventario con mayor frecuencia. Puede ser un indicativo de una gestidn
efectiva del inventario, una mejor planificaciéon de la produccién y una respuesta agil a la demanda del
mercado.

Sin embargo, es importante tener en cuenta que una rotacién de inventario muy alta también
puede implicar riesgos, como la posibilidad de quedarse sin inventario en momentos de alta demanda o

la necesidad de incurrir en costos adicionales para reponer el inventario rapidamente.

Tabla 14

Periodo promedio de Rotacion de inventario

INDICADOR 2019 2020 2021 2022
Periodo Promedio de Rotaciéon de
inventarios (dias)

54,23 37,61 25,87 26,03

Fuente: Elaboracién Propia

En el caso de los productos perecederos analizados, se observa una disminucidn significativa en
el Periodo Promedio de Rotacion de Inventarios a lo largo de los afios. Pasé de 54,23 dias en 2019 a 26,03
dias en 2022. Esta disminucién indica que los productos estdn siendo vendidos mds rapidamente, lo cual
es positivo para los productos perecederos, ya que implica una gestion eficiente del inventario y una
respuesta agil a la demanda del mercado.

Una rotacién répida del inventario permite minimizar las pérdidas por caducidad y asegurar que
los productos sean vendidos antes de que pierdan su calidad y valor comercial. Ademas, una rotacién
rapida del inventario también puede indicar una gestidon adecuada de la cadena de suministro y una

capacidad para ajustar los niveles de inventario de acuerdo con la demanda.
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Sin embargo, es importante tener en cuenta que un Periodo Promedio de Rotacion de Inventarios
muy bajo también puede tener implicaciones, como la necesidad de mantener un inventario ajustado y
asegurarse de que existan canales de suministro confiables y eficientes para reponer el inventario de

manera oportuna.

6.3.8. Rentabilidad del activo total (ROA)
La Rentabilidad del Activo Total es un indicador que muestra la eficiencia con la que una empresa
utiliza sus activos para generar utilidades. Un valor alto indica que la empresa estd generando mayores

utilidades en relacidén con el tamafio de sus activos, lo cual es deseable.

Tabla 15

Rentabilidad del activo total (ROA)

INDICADOR 2018 2019 2020 2021 2022

Rentabilidad del Activo Total (ROA) 2,3% 2,6% 9,9% 8,9% 1,7%

Fuente: Elaboracién Propia

La empresa presentd una variacion a lo largo de los afios. En 2018 y 2019, la rentabilidad fue
relativamente baja, con valores del 2,3% y 2,6% respectivamente. Sin embargo, en 2020, la rentabilidad
aumenté significativamente a 9,9%, lo cual indica un mejor rendimiento de los activos y una mayor
generacion de utilidades en comparacidn con los afios anteriores.

En 2021, la rentabilidad se mantuvo alta, con un valor del 8,9%, lo cual indica que la empresa
siguid siendo eficiente en la generacidn de utilidades en relacidn con sus activos. Sin embargo, en 2022,
la rentabilidad disminuyd a 1,7%, lo cual puede ser un indicativo de un menor rendimiento de los activos

y una disminucion en la generacién de utilidades.
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Figura 6
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Es importante tener en cuenta que la rentabilidad del activo total puede verse influenciada por
varios factores, como el nivel de ventas, los costos operativos, la gestion de los activos y la estructura de

financiamiento de la empresa.

6.3.9. Rentabilidad del Patrimonio (ROE)

La Rentabilidad del Patrimonio es un indicador que mide la rentabilidad generada por cada unidad
de patrimonio de una empresa. Representa la capacidad de la empresa para generar utilidades a partir de
su inversion de capital propio.

En el caso de la empresa analizada, se observa que la Rentabilidad del Patrimonio ha
experimentado variaciones a lo largo de los afios. En 2018 y 2019, la rentabilidad fue relativamente baja,
con valores del 5,9% y 6,1% respectivamente. Esto indica que la empresa generé utilidades moderadas en

relacién con su patrimonio.
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Tabla 16

Rentabilidad del Patrimonio

INDICADOR 2018 2019 2020 2021 2022
Rentabilidad del Patrimonio (ROE) 5,9% 6,1% 22,3% 17,1% 3,2%

Fuente: Elaboracién Propia

Sin embargo, en el 2020 la rentabilidad del patrimonio aumenté significativamente a 22,3%, lo
cual indica un mejor rendimiento de la empresa en términos de generacién de utilidades en relacién con
el capital propio invertido. Esto es resultado del incremento en los ingresos junto con una gestion eficiente
de los costos. En el 2021, la rentabilidad del patrimonio se mantuvo en un nivel alto, con un valor del
17,1%. Esto indica que la empresa siguid generando utilidades sélidas en relacion con su patrimonio.

Sin embargo, en el 2022, la rentabilidad del patrimonio disminuyd a 3,2%. Esta disminucién puede
ser un indicativo de un menor rendimiento de la empresa en términos de generacion de utilidades a partir
del capital propio invertido y puede verse influenciada por varios factores, como el nivel de ingresos, los
gastos operativos, los impuestos, la estructura de financiamiento y los cambios en el patrimonio de la

empresa.

6.3.10. Margen de utilidad bruta

El Margen de Utilidad Bruta es un indicador que muestra el porcentaje de cada venta que se
convierte en utilidad bruta después de restar los costos directos de produccidon o adquisicién de bienes 'y
servicios. Representa la eficiencia de la empresa en la gestion de los costos relacionados con la produccion
o adquisicion de sus productos.

Se observa que el Margen de Utilidad Bruta ha experimentado variaciones a lo largo de los afios.
En 2018 y 2019, el margen se situd en torno al 30%, lo cual indica que la empresa obtuvo una utilidad

bruta moderada en relacidn con sus ventas netas.
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Tabla 17

Margen de utilidad bruta

INDICADOR 2018 2019 2020 2021 2022

Margen de utilidad bruta 32,6% 31,2% 39,1% 28,7% 28,3%

Fuente: Elaboracién Propia

Sin embargo, en 2020, el margen aumentd significativamente a 39,1%, lo cual indica que la
empresa logré una mayor rentabilidad en la generacién de utilidad bruta a partir de sus ventas netas. Esto
puede ser resultado de una mejor gestidn de los costos de producciéon o adquisicion de bienes y servicios.
En 2021 y 2022, el margen de utilidad bruta disminuyd, ubicandose en 28,7% y 28,3% respectivamente.
Estas cifras indican una disminucién en la rentabilidad de la empresa en términos de generacion de

utilidad bruta en relacion con las ventas netas.
Figura 7

Margen de utilidad bruta

Margen de utilidad bruta

45,0%

39,1%

40,0%
35,0%
30,0%

25,0%
20,0%
15,0%
10,0%

5,0%

0,0%
2018 2019 2020 2021 2022

Fuente: Elaboracién Propia



52

Es importante tener en cuenta que el margen de utilidad bruta puede verse influenciado por
varios factores, como el nivel de precios de venta, los costos de produccidn o adquisicidn, los cambios en

la demanda y la competencia en el mercado.

6.3.11. Margen de utilidad operacional
El Margen de Utilidad Operacional es un indicador que refleja la efectividad de una empresa en
generar ganancias a partir de sus ventas. Su calculo implica dividir la utilidad operacional entre las ventas

netas y se representa como un porcentaje.

Tabla 18

Margen de utilidad operacional

INDICADOR 2018 2019 2020 2021 2022
Margen de utilidad operacional 20,3% 13,0% 20,8% 96,8% 12,8%

Fuente: Elaboracién Propia

En el afio 2018, el margen de utilidad operacional fue del 20,3%. Esto indica que la empresa
generd una utilidad operacional equivalente al 20,3% de sus ventas netas. Un margen de utilidad
operacional mas alto indica una mayor capacidad de la empresa para generar beneficios a partir de sus

operaciones comerciales. En el afio 2019 el margen disminuyd al 13,0% y se debe al bajo margen de venta.
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Figura 8
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En el aflo 2020 aumentd nuevamente al 20,8%. Esto es el resultado de una mejora en la eficiencia
operativa, una reduccién de costos y una mejor gestion de los ingresos. Un margen mds alto indica una
mayor rentabilidad y eficiencia en la generacion de beneficios. En el afio 2021 el margen experimentd un
aumento drastico hasta alcanzar el 96,8%. Este aumento excepcional se debe a un factor no recurrente,
ajustes al valor razonable de la inversidn. En el afio 2022 el margen de utilidad operacional volvié a
disminuir al 12,8%. Aun en cuento los ingresos subieron, esta disminucion es atribuible a un aumento en

otros gastos operativos.

6.3.12. Margen neto
El indicador Margen Neto proporciona informacién sobre la rentabilidad de la empresa en
relacién con sus ventas netas. Y se calcula dividiendo la utilidad neta entre las ventas netas y se expresa

como un porcentaje.
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Tabla 19

Margen neto

INDICADOR 2018 2019 2020 2021 2022
Margen neto 13,4% 19,3% 66,1% 105,8% 15,5%

Fuente: Elaboracién Propia

Este margen indica que la empresa generd una utilidad neta equivalente al 13,4% de sus ventas
netas para el afo 2018. Para el afio 2019, 2020 y 2021 el margen neto aumento al 19,3%, 66,1% y 105,8%
respectivamente. Estas mejoras se deben a un aumento en la participacion en resultados en inversiones
asociadas.

Sin embargo para el afio 2022, el margen neto volvié a disminuir al 15,5%. Esta disminucion es
atribuida al aumento en los gastos financieros los cuales se duplicaron con relacién al afio anterior por el

incremento en las tasas de interés.

Figura 9
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El andlisis del margen neto proporciona informacidon valiosa sobre la rentabilidad de
AgroGanaderia SA en relacién con sus ventas netas. Un margen neto alto indica una mayor rentabilidad y
eficiencia en la generacién de ganancias, mientras que una disminucién puede requerir una evaluacién

mas detallada de los factores que estan afectando la rentabilidad.

6.3.13. EBITDA

El EBITDA es un indicador financiero utilizado para evaluar la rentabilidad operativa de una
empresa antes de considerar los efectos financieros y fiscales. Representa la capacidad de la empresa para
generar beneficios a través de sus operaciones principales, excluyendo los gastos de intereses, impuestos,

depreciaciones y amortizaciones.

Tabla 20

EBITDA

INDICADOR 2018 2019 2020 2021 2022
EBITDA 4.392 2.417 4.329 11.335 2.008

Fuente: Elaboracién Propia

El EBITDA puede ser util para comparar el desempefio operativo de la empresa a lo largo del
tiempo y en comparacion con otras empresas del mismo sector. En AgroGanaderia SAS se observa que el
EBITDA experimenté fluctuaciones significativas durante el periodo analizado. En el afio 2018, el EBITDA
fue de 4.392, disminuyd a 2.417 en el afio 2019, y luego aumentd a 4.329 en el afio 2020. Posteriormente,

en el aio 2021, el EBITDA aumentd considerablemente a 11.335, y en el afio 2022 disminuyd a 2.008.
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Figura 10
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6.3.14. indice de endeudamiento

El indice de Endeudamiento es un indicador financiero que muestra la proporcién de deuda que
tiene una empresa en relacidén con sus activos totales. Representa el grado de apalancamiento financiero
de la empresa y su capacidad para cumplir con sus obligaciones de deuda a largo plazo. Y se calcula

tomando el Pasivo Total sobre el Activo Total.

Tabla 21

Indice de endeudamiento

INDICADOR 2018 2019 2020 2021 2022
indice de Endeudamiento 61,6% 57,5% 55,7% 48,2% 46,3%

Fuente: Elaboracién Propia

En los afios de estudio se observa una disminucién gradual en el indice de Endeudamiento a lo
largo del tiempo. En 2018, el indice era del 61,6%, y disminuyd a 57,5% en 2019, luego a 55,7% en 2020,

y posteriormente a 48,2% en 2021. Finalmente, en 2022, el indice fue del 46,3%.
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Esta disminucién indica que la empresa ha logrado reducir su nivel de endeudamiento en relacién
con sus activos totales a lo largo de los afios. Un menor indice de endeudamiento generalmente se
considera favorable, ya que implica una menor dependencia de la deuda y una mayor estabilidad
financiera. Esta reduccion en el endeudamiento es especialmente beneficioso para la empresa en el
contexto de los altos intereses que se han observado en Colombia en los ultimos afos, particularmente
después de la pandemia.

En el escenario de altas tasas de interés, disminuir el nivel de endeudamiento puede ayudar a la
empresa a mitigar el impacto de los costos financieros elevados. Al tener menos deuda en relacién con
sus activos, la empresa puede reducir sus pagos de intereses y mejorar su capacidad para generar
utilidades.

Ademads, al disminuir la dependencia de la deuda, la empresa puede fortalecer su posicion
financiera y su capacidad para afrontar situaciones econdmicas adversas. Un menor nivel de
endeudamiento puede proporcionar mayor flexibilidad financiera, permitiendo a la empresa adaptarse
mas facilmente a cambios en las condiciones del mercado y aprovechar oportunidades de crecimiento sin
incurrir en mayores riesgos financieros.

En resumen, la reduccion del endeudamiento en relacidn con los activos totales es una estrategia
financiera favorable para la empresa, especialmente en un entorno de altos intereses como el observado
en Colombia en los ultimos afios. Esto le permite mejorar su estabilidad financiera, reducir los costos
asociados con la deuda y fortalecer su capacidad para generar utilidades y afrontar los desafios

econdmicos.

En general, el analisis financiero muestra que la empresa ha tenido resultados mixtos en términos
de rendimiento de los capitales vinculados al financiamiento. Si bien ha habido mejoras en algunos

indicadores, también se han observado fluctuaciones y disminuciones en otros.
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6.4.Analisis de los indicadores de valor

El andlisis de los indicadores de valor es una practica fundamental en el campo financiero para
evaluar el atractivo y la valoracién de una empresa. Estos indicadores proporcionan informacién sobre la
percepcién del mercado acerca del valor de una empresa, su desempefio financiero y su potencial de
crecimiento. Al examinar y comprender los indicadores de valor, los analistas financieros y los
inversionistas pueden tomar decisiones mas fundamentadas en relacién a la inversién, la valoracién de

activos y la identificacién de oportunidades de mercado.

6.4.1. Tasa minima requerida de retorno

El calculo de la tasa minima requerida de retorno, también conocida como tasa de los duefios o
costo de capital propio, es un paso fundamental en el analisis financiero de una empresa. Esta tasa
representa el rendimiento minimo que los inversionistas o accionistas esperan obtener para compensar
el riesgo asumido al invertir en la empresa.

La tasa minima requerida de retorno refleja las expectativas de los accionistas en funcién del
riesgo de la empresa y de las alternativas de inversion disponibles en el mercado. En general, se calcula
considerando factores como la tasa libre de riesgo (Rf), el riesgo sistematico (beta), el premio por riesgo
y otras consideraciones especificas de la empresa y del sector. Para este estudio se utilizé el Modelo de
Valoracidn de Activos de Capital (CAPM), el cual es ampliamente utilizado en el andlisis financiero para
calcular la tasa minima requerida de retorno de una empresa.

Para llevar a cabo el célculo, se obtuvieron datos histdricos de precio de acciones de los ultimos 5
afos del sector Agricola, los cuales se extrajeron de fuentes en linea como Finviz y Yahoo Finance. A partir

de estos datos, se procedio a calcular tanto el beta apalancado como el desapalancado del sector.
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Luego se determind la tasa libre de riesgo (Rf), utilizando como fuente informacidn la pagina web
de Investing con la tasa de rendimiento de los bonos a largo plazo del Tesoro de los Estados Unidos.
Una vez que se tienen estos datos se aplica la férmula del CAPM, tasa libre de riesgo (Rf) mas el

producto del beta (B) y el premio por riesgo de mercado (RPM).

Tabla 22

Calculo modelo CAPM

CALCULO DEL KE

RF 2.110%
EMBI 2.738%
KE 10.232%
INFLACION 9.400%
KE AJUSTADO POR

INFLACION 20.594%

Fuente: Elaboracién Propia

El KE, también conocido como costo de capital o costo de equity, es la tasa de rendimiento
requerida por los inversionistas para invertir en una empresa. Esta tasa refleja el riesgo y la rentabilidad
esperada por los inversionistas.

En el caso objeto de estudio, tenemos que el KE es del 10.23%. Esta tasa representa la rentabilidad
esperada por los inversionistas, considerando el riesgo asociado con la empresa. Ademas, la tasa libre de
riesgo (RF) es del 2.11%, lo cual indica la rentabilidad que se espera obtener de la inversion sin riesgo. Esta
tasa se utiliza como referencia para determinar el rendimiento adicional que los inversionistas esperan
recibir al invertir en una empresa.

El EMBI (Emerging Market Bond Index) es un indicador que refleja el riesgo pais y la volatilidad de
los mercados emergentes. En este caso, se menciona que el EMBI es del 2.74%, lo cual indica un nivel de

riesgo adicional asociado a una empresa dentro de un mercado emergente.
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Por otro lado, para el calculo se obtiene de la pagina web del Banco de la Republica una inflacién
proyectada del 9.40%. Considerado como un factor importante, ya que afecta el poder adquisitivo de los
inversionistas y puede reducir la rentabilidad real de una inversién.

El KE (Costo de Capital) es del 10.23%, pero al ajustarlo por la inflacién, el KE ajustado por inflacidn
es del 20.59%. Esto indica que los inversionistas esperan una mayor rentabilidad para compensar el

impacto de la inflacién en sus inversiones.

6.4.2. EVA

El Valor Econdmico Agregado (EVA), es una métrica financiera utilizada para evaluar el
desempefio de una empresa. El EVA se enfoca en determinar el valor creado por la empresa para los
accionistas después de deducir todos los costos de capital utilizados en la generacién de ese valor. Y se
basa en la idea de que una empresa debe generar rendimientos superiores a su costo de capital para crear
valor econdmico.

El calculo del EVA implica restar el costo del capital invertido en la empresa (también conocido
como carga financiera) de los beneficios operativos netos obtenidos por la empresa. El costo del capital

se determina considerando la tasa de descuento adecuada que refleje el riesgo asociado con la inversidn.

Tabla 23
EVA
INDICADOR 2018 2019 2020 2021 2022

EL CAPITAL 73.140 86.573 102.182 113.531 113.934
EL NOPAT 2.883 1.515 2.782 7.338 1.274
EL ROIC 3,9% 1,7% 2,7% 6,5% 1,1%
WACC 15,3% 14,9% 13,5% 14,3% 20,2%
EVA -8.329 -11.360 -10.997 -8.853 -21.797

Fuente: Elaboracién Propia
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Para el célculo del EVA, se utilizan varios indicadores financieros clave: el CAPITAL, el NOPAT (Net
Operating Profit After Tax), el ROIC (Return on Invested Capital) y el WACC (Weighted Average Cost of
Capital).

Como se muestra en la Tabla 23, el capital de la empresa ha experimentado un crecimiento
constante a lo largo de los afos, lo cual indica que se han realizado inversiones adicionales en el negocio.
Este incremento de capital puede contribuir al crecimiento y la expansién de la empresa.

El NOPAT representa la utilidad operativa neta después de impuestos y es un indicador del
desempefio financiero de la empresa. En 2018, el NOPAT fue de 2,883 millones, disminuyé a 1,515
millones en 2019, para luego aumentar a 2,782 millones en 2020y 7,338 millones en 2021, solo para caer
a 1,274 millones en 2022. Esta fluctuacion estd relacionada con los cambios en los ingresos, costos
operativos y otros factores que impactan la rentabilidad de la empresa.

El ROIC indica el rendimiento del capital invertido en la empresa. En 2018, el ROIC fue del 3.9%,
lo que significa que la empresa generd un rendimiento del 3.9% sobre su capital invertido. Sin embargo,
el ROIC disminuyd al 1.7% en 2019 y 2.7% en 2020, aumentd al 6.5% en 2021 y disminuyd nuevamente al
1.1% en 2022. Estos cambios en el ROIC indican variaciones en la eficiencia de la empresa para generar
rendimientos sobre su capital. En este caso, se observa que el ROIC ha sido relativamente bajo en todos
los afos, con cifras inferiores al 10%. Un ROIC bajo sugiere que la empresa no estd generando un
rendimiento adecuado sobre su capital invertido, lo cual puede ser una sefial de ineficiencia en la
generacion de utilidades.

El WACC es el costo promedio ponderado de capital y refleja el costo de financiamiento de la
empresa. En 2018, el WACC fue del 15.3% y disminuyendo a 14.9% en 2019 y 13.5% en 2020, para luego
aumentar a 14.3% en 2021y 20.2% en 2022. Esto demuestra que el WACC ha sido alto en todos los afios,
lo cual indica un costo significativo de financiamiento para la empresa. Un alto WACC puede dificultar la

generacion de retornos que superen este costo, lo que impacta la generacion de valor para los accionistas.
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El EVA mide la creacién de valor econdmico de la empresa después de cubrir el costo de capital.
Segln los datos proporcionados, se observa que el EVA ha sido negativo en todos los afios, lo cual indica
qgue la empresa no esta generando un valor econémico adicional después de cubrir su costo de capital.
Un EVA negativo puede ser una sefial de ineficiencia en la generacion de utilidades, lo que afecta la
generacion de valor para los accionistas.

En resumen, los datos obtenidos muestran que la empresa ha experimentado dificultades en la
generacioén de valor econdmico a lo largo de los afios. El bajo ROIC, el EVA negativo y el alto WACC indican
gue la empresa no esta generando suficientes beneficios para cubrir el costo de los recursos invertidos y
el costo de capital. Esto puede deberse a ineficiencias operativas, una rentabilidad insuficiente o una

estructura de capital desfavorable.
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5. CONCLUSIONES

En este trabajo de grado, se realizd un analisis financiero detallado de la empresa AgroGanaderia
SAS utilizando diversos indicadores financieros. A través de la revision sistemdtica de los datos generados,
se evalud el desempefio financiero de la empresa a lo largo de los afios 2018-2022 y se determind si la
empresa generaba valor.

Al revisar la participacidn y tendencia de las cuentas de los estados financieros se observaron
variaciones significativas en los activos totales de la empresa a lo largo de los afios, con fluctuaciones tanto
en los activos corrientes como en los activos no corrientes: Los inventarios presentaron una volatilidad
notable, con disminuciones y aumentos significativos en diferentes anos. Las cuentas comerciales por
cobrar experimentaron aumentos considerables, lo que puede afectar el flujo de efectivo de la compania
al tener una parte importante de su activo corriente en manos de terceros.

Los pasivos totales mostraron una disminucién general, lo cual indica el compromiso de la
empresa en pagar sus obligaciones con terceros: Los pasivos corrientes experimentaron fluctuaciones
significativas, mientras que los pasivos no corrientes mostraron una tendencia a la disminucidn en todos
los afos analizados. El patrimonio total de la empresa mostré un crecimiento constante, impulsado por
aumentos en los resultados acumulados.

Los ingresos operativos de la empresa experimentaron fluctuaciones significativas a lo largo de
los afos, con disminuciones en algunos afios y aumentos en otros. Los ingresos netos por ventas
representaron una parte importante de los ingresos operativos, pero también mostraron variaciones
significativas. El costo de mercancias vendidas fluctud en relacién con los ingresos netos por ventas,
mostrando eficiencia en algunos afios y aumentos en otros. La utilidad bruta experimentd cambios
significativos, reflejando la eficiencia operativa en algunos afios y dificultades en otros. Los gastos de venta

y distribucidn, asi como los gastos administrativos, mostraron variaciones, con disminuciones y aumentos
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en diferentes afios. Los otros resultados operativos netos y el resultado financiero también presentaron
fluctuaciones significativas.

Las ganancias después de impuestos mostraron variaciones en relacidon con los ingresos y los
gastos, reflejando la rentabilidad de la empresa en diferentes afos.

En general, el analisis detallado del Estado de Situacidn Financiera y el Estado de Resultados revela
la variabilidad en el desempefio financiero de la empresa AgroGanaderia SAS a lo largo de los afios. Se
observan fluctuaciones en los indicadores clave, como activos, pasivos, ingresos y gastos, lo que indica

desafios en términos de gestidn de activos, generacion de ingresos y eficiencia operativa.

Al tratar de establecer la eficiencia de los flujos de tesoreria para los periodos 2018-2022, la
empresa mostro una capacidad variable para cubrir sus obligaciones a corto plazo. Aunque en algunos
anos larazén corriente ha sido superior a 1, indicando una posicién favorable, en otros afios ha disminuido
significativamente, lo que sefiala dificultades en la gestién de los activos corrientes en relacién con los
pasivos corrientes.

La empresa ha demostrado una capacidad fluctuante para cubrir sus obligaciones a corto plazo
utilizando activos liquidos. Aunque en la mayoria de los afios analizados ha superado el valor de 1,
indicando una posicidn favorable, se observan disminuciones significativas en algunos afios. Esto puede

indicar desafios en la gestidn de los activos liquidos en relacién con los pasivos a corto plazo.

Se observa una variacion significativa en el capital neto de trabajo a lo largo de los afios. Aunque
en 2018 la empresa tenia un capital neto de trabajo positivo, indicando una capacidad razonable para
cumplir con sus obligaciones a corto plazo, a partir de 2019 este indicador se vuelve negativo, lo que

sugiere dificultades en la gestién de la liquidez.
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En los afios analizados, la empresa ha mostrado un déficit en su capital neto operativo en 2018 y
2019, lo que indica una dependencia significativa de financiamiento externo para mantener sus
operaciones diarias. Sin embargo, se observa una mejora significativa en 2020 y 2021, alcanzando valores
positivos, lo que indica una mayor capacidad para financiar las operaciones y cumplir con las obligaciones
a corto plazo. Aunque hubo una disminucién en 2022, la empresa aun mantuvo un nivel positivo de capital
neto operativo, lo que indica una capacidad razonable para financiar sus operaciones. Es fundamental
continuar mejorando la gestion del capital neto operativo para fortalecer la posicidn financiera de la
empresa.

En general, el andlisis detallado de los indicadores financieros muestra que la empresa enfrenta
desafios en la gestién de la liquidez y la capacidad para cubrir sus obligaciones a corto plazo. Sin embargo,
se observan mejoras en ciertos aspectos a lo largo de los afios estudiados. Se recomienda a la empresa
seguir monitoreando de cerca estos indicadores y tomar medidas para fortalecer su posicién financiera,

mejorar la gestion de la liquidez y garantizar la capacidad de cumplir con sus obligaciones financieras.

Se observd una variacién en la rentabilidad de la empresa a lo largo de los afios. Hubo periodos
de mejora en la rentabilidad, como en 2020 y 2021, pero también hubo periodos de disminucion, como
en 2019y 2022.

La rentabilidad del activo total (ROA) y la rentabilidad del patrimonio (ROE) mostraron
fluctuaciones, lo que indica cambios en la eficiencia de la empresa en la generacion de utilidades en
relacién con sus activos y capital propio.

El margen de utilidad bruta y el margen neto también variaron, lo que refleja cambios en la
eficiencia de la empresa en la gestién de costos y la generacion de utilidades después de considerar todos

los gastos.
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Se evaluaron indicadores como la rotacion del activo corriente, la rotacién de activo total, la
rotacién de cuentas por cobrar, el periodo promedio de cobro, la rotacidon de proveedores y el periodo
promedio de pago. Se observaron fluctuaciones en estos indicadores a lo largo de los afios, lo que indico
cambios en la eficiencia de la empresa en la gestiéon de sus activos corrientes, cuentas por cobrar y
relaciones con proveedores. Se destacd una disminucidn en la rotacidn de activo corriente y la rotacién

de activo total, lo cual indico una menor generacién de ventas en relacién con los activos de la empresa.

Se observé una disminucién en el indice de endeudamiento a lo largo de los afios, lo cual indica
una menor dependencia de la deuda y una mayor estabilidad financiera. Sin embargo, es importante tener
en cuenta los altos intereses que se han visto en Colombia en los ultimos afios.

El WACC fue alto en todos los afios, lo que indica un costo significativo de financiamiento para la
empresa. Esto afecta la generacidn de retorno que superen ese costo y, en consecuencia, la generacion
de valor para los accionistas.

El EVA fue negativo en todos los afios, lo que indica que la empresa no generd un valor econdmico
adicional después de cubrir su costo de capital. Esto puede ser atribuible a ineficiencias en la generacion

de utilidades.

En general, el andlisis financiero revela que la empresa AgroGanaderia SAS ha enfrentado desafios
en términos de rentabilidad, gestién del capital de trabajo y generacidn de valor. Se observaron
fluctuaciones en los indicadores clave y se identificaron dreas de mejora, como la eficiencia en la gestion

de activos, la reduccién del costo de capital y la generacion de utilidades mas consistentes.

Es importante que la empresa tome acciones para abordar estas areas de mejora, como mejorar

la gestidn de costos, fortalecer las relaciones con proveedores, mejorar la eficiencia operativa y evaluar
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estrategias de financiamiento mds favorables. Ademas, se recomienda realizar analisis comparativos con

empresas del mismo sector para evaluar su posicién competitiva y buscar oportunidades de mejora.

Este trabajo de grado proporciona una base sdlida para futuras investigaciones y propuestas de
mejora en la gestién financiera de AgroGanaderia SAS. Los resultados obtenidos pueden servir como
referencia para la toma de decisiones informadas y estratégicas en busca de un desempefio financiero

mas sdlido y la generacién sostenible de valor para los accionistas.
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