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1. Descripcion de la Empresa

1.1. Estructuray tipo de propiedad

Agrosagi es una sociedad limitada de caracter familiar y fue constituida en 1980. Sus
siete socios fundadores eran los 4 hermanos Girén Gonzales, sus dos padres y un yerno.
La sociedad ha modificado en el tiempo su composicion con la venta de las cuotas entre
socios y es asi que en la actualidad esta sociedad esta conformada por tres de los siete
socios fundadores; madre, hija y yerno. Durante el afio 2006 se espera se transforme en
una sociedad anénima, ingresando como socios dos personas naturales, segunda
generacion de la familia de fundadores propietarios, y una persona juridica. La
composicion de la propiedad actual y la propuesta al formar la sociedad anénima se

muestra a continuacion:
Estructura de cuotas actual de la sociedad limitada

Las 119.505 cuotas en que se divide el capital social estan representadas asi:

SOCIO CUOTA | PORCENTAJE
FAUNIER ENRIQUE SALAZAR CH. 79700 66.7%
ANA RITA GIRON SALAZAR 28330 23.7%
ANA RITA GIRON SALAZAR Y
0,
CARMEN ELENA DE GIRON 11476 9.6%
100.0%

Estructura accionaria propuesta para la conformaciéon de la sociedad anénima

ACCIONISTAS PARTICIPACION

Faunier Enrigue Salazar Chalarca 62.89%
Ana Rita Gir6n de Salazar 26.88%
Carmen Elena Gonzales de Gir6n 4.53%
Eldwin Andrés Salazar Girdn 2.78%
Richards Javier Salazar Girén 2.78%
Laboratorio d?I Sect?r Agricola 'y 0.14%
Ganadero S.A. "Labsag

Fuente: Acta 41 del libro de socios Agrosagi & CIA Ltda.
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1.2. Historia de laempresa

Agrosagi fue creada en Febrero de 1980 como una empresa comercializadora en el
sector agropecuario. Ubicada en el centro de la ciudad de Palmira, en un local alquilado,
la empresa dedic6é sus esfuerzos a la venta de productos de terceros. El paso méas
importante para el futuro de Agrosagi se dio cuando su socio fundador, el Doctor Faunier
Enrique Salazar, Ingeniero Agronomo, magister en suelos y aguas, realiza un viaje a
México para capacitarse sobre la forma como los mexicanos realizaban los productos
foliares para sus cultivos, de ahi surge la idea de desarrollar esa misma actividad en
Colombia.

El paso siguiente fue crear una base de datos de andlisis de suelos de las diferentes
regiones colombianas, con el fin de conocer cuales eran los requerimientos mas
apremiantes de los cultivos colombianos en cuanto a nutricion. A partir de 1986, la
empresa se incorpora en el sector agroindustrial como productora de fertilizantes,
naciendo los productos iniciales de la misma, Micronutrex y Zincobor, originalmente
produciéndose de forma manual y rudimentaria por agitacion en tanques de 50 galones

bajo la supervisién de un quimico que se encargaba de estabilizar las concentraciones.

La empresa, que en forma inicial contaba con una produccion limitada decide, en 1990,
alquilar un lugar para comenzar un proceso de industrializacion. De esta forma se inici
la produccién industrial con la instalacién de un reactor 1000 L/hora para productos
liquidos, y un mezclador de cintas con capacidad de 500 Kg./dia. Los productos Agrosagi
crecieron rapidamente en aceptacion en mdultiples departamentos, partiendo del Valle
del cauca, y expandiéndose en orden histérico a Tolima, Huila, el sector floricultor en la
sabana de Bogota, Meta, Santander, Cesar, Atlantico y Cérdoba; todos ellos sectores
florecientes en el agro colombiano por sus grandes extensiones de cultivos semestrales
y transitorios (algodén, arroz, maiz, sorgo, soya). Este crecimiento del cubrimiento de los
productos Agrosagi, potencié el crecimiento de la empresa entre 1991 a 1996. El

crecimiento y expansion llevaron a la empresa a tomar la decision de comprar sus
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instalaciones propias trasladando los equipos a su ubicacion actual. Asi mismo en el afio

de 2003 inicia de la mafio con Proexport un proceso de internacionalizacion.

La reduccion de aranceles y la globalizacion produjeron un efecto negativo en el agro
gue abastecia la industria con algodén, maiz, sorgo y soya. Los precios de produccién
local eran superiores a los productos importados produciéndose una caida en el
consumo, llevando a la bancarrota a los agricultores al tener que vender su produccién
por debajo del costo. El sector reacciond con reduccion de costos, reduccion en el area
sembrada y sustitucion de cultivos. Algunos de los grandes agricultores perdieron sus

activos por la recuperacion de cartera de los bancos.

Estos factores obligaron a la empresa a redimensionarse, cerrando con perdidas zonas
como Meta, Santander, Cesar, Atlantico y Cérdoba. Esta situacién ademas redujo los

ingresos, como se ve reflejado en el comportamiento de las utilidades entre 1997 a 2003.

La estructura administrativa centralizada en el Gerente General comenzd la transicion a
departamentalizacién y a partir de 2002 se nombraron gerentes por Dpto. y se cred la
Junta de Gerentes. En 2003 se decide nombrar una empresa como revisor fiscal
incrementado el nivel de exigencia en informacién contable, y se creo un plan de
recuperacion de la empresa. lgualmente se adoptaron los lineamientos de calidad de la

norma internacional ISO 9001 i 2000, para la cual la empresa obtuvo certificacion en los

procesos de fAproducci - nizanteso candd rcauil aalriezsa c iy-

En 2004 es reconocida por Proexport como empresa del programa expopyme. En el
transcurso de cuatros afios del plan de recuperaciéon y crecimiento la compafiia ha
sobrepasado la clasificacién por ventas de pequefia a mediana empresa asi mismo los
objetivos de la alta direccion la encaminan a convertirse en una de las 5000 empresas

mas importantes de Colombia.

Agrosagi, por su deseo de crecimiento, expansion, mejoramiento y calidad, ha venido
desarrollando a un mayor nivel los objetivos propuestos para sacar adelante la empresa,

desarrollando aspectos como:

‘Agrosagi & CIA. Ltda. 5
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e Incorporacion de nuevos productos, a fin de ser mas competitivos (37 en la
actualidad y con 4 en via de registro ante el ICA).

e Ofrecimiento al cliente de productos de éptima calidad a un precio adecuado,
hace tres afios la empresa certificé todos sus procesos acorde a la horma ISO
90017 2000

¢ Ampliacién y aprovechamiento de la planta para un mejor desarrollo de los

procesos productivos.

En la actualidad, Agrosagi cuenta con contratos de maquilas con tres empresas. Esto
con el objetivo de responder a la demanda nacional y a la que se suscite ante los logros
del plan de exportacion, permitiéndole tener una capacidad de respuesta en produccion
al 100%.

1.3. Fortalezas y Debilidades de Agrosagi

Debilidades

e Algunas investigaciones que permiten el desarrollo de los productos Agrosagi,
son de propiedad de las universidades y por tanto son de acceso publico.

e Baja rentabilidad.

e Pocos proveedores, lo que incrementa el poder de negociacion de los
proveedores.

e Su crecimiento acelerado puede no estar muy bien consolidado.

Oportunidades

e El potencial de ingreso de nuevos competidores es bajo por lo cual la
consolidacion en el mercado es mas facil

e Existencia de proveedores internacionales de materia prima con precios
competitivos a nivel nacional, lo que disminuye la dependencia de los
proveedores locales.

e El nivel de competencia del sector es genérico, AGROSAGI es especializado.

ex‘ Agrosagi & CIA. Ltda. 6



¢ Nuevos planes de gobierno de incentivo agropecuario.

e Acuerdos arancelarios en paises vecinos.

Fortalezas

e Capital humano.
e Sus estandares de calidad estan por encima del sector.
e |nvestigacion y desarrollo constante.

e Conocimiento del sector

Amenazas

e Nuevos desarrollos en nutricion de plantas.

e Los proveedores de materia prima pueden convertirse en competidores.

e Algunas redes de distribucion no le pertenecen. Ademas, sus distribuidores
pueden convertirse en competencia

e Lentitud en el desarrollo de una linea organica ante el crecimiento de la tendencia
en el mercado

e Disminucién en la produccién agricola con la entrada del TLC

1.4. Descripcion de los productos

Los productos de Agrosagi son fertilizantes disefiados para incrementar la productividad de
los cultivos y estan enfocados en mejorar la absorcién de nutrientes. Los productos de linea
se listan a continuacion:

Boro-el

e Potabor e N 32 agrosagi s.a.

e Zincobro liquido e Granum completo

e Micronutrex e Ulexbor

e Nutrex e Bgran10

e Npksmg e Zincobor granulado

e Fosfato dipotasico e Platum mantenimiento

e Fosfato diamonico e Advance desarrollo

¢ Nitrato de potasio e Linea Chelakel
Aex‘ Agrosagi & CIA. Ltda. 7
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Para una descripcion mas detallada de los productos referirse al anexo 1 en el cual se presentan
las caracteristicas y utilidades de cada producto.

1.5. Infraestructura productiva de la empresa

Para una empresa como Agrosagi el uso de tecnologia en la produccién le permite tener
ventajas diferenciales sobre sus competidores y asegurar productos de excelente
desempeiio en campo, asi como certificar la calidad de cada uno de los lotes de

produccion que salen de la planta, con destino al mercado.

La capacidad instalada de Agrosagi esté distribuida de la siguiente manera:
DEiquidos 320.000 litros / mes D#ezclas de polvos 800.000 kg / mes
D&ecado por atomizacion 72.000 kg/ mes D&ranulacion 5.250.000 kg / mes

N ' Otras empresas del sector poseen sistemas productivos, parciales o similares. Sin
N .. . . .
|embargo el conocimiento del sistema productivo le dan a Agrosagi la fortaleza de enfrentar
preguntas de sus clientes acerca de lo que pueden o no hacer, o como se logré llegar a un

producto terminado.

Agrosagi cuenta en la actualidad con cinco procesos de produccién con los que tiene la
flexibilidad para satisfacer las necesidades del cliente y asi mismo combinar procesos en
busca del beneficio de las mejores alternativas de fertilizacién. Estos procesos son en su

orden:

e Micro pulverizado y molienda

e Mezcla y homogenizado sélido

e Reaccion y homogenizacion liquida
e Secado por atomizacién

e Granulacion y secado rotatorio

{Agrosagi & CIA. Ltda. 8
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Una descripcion de los procesos de produccion de Agrosagi se presenta a continuacion:

Micro pulverizado y molienda

Para la elaboracion de los productos de uso agricola es muy importante la homogeneidad

de las particulas en cuanto tamafio fisico, debido a que una diferencia de tamafio genera
¢ N €\ una segregacion por densidad en la mezcla. En términos practicos los productos mas finos
o de menor tamafo de particula se alojaran en el fondo de los envases de la mezcla dando

como resultado productos no uniformes.

Asi mismo, es necesario moler para romper la accion de recubrimientos y facilitar la accién
de disolucion para la formacion de productos liquidos. La disolucion de algunas materias
primas las cuales llegan a los procesos en forma granulada o con aditivos se ve afectada

por la barrera que se forma alrededor del componente activo.

Algunos productos adicionalmente son sometidos a este proceso con el fin de garantizar la

no formacion de asentamiento en los tanques de mezcla en campo.

L La mezcla mecanica de particulas garantiza la homogeneidad, por tal razén Agrosagi
cuenta con un mezclador de tornillo ribbon o mezclador horizontal de cintas, de disefio
especial para permitir que todas las materias primas que se encuentre en este tengan una
circulacion en sentido exterior de los extremos al centro y en sentido interior del centro a
los extremos, lo cual no sucede con los equipos normales que se encuentran en industrias
afines ya que estos tienen una accién de mezcla de lado a lado, lo cual no garantiza la

homogeneidad de la mezcla.

El proceso de mezcla y homogenizacién es el proceso de inicio para otros procesos como

lo son granulacion y fertility muds para la nueva generacion de fertilizantes radiculares.

Agrosagi & CIA. Ltda. 9
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Reaccion y homogenizacion liquida

Otro de los procesos base de la empresa es la reaccion liquida de productos la cual
incluye las tres etapas bésicas de la formacion de fertilizantes liquidos: premezcla,

reaccion y homogenizacion.

Los equipos para este proceso son:

¢ N €\ Cuatro tanques de premezcla en los cuales se realizan las reacciones menores, las cuales
una vez realizadas no afectaran a la reaccion madre. Generalmente se realizan procesos
de catalizacion, reduccion o creacion de complejos y quelatos previos a la reaccion

g quimica principal.

Un tanque reactor en el cual se forma la reaccion principal que forma el fertilizante. En este
tanque se puedan realizar reacciones de creacion de sulfatos liquidos, fosfatos, quelatos y

por supuesto fertilizantes completos.

Un tanque homogenizador, en el cual se reposa y controla la mezcla, mientras esta es
dispuesta en el empaque final o se estabiliza con la ayuda de un agitador de baja
revolucion, este tanque también nos permite realizar un segundo bach mientras se reposa

el primero.

Secado por atomizacion (polvo humectable)

La elaboracion de nutrientes mediante el proceso de secado por atomizacion permite
|entregar un producto que por sus caracteristicas fisicoquimicas se mezcla de manera
homogénea con el agua y participar en los procesos para los cuales ha sido creada la
formula nutricional. Estos productos se les conoce como productos hidrosolubles, polvos

humectables o green house grade (para fertiriego e hidroponia).

Este proceso a diferencia de la evaporacion, anhidracion y liofilizacion, permite secar la
particula en fraccion de segundos, conservar su parte organica intacta, sus propiedades
fisicoquimicas y ademas obtener un tamafio de particula uniforme y muy afin al agua; por
esto comunmente escucharemos que un secado por atomizacion son tres procesos en uno

secado o evaporacion, pulverizacion y tamiz.

x‘ Agrosagi & CIA. Ltda. 10
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Granulacion y secado rotatorio

El proceso de granulacion esta basado en la mezcla de los componentes activos del
fertilizante con un material aglomerante para formar particulas esféricas del tamafio
adecuado para permitir la mezcla de estos agentes con otros nutrientes sin incurrir en la
segregacion causada por la diferencia de tamafios. Estas particulas esféricas se obtienen

en un proceso de roto formacion en un horno circular el cual se alimenta de la pasta de

¢ NE

fertilizante (nutrientes con aglomerante). Mediante el giro, el horno, conforma las particulas

a la vez que les extrae su humedad.

2. Anadlisis de la industria

El sector de los fertiizantes de elementos menores es un sector que sigue el
comportamiento de los productos de nitrdgeno, fosforo y potasio para el uso en agricultura,
ya que estos son complementarios. Por tal razén podemos asimilar una relacion directa

entre el incremento de consumos dependientes y los productos Agrosagi.

2.1. Lacinco fuerzas de Porter son:

2.1.1. Amenaza de entrada de nuevos competidores: en el negocio de Agrosagi es
relativamente facil la entrada de nuevos competidores, la ventaja para Agrosagi
es que es reconocida por su calidad y su desarrollo basado en investigacion. El
sector tiene adicionalmente una barrera por normatividad ya que todos los

productos necesitan licencia de venta del I.C.A.

2.1.2. Rivalidad entre los competidores: Para Agrosagi hay mucha rivalidad entre
los competidores, pues sus competidores son mas de 40, la mayor parte
empresas locales y pequefias. Agrosagi ha centrado su estrategia publicitaria
en pruebas demostrativa de la ventaja del uso de sus fertilizantes. No se
preocupa mucho por mantener una guerra de precios, pues su fortaleza esta es
en la calidad y diferenciacion de su producto frente a los demas que se

encuentran en el mercado (principalmente genéricos).

2.1.3. Poder de negociacion de los proveedores: El mercado de proveedores de

materia primas no esta bien organizado gremialmente, mas la situacion se

complica porque los insumos que suministran son claves para Agrosagi, no
x‘ Agrosagi & CIA. Ltda. 11
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tienen sustitutos o son pocos y de alto costo. La situacion serd aun mas critica

si al proveedor le conviene estratégicamente integrarse hacia adelante.

2.1.4. Poder de negociacion de los compradores: El mercado posee clientes que
estan bien organizados, los cual hace que los mayores volimenes de compra
se hagan en negociaciones mayores. Los productos Agrosagi le presentan a
los clientes una diferencial de calidad a un precio promedio del mercado.
Existen en el mercado productos de menor calidad y menor precio que pueden
ser atractivos para los clientes que estén buscando reduccién de costos sin

tener en cuenta la efectividad de los productos.

2.1.5. Amenaza de ingreso de productos sustitutos: los productos de Agrosagi se
ven amenazados frente a un producto sustituto, por ejemplo el descubrimiento
de una nueva manera de alimentar plantas o forma diferente de aplicar los
fertilizantes. Hasta el momento, Agrosagi se destaca por tener productos de
alta calidad, y sigue tratando de innovar y hacer descubrimiento para satisfacer
de la manera mas eficiente y practica las necesidades de sus clientes, pero
corre peligro en cambios cientificos, que descubran nuevas formas de
alimentar y nutrir plantas transformando el negocio actual de Agrosagi en

obsoleto para el mercado.

3. Resumen Administrativo
3.1. Estructura organizacion

Podemos observar que la estructura organizacional de Agrosagi es relativamente
horizontal. Esto trae muchos beneficios, entre los cuales esta el mayor contacto entre jefes
y empleados, pues no hay mucha brecha de cargos, haciendo que haya menos burocracia
dentro de la empresa e incentivando el sentido de pertenencia entre los empleados.
También se facilita mas el manejo y flujo de la informacidén, pues con una estructura
organizacional horizontal se supone que la informacion pasara por menos filtros y llegara

mas rapido a los empleados.

x‘ Agrosagi & CIA. Ltda. 12
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Junta de Socios
‘ Revisor Fiscal Superintendente ‘

Gerente Director
[ [ [ [ [ ]

G. Comercial H G. Recurso Humano H G. Financiero ‘ ‘ G. Gestion Calidad H G. Operaciones ‘ ‘ G. Administrativo ‘

‘Asisteme Mercadeo Nacional Asistente Comercio Exterior ‘

Asistente Contable ‘ ‘ Auditores internos ‘ Operarios de Planta ‘ Asistente de Recepcion ‘
Representante de zona Asistente de Pagaduria Asistente de Produccion ‘ Oficios Varios ‘
Asistente de Compras Asistente de Logistica

Promotor

Asistente de Facturacion

3.2. Equipo Gerencial

El proceso de toma de decisiones se realiza a través de reuniones de la Junta de
Gerentes, quien toma las decisiones que tienen un impacto comun. De igual forma, la
Gerencia Directiva cita en forma continua a reuniones de coordinacion e informe con la
gerencia. De esta manera se le hace seguimiento al comité de calidad, a los indicadores
de gestién (mensualmente) y al desarrollo estratégico con participacion del presidente de

la junta de socios (un tercero que no miembro de la familia y que vela por los intereses de

lla empresa). La revisoria fiscal hace una recomendacion trimestral a la gerencia sobre las
6 ' ‘I‘ .. . . . , ,
i actividades a tomar para el periodo siguiente. Por lo demas los gerentes son autbnomos

en el manejo de sus areas y Sus recursos.

3.3. Politicas Laborales

Agrosagi cuenta con las siguientes politicas laborales:

e Trabajar por el cumplimiento del reglamento interno de trabajo, tanto en el aspecto de

obligaciones como en el de derechos.

e Velar por un programa de promocion interno justo y equitativos, promoviendo la

eficiencia personal de cada trabajador.
e Procurar un buen ambiente de trabajo para los empleados.

e Capacitacion continua y especializada en todas sus areas y para todos sus empleados.

{ Agrosagi & CIA. Ltda. 13
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Descripcidn de los directivos mas importantes

Presidente de la junta: Dr. Luis Alfonso Lasso, contador publico de la Universidad
Javeriana (Cali) y especialista en finazas de la Universidad Javeriana. Desempefi6 por
mas de 10 afios cargos ejecutivos en las organizaciones Frigorifico del Sur y Rica
Rondo S.A. Asesor personal de inversionistas internacionales y miembro de la Junta

Directiva de mas 5 empresas de la ciudad de Cali y Bogota.

Gerente Director: Eldwin Andrés Salazar, ingeniero industrial de la Universidad
Javeriana, especialista en e-business Northwestern University - Kellogg Graduate
School of Management. Se desempefio previamente como gerente de produccion (2
afios) y como gerente comercial (3 afos) en la empresa. Laboro en el programa de
desarrollo de empresas Agroindustriales del centro internacional de agricultura tropical,
miembro de junta en dos empresas. Cursa actualmente la especializacién en finanzas

de la Universidad Icesi.

Gerente financiero: Gloria Amparo Correa, contador publico de la Universidad Libre. Ha
ejercido su profesion desde mudltiples aspectos como contadora general y revisora
fiscal. Se destaca en su carrera el haber trabajado para el grupo Transtel realizando
andlisis financieros en Telepalmira S.A. y la implementacion del sistema del software
contable. Asi mismo se desempefid como revisora fiscal en empresas de la ciudad de
Cali.

Gerente de mercadeo y ventas: Juan Esteban Arias, se gradu6 de administrador de
empresas con énfasis en banca y estudio ingenieria comercial con énfasis en
economia en Chile, se ha desempefiado en campo del mercadeo y ventas como
coordinador de mercadeo en la Universidad de los Andes, AC Nielsen de Colombia,

Arte y publicidad.

Gerente Administrativo: Leonor Torres. Administradora financiera de la Universidad del
Quindio y especialista en implementacion de sistemas de gestion de calidad acreditada
por el Icontec. Trabajo para el sector de cajas de compensacion (Comfaunion), y

distribucion de combustibles (Terpel). Tiene experiencia internacional el mantenimiento

‘Agrosagi & CIA. Ltda. 14
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de inventarios y manejo de logistica internacional (5 afios en empresas locales en
EE.UU.).

Andlisis Financiero
4.1. Andlisis de los resultados Histéricos.

Entre los aflos 1998 y 1999, hubo un decremento del 1.1% en los ingresos de Agrosagi.
Si tenemos en cuenta la inflacidbn que se presentaba en estos afios (17.7% y 16.7%
respectivamente), se entiende la presion que llevo a la direccion de Agrosagi Ltda. a
negociar con sus proveedores descuentos que mejoraran sSu margen bruto y a
incrementar sus inventarios con el objeto de disminuir el riesgo tasa de cambio (sus
materias primas son importadas, por lo que el precio varia en relacion con la TRM).
Estas decisiones probarian ser inadecuadas pues llevaron a que se desmejorara la
rotacion de inventarios que también se vio afectada, como se menciono anteriormente,
por la baja en sus ventas. Durante los siguientes tres afios, los ingresos de Agrosagi
crecen en un 10% para los dos primeros periodos y en un 26% en el ultimo (2002),
acompafado de un mejoramiento en el margen bruto. Sin embargo, la utilidad operativa
se vuelve muy estrecha debido a que tuvieron como politica incentivos de comisiones
muy altas a los vendedores con el objeto de vender mas, ocasionando que para este

afio (2002) su utilidad operativa se tornara negativa.

Lo anterior, estuvo acompafado del otorgamiento de plazos mayores a sus clientes,
generando un alto costo en el sostenimiento de la cartera, llevando a tener una rotacion
muy lenta en relacidon con la que histéricamente venia presentando. Igualmente se
aumentaron los activos, producto de la adquisicibon de una bodega, la cual fue
financiada con pasivos a largo plazo y deuda con socios. Lo anterior muestra que a
pesar del aumento tan significativo en ingresos en dicho afio (26%), la estructura
financiera de la empresa se vio desmejorada como consecuencia de las nuevas

inversiones y el manejo inadecuado de sus gastos operacionales.

En relacion con su estructura de capital, esta ha permanecido constante durante todos
los afios estudiados, no obstante se vio desmejorada por las perdidas ocasionadas a

partir del afo 2000, las cuales se incrementan considerablemente hasta el afio 2002,

ﬁ‘ Agrosagi & CIA. Ltda. 15
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afio que de acuerdo con nuestro analisis es el que da un punto de partida diferente a la

empresa.

La empresa a pesar de su constante crecimiento en ingresos, tuvo hasta el afio 2002,
un deficiente manejo en sus gastos, llegando al punto de que con su utilidad
operacional no pudiera cumplir con el pago de sus obligaciones financieras, motivado
por una administracién un poco desgastada. Sumado a lo anterior, sobrevino la crisis
del sector y de la economia Colombiana en general, motivado por las altas tasas de

interés y las quiebras del sector bancario.

A partir del afio 2003, Agrosagi empieza una nueva administracion. De esta forma la
empresa familiar empezé a ser manejada por la segunda generacion, trayendo un
nuevo aire a la gerencia. El cambio se vio reflejado en un aumento importante en sus
ingresos (70%), que junto con la reactivacion de la economia y un replanteamiento en
la forma de administrar los gastos, mejoro un poco el déficit que venia presentando en
los afios anteriores. Asi, a pesar de que su endeudamiento aumento, este se comenzé
a apalancar mucho mas con proveedores estableciendo pagos de 90 dias.
Adicionalmente Agrosagi mejoro su rotacién de inventarios producto de alianzas
estratégicas con sus distribuidores y la consecucion de nuevos contratos de maquila

con importantes empresas del sector.

De alli en adelante, empieza un nuevo aire para la empresa. Se recupera del déficit de
afos anteriores y de la crisis de la economia, generando utilidades a favor de sus
socios, quienes contintan invirtiendo en esta. Es de notar que la deuda que se tiene
desde el afio 2002 todavia se mantiene, lo que muestra una confianza a la nueva
administracion al igual que la retencion de utilidades con el objeto de invertir en nuevos
negocios. Durante el afio 2004, se tuvo una rotacion de inventario muy lenta, sin
embargo para el ultimo afio (2005) se mejoré notablemente, fruto de mejores politicas y
control sobre el manejo del mismo. La capacidad de produccion esta llegando casi al
100% lo que mejora su margen operativo sustancialmente. Para completar el panorama
de crecimiento de los ultimos afios Agrosagi esta incursionando en el mercado
internacional con nuevos negocios de exportacion que se estan realizando hacia paises

como Bolivia, Pert y Ecuador entre otros.
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Por lo anterior, se puede concluir que la empresa a pesar de la crisis se viene
reponiendo. Su estructura financiera mejord, adicionalmente, con el mismo nivel de
apalancamiento esta mejorando ventas y margenes, a pesar que su capital de trabajo
viene bajando. Este punto no es de preocupar puesto que es ocasionado por que cada
dia se viene apalancando mucho mas con sus proveedores, no ha tenido que invertir
en mas activos, puesto que su capacidad todavia no llega al 100%. En términos
generales Agrosagi muestra actualmente un comportamiento sano en lo referente a
rotacion de cartera, inventarios y proveedores, lo que muestra un ciclo de operatividad
agil, su endeudamiento controlado y su habilidad para responder efectivamente a sus

compromisos adquiridos por sus pasivos.

4.2. Proyecciones Financieras
4.2.1. Supuestos

Basados en los resultados de los afios anteriores y teniendo en cuenta las politicas
de la Alta Gerencia de Agrosagi en cuanto a manejo financiero de la compafiia, se
presentan y explican los parametros utilizados para estimar los estados financieros

anuales futuros (a cinco afios) a partir de 2006.

Crecimiento en ventas: El crecimiento en ventas se toma como una tasa histérica en

la cual se tienen en cuenta los resultados anuales desde 1998. Para un posterior
andlisis de sensibilidad se introduce el cambio en los resultados anuales desde el
nombramiento de la nueva administracion, momento en el cual se notan valores de
crecimiento mayores a los del promedio histérico. El crecimiento en ventas
internacionales se estima cercano al 10% anual ya que es un nuevo objetivo de la
Administracion y en el periodo en curso se aprecia la posibilidad de dicho

crecimiento.

Costo de Ventas: El costo de ventas se estima como un porcentaje sobre las ventas

por su naturaleza predominantemente variable. En esta variable no solo se tuvo en
cuenta el promedio histérico de la compafiia sino que se observé el comportamiento
de este rubro en la competencia directa, dando como resultado los valores

estimados para el analisis de sensibilidad.
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Gastos Operacionales: Los gastos operacionales se toman como un porcentaje de

las ventas y su valor, para las proyecciones de los flujos futuros, se toma como el
promedio histérico de los resultados del periodo 1998 - 2005. Para el analisis de
sensibilidad el cambio en este rubro es menor que el de los costos operacionales

debido a su naturaleza de caracter fijo.

Activo: Las cuentas del activo corriente se proyectaron como un porcentaje de las
ventas ajustado por las politicas actuales de la compafia de liberar recursos de su
capital de trabajo. Estos recursos liberados se invierten en inversiones a largo plazo
para poder potenciar un aumento en infraestructura futuro. Las cuentas que se van
a controlar por parte de la administracién son las cuentas por cobrar, los inventarios

y las cuentas por pagar.

Pasivo: Las cuentas del pasivo se proyectaron como un porcentaje de las ventas.
El pasivo corriente se ajustd por las politicas actuales de la compafia de liberar
recursos de su capital de trabajo. Las cuentas que se van a controlar por parte de la
administracion son las cuentas por pagar a proveedores nacionales, asi mismo se
fijo dentro de los objetivos de la administracion el control del gasto administrativo y

de ventas lo que disminuye el pasivo.

4.2.2. Calculo del costo de capital

Siguiendo la expresion para la cual se hallaron los
valores:
donde:

Kc es el costo promedio ponderado de capital 15.66%

Ke es el costo de recursos propios (accionistas) 23.85%

Kd es el costo de la deuda 14.31%

T es la tasa impositiva y 37.5%

r es la razén de deuda de la compafia. 54.93%
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