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RESUMEN

El informe plantea la operacion extraordinaria de la empresa Agroindustrias San
Jacinto S. A. A., que consiste en la adquisicion de la Empresa Agricola San Juan S. A.
El proposito de esta adquisicion es mejorar las ventas y la rentabilidad mediante la
introduccion de una nueva gama de productos, incluidas las uvas y los aguacates Hass,
con el fin de capitalizar las perspectivas en los mercados tanto nacionales como
globales. Desde 2009, la empresa San Jacinto S. A. A. se ha integrado al conglomerado
conocido como Corporacion Azucarera del Peru (Coazucar), que es parte del grupo
econdmico peruano Grupo Gloria. Al formar parte del #olding que posee la mayoria
de las acciones, ha firmado un contrato que produce un estancamiento de valor
econdmico al estandarizar el precio de la produccion del azucar. En ese contexto, la
adquisicion de la Empresa Agricola San Juan S. A. permitird suplantar la pérdida
econdmica que se sufre al estar bajo un contrato con un precio que no genera utilidad.
Por esta consideracion, se ha optado por una estrategia horizontal, que le permitira a

San Jacinto una mayor rentabilidad.

Palabras clave: Agroindustrias San Jacinto S. A. A., adquisicion, Empresa Agricola

San Juan S. A.
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ABSTRACT

This report details the implementation of a remarkable business maneuver by
Agroindustrias San Jacinto S. A. A. The company acquired Empresa Agricola San
Juan S. A. with the specific goal of enhancing our sales and generating profitability.
This acquisition allows us to expand our product offerings to include Hass grapes and
avocados, thereby capitalizing on opportunities in both domestic and international
markets. Since 2009, San Jacinto S. A. A. has been a subsidiary of Corporacién
Azucarera del Pert (Coaztcar), which is owned by the Peruvian conglomerate Gloria
Group. As a member of the holding, which has the majority of shares, it has entered
into a contract that results in a lack of growth in economic value by establishing a
fixed price for sugar production. In this context, the acquisition of Empresa Agricola
San Juan S. A. will allow to replace the economic loss suffered by being under a
contract with a price that does not generate profit. For this reason, a horizontal strategy

has been chosen, which will allow San Jacinto a higher profitability.

Keywords: Agroindustrias San Jacinto S. A. A., acquisition, Empresa Agricola San

Juan S. A.



INTRODUCCION

El documento técnico tiene como objeto analizar la adquisicion de la Empresa
Agricola San Juan S. A., mediante una operacion extraordinaria que efectuard la
empresa Agroindustrias San Jacinto S. A. A. El estudio de estrategia corporativa
evaluard la estrategia horizontal, que tiene como finalidad ampliar la cartera de
productos de la empresa adquiriente. Este proceso requiere aprovechar las
oportunidades, de modo que estas actiien de forma positiva en el crecimiento del nivel

competitivo de mercado de la empresa Agroindustrias San Jacinto.

El enfoque principal de la empresa San Jacinto es la produccion, asi como la
comercializacion de azlcar, con operaciones auxiliares que incluyen la venta de
alcohol y derivados del azucar. En el afio 2022, la empresa adquirente se consolido
como uno de los productores principales de aztcar del pais, por lo que ocupo el sexto
lugar con una cuota de mercado del 8,5 %. En la actualidad, la empresa San Jacinto
planea alcanzar tasas de crecimiento anual del 10 % para la produccion de azucar, el
20 % para la produccién de uva y el 30 % para la produccion de aguacate. Este
crecimiento se facilitara si se aprovecha su experiencia en el mercado y si se amplia
su alcance en el mismo, al introducir nuevos productos y adquirir nuevos clientes. Se
espera que estas iniciativas impacten significativamente en la rentabilidad, la gestion,
las ventas y ganancias de la empresa, luego de la adquisicion del 100 % de la propiedad

de la Empresa Agricola San Juan.

El informe se divide en cinco capitulos. En el primer capitulo, se aborda el
problema empresarial a través del diagnodstico conceptual de la situacion, la
formulacion de la problematica, la justificacion y los propodsitos establecidos. En el
segundo capitulo, se presenta el marco tedrico, fundamentado en los antecedentes del
estudio, la teoria subyacente, el marco legal y el enfoque conceptual del problema
identificado. En el tercer capitulo, se aborda la metodologia, en la cual se incluye la
formulacion de la hipotesis, la definicion de las variables e indicadores tipo, asi como
el disefo de la investigacion, las técnicas e instrumentos empleados, y el proceso de

seleccion y analisis de datos. En el cuarto capitulo, se describe a detalle la estrategia y



la ejecucion de la operacion de adquisicion. Este abarca aspectos como la descripcion
de la empresa compradora, el andlisis interno y externo, la evaluacion cuantitativa de
la problematica empresarial y los detalles de la operacion de adquisicion: naturaleza y
razones, analisis de la empresa adquirida, vision cuantitativa a través del BSC,
triangulo estratégico, directrices y objetivos de desempefio, valoracion financiera de
la adquisicion, ejecucion del plan, analisis FODA, mapa y BSC de la adquisicion,
proyecciones financieras y validacion cuantitativa del valor afiadido. Finalmente, en

el quinto capitulo, se presentan las conclusiones y las recomendaciones planteadas.



1. PROBLEMATICA EMPRESARIAL

1.1. Diagndstico contextual de la situacion problematica

En la actualidad, respecto al entorno empresarial, la situacion ha cambiado y tanto las
fusiones como las adquisiciones se presentan como un nuevo modo de hacer negocios,
tanto para las empresas transnacionales como para las de paises emergentes, las cuales
no perciben a ambas estrategias como una salida a condiciones o escenarios extremos
y de gran volatilidad, sino mas bien como una oportunidad para asegurar la eficiencia
de sus cadenas de valor, expandirse al mercado local o internacional, adquirir

tecnologia y conocimiento, diversificar la exposicion al riesgo, etc.

El actual plan de tesis se centra especificamente en la potencial adquisicion de
la Empresa Agricola San Juan S. A. por parte de Agroindustrias San Jacinto S. A. A.
Esta adquisicion tiene como objetivo mejorar la competencia de Agroindustrias San
Jacinto en el mercado y capitalizar oportunidades en la produccion de cafia de azucar,

asi como ampliar su portafolio de productos para incluir uvas y aguacate.

Agroindustrias San Jacinto S. A. A., ingenio azucarero, forma parte de la
Corporacién Azucarera del Pert (Coazucar), la cual es filial del Grupo Gloria.
Coazucar opera en Pertl y Ecuador, y es conocida por su enfoque integrado en la
produccion de azucar, que incluye desde el cultivo de la cafia de azucar, su
distribucion, hasta la comercializacion del producto final. Este enfoque integrado
proporciona ventajas en términos de sinergias en toda la cadena de produccion (Apoyo

& Asociados, 2023).

En el mismo informe de la clasificadora Apoyo & Asociados (2023) se indico
que, hasta junio de 2022, solo los cuatro ingenios que posee Coazucar en el Peru (Casa
Grande, Cartavio, Agrolmos y San Jacinto) contribuyen con el 56.5 % de la
productividad nacional de azucar. Por su parte, San Jacinto posee una participacion

menor, con un 8,5 %, como se observa en la Tabla 1.1.



Tabla 1.1

Produccion de azuacar del holding Coazucar

Empresa Porcentaje
Casa Grande 20.60 %
Cartavio 14.50 %
Agrolmos 12.90 %
San Jacinto 8.50%
Total de produccion nacional 56.50 %

Fuente: Adaptado de Apoyo & Asociados Internacionales S. A. C. (2022).

Segun el informe 2023 de Agroindustrias San Jacinto, su actividad econdmica
es la fabricacion de azicar y derivados, que incluyen alcohol, bagazo, textiles, entre
otros. La jurisdiccion geografica comprende las zonas de Macacona, Capellania, San
Jacinto, Huacatambo, La Capilla, San José, Motocachy, Cerro Blanco, con un total de
11 731 hectareas de superficie, de las cuales se cultiva la cafia de azlicar en 7788

hectareas.

Como es evidente, todos los terrenos y propiedades de San Jacinto estdn
ubicados en el departamento de Ancash. Es decir, este es el mercado al que se limita
la empresa, a pesar de que, segun la Memoria del Directorio (2023), la intencion es
alcanzar la expansion de mercados, razon por la que las exportaciones han crecido
hasta llegar a 6646 toneladas de azucar en 2022. En ese sentido, es notoria una
expansion a medias, dado que en el ambito nacional no ha realizado mayores esfuerzos
por conseguirlo, a pesar de que el azucar es un producto cuyo consumo se realiza
durante todo el afio y de que Ancash produce muchas toneladas de aziicar, a
comparacion de regiones como La Libertad, Lambayeque y Lima (Ministerio de

Desarrollo Agrario y Riego, 2023).

Ademas, el Instituto Nacional de Estadistica e Informatica (2023) report6 que,
si bien en el 2022 el area agropecuaria registrd un aumento de 4,31 % a consecuencia
de una producciéon mayor agricola (+ 5,46 %), lo que destaco fue, sobre todo, la
exportacion de uva, palta, aceituna, algodén rama, cacao, mango, arandano, entre otros
distintos al azucar, los que no crecieron en el mercado interno, pues en este destacaron

productos como papa, mandarina, platano, yuca, maiz, cholo, zapallo, entre otros.



Estas cuestiones son mas que suficientes para que la empresa San Jacinto tome
acciones, ya que esta experimentado el problema de que su cuota de mercado no crece:
hay corporaciones que la superan en produccion y otras que le siguen muy de cerca,
pero, sobre todo, el problema recae en que se ha estancado en su posicion geografica
(Ancash) y en su producto bandera (aztcar). Considerando estas debilidades, resulta
pertinente la solucion de la adquisicion de la Empresa Agricola San Juan S. A., dado
que las dos compaiiias son cultural y funcionalmente idénticas, lo que evitaria una
integracion engorrosa y, ademads, permitiria que la empresa San Jacinto optimice su
eficiencia operativa, sus conocimientos y su innovacion en aras de demarcar un nuevo

camino de prosperidad.

Respecto a la Empresa Agricola San Juan, segun sus propios procesos de
auditoria (Agraria San Juan S. A., 2023), la actividad de tipo econdmica es el cultivo
de uva de mesa, la cual aporta aproximadamente el 70 % de los ingresos. La cafia de
azucar constituye mas del 15 % de sus ingresos, mientras que el aguacate y otros
cultivos representan aproximadamente el 5 %. En cuanto a la geografia, San Juan se
encuentra dentro del distrito de Lambayeque (en la ruta a Chongoyape) y tiene una
superficie de 1257,50 hectareas. Esta region alberga las oficinas administrativas, la

empacadora y la fabrica de procesamiento de uva de mesa.

Sumado a ello, a diciembre del 2022, la Empresa Agricola San Juan mantuvo
niveles de activos y de ventas por debajo de lo que tuvo la empresa San Jacinto. Sin
embargo, resulta llamativo que la utilidad neta de San Juan sea bastante similar a la
que obtuvo San Jacinto (ver Tabla 1.2), lo cual se explica por la eficiencia en costos,

pues el costo de ventas de la Agroindustria San Jacinto represent6 el 61,59 % de los

ingresos del 2022.

Tabla 1.2

Datos de Agroindustrias San Jacinto versus Empresa Agricola San Juan S. A.
Detalle/Empresa Agroindustrias San Jacinto S. A. A. Empresa Agricola San Juan S. A.
Activos S/ 592 511 000 S/ 178 702 000

Ventas S/ 265 335 000 S/ 117 334 000
Utilidad neta S/33 330 000 S/ 31265 000

Fuente: Adaptado de Agricola San Juan S. A. (2023b).



En definitiva, la adquisicion de la Empresa Agricola San Juan por parte de
Agroindustrias San Jacinto podra ser beneficiosa en diferentes sentidos. Por una parte,
ampliard su alcance geografico y su red de distribuciéon a una zona estratégica
(Lambayeque), lo que permitird relaciones comerciales con personas naturales y
juridicas de regiones aledanas como La Libertad, Cajamarca, Piura y Tumbes. Por otra
parte, podra diversificar su portafolio de productos con la produccion de uva y palta
Hass, con lo cual no solo se podra reducir la dependencia de un solo producto, sino
que también mejorara su estabilidad financiera. Por tltimo, se obtendra una mejora en
imagen y reputacion, pues se estaria adquiriendo una empresa sélida y reconocida por

su buen accionar.

1.2. Formulacion del problema empresarial
1.2.1.Problema general

A partir del diagndstico del contexto, se plantea la siguiente pregunta: ;Cémo la
propuesta de mejora de ampliacion del mercado y diversificacion de productos incide
en el resultado econdmico-financiero de la empresa Agroindustrias San Jacinto S. A.

A?

1.2.2.Problema especifico
Las preguntas que plantean los problemas especificos son los siguientes:

e Problema especifico 1. ;Cudl es la incidencia que generaria la expansion
geografica en los costos de produccion y distribucion de la empresa
Agroindustrias San Jacinto S. A. A?

e Problema especifico 2. ;Cémo afecta la diversificacion del portafolio de
productos en la rentabilidad de la empresa Agroindustrias San Jacinto S.
A.A?

e Problema especifico 3. ;Como influye la imagen y reputacion en las ventas

de la empresa Agroindustrias San Jacinto S. A. A?



1.3. Justificacion de la investigacion

La investigacion abordara una justificacion operativa, funcional, sinérgica y
econdmica de costo-beneficio, con el fin de mostrar una perspectiva generalizada de

la justificacion de la investigacion.

1.3.1. Justificacion operativa

La Memoria Anual (2023) de la Empresa Agricola San Juan evidencia que esta
mantiene una cultura agradable, digna de replicar por Agroindustrias San Jacinto S.
A. A., para promover mejores relaciones laborales, ya que organiza programas de
formacion, talleres de integracion del personal (campeonatos deportivos, gincanas,
concursos gastronémicos, etc.) e incentivos laborales (sorteos por desempefio
destacado y asistencia impecable). Asimismo, promueve iniciativas diversas, como las
de responsabilidad social, destinadas a ensefar y educar a la poblacion de

Chongoyape.

1.3.2. Justificacion economica

La Empresa Agricola San Juan S. A. (2023a), respecto al dictamen de Arancibia &
Bazan S. Civil de R. L., tuvo un mal momento financiero en el 2018, pues registro
pérdidas por S/ 8 053 000. Tras ello, todo hacia indicar que un afio después se revertiria
la situacion, al tener utilidades por S/ 1 169 000. Sin embargo, el 2020 volvid a ser un
periodo preocupante, ya que nuevamente se tuvo pérdidas significativas, por S/ 4 287
000. En el ano 2021, el escenario volvio a ser alentador, pues a pesar de la pandemia
COVID-19 y sus repercusiones, se registraron utilidades por S/ 932 000. Ademas, para
el ejercicio 2022, la situacion econdémica en la empresa mejoro, porque se obtuvo una
cifra récord de utilidades, con un total de S/ 31 265 000, explicada por el aumento de
las ventas asi como por la reduccion de costos. Estas cifras recientes sugieren una

recuperacion y una posible continuidad de estabilidad financiera para la compaiiia.



1.4. Objetivos de la investigacion
1.4.1.Objetivo general

El objetivo general planteado es el siguiente: Determinar la incidencia de la propuesta
de mejora de ampliacion del mercado y diversificacion de productos en el resultado

econdmico-financiero de la empresa Agroindustrias San Jacinto S. A. A.

1.4.2. Objetivo especifico
Los objetivos especificos son los siguientes:

e Objetivo especifico 1. Precisar la incidencia de la ampliacion geografica de la
empresa Agroindustrias San Jacinto S. A. A.

e Objetivo especifico 2. Precisar la incidencia de la diversificacion del portafolio
de nuevos productos (uva y palta) en la rentabilidad de la empresa
Agroindustrias San Jacinto S. A. A.

e Objetivo especifico 3. Precisar la incidencia de la mejora de la imagen y

reputacion en las ventas de la empresa Agroindustrias San Jacinto S. A. A.



2. MARCO TEORICO

2.1. Antecedentes del estudio
2.1.1. Internacionales

En Colombia, Salazar et al. (2022), en su articulo titulado “Influencia del analisis
técnico y fundamental en las decisiones de los inversores en el mercado colombiano.
Estudio de caso: Nutresa S.A.”, analizaron las decisiones de los duefios de empresas
colombianas, especificamente, las relacionadas con el caso de estudio en Nutresa S.
A. Para ello, utilizaron la metodologia top-down, que analiza el comportamiento del
contexto econdémico desde lo general hacia lo especifico. Los resultados de esta
investigacion revelaron que la pandemia afectd6 de manera dréstica a las empresas

colombianas y al pais en general, pero este se ha podido recuperar econémicamente.

En lo que respecta a Nutresa S. A., que es de las empresas prestigiosas en
Colombia, se conocid que el valor médximo de sus acciones se alcanzo en el afio 2015;
de ahi en adelante, este valor se caracterizo por ser inestable y tener una tendencia a
la baja. Sin embargo, el Grupo Giliski present6 una oferta publica de adquisicioén por
Nutresa S. A., con la intencidon de hacerse de entre el 50.1 % y 62.625 % de la
propiedad, proponiendo un 37 % adicional del valor actual de la accion, con lo cual se
convirtid en la transaccion mas relevante del 2021. En definitiva, lo que representa a
esta empresa es la expansion de nuevos productos y mercados, ademds de trabajar en

pro de la innovacion.

En Ecuador, Molina Molina et al. (2019), en su articulo “Método de
adquisicion mediante fusion y su impacto en los estados financieros en el sector
comercial de Manabi”, analizaron las fusiones y adquisiciones que tuvieron lugar en
el pais durante el 2012 y el 2017. Para ello, utilizaron el método inductivo-deductivo,
realizaron un analisis documental, asi como la encuesta como técnica de recojo de
datos. Los hallazgos mostraron que, a lo largo de esos 6 anos, se efectuaron 298 de
estas operaciones entre empresas, de las cuales 293 fueron adquisiciones y apenas 5
fueron fusiones. Ademas, otro resultado relevante fue que el afio 2013 se celebro la

mayor cantidad de estas operaciones (56). Por otra parte, tras encuestar a 250
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trabajadores de 12 empresas adquiridas o fusionadas, se destaco que el 81 % asegurd
haber recibido capacitacion para adaptarse a la nueva cultura organizacional; el 67 %
afirmo6 que sus labores no habian cambiado tras la operacion; el 93% senald que la
nueva empresa le brinda un trato digno; el 80% sefiald que pudo adaptarse a las nuevas
politicas de manera eficiente, entre otras cuestiones que dejan entrever que estas

formas de reestructuracion corporativa son realmente beneficiosas.

2.1.2. Nacionales

En el &mbito nacional, Azafia Oliveros et al. (2022), en su tesis titulada Informe técnico
sobre la estrategia corporativa de la empresa Agroindustrial Cayalti S. A. A. -
Operacion extraordinaria de adquisicion de la empresa Agroindustrias AIB S. A.,
precisaron examinar el estado financiero y econdémico de la organizacién y su
integracion Agroindustrias AIB S. A. Para la metodologia, se utilizd la herramienta
PESTEL como soporte, asi como el andlisis de Balanced Scorecard y FODA
matematico. De los hallazgos, de acuerdo con el Balanced Scorecard, si la entidad
deseaba aumentar sus ingresos en el 2016 a un 30 %, se requeria de una inversion
aproximada de S/ 245 034 400. Asimismo, la empresa Cayalti obtendria un 6ptimo
analisis financiero y econdémico de adquisicion de Agroindustrias AIB. La empresa
presentaba un VANE mayor que cero, un costo-beneficio de 1,18 y una ERR del 27
%, todo lo cual respalda la viabilidad de la adquisicion. Es mas, el andlisis mostr6 que
la inversion inicial cubriria sus costes. En conclusion, resulto factible que la empresa

Cayalti absorba a la empresa Agroindustrias AIB.

Otro antecedente nacional es el de Silva Morales y Pérez Guerrero (2022),
quienes, en su tesis titulada “Informe técnico de la estrategia corporativa de la empresa
Cartavio S. A. A. — Operacion extraordinaria: adquisicion de la empresa
Agroindustrial Cayalti S.A.”, precisaron examinar el estado financiero y econdémico
de la entidad, asi como su integracion con la empresa Agroindustrial Cayalti S. A. En
la metodologia, se hizo empleo del FODA matematico, el Balanced Scorecard y el
mapa estratégico. En los hallazgos se encontré que la empresa Cartavio si ostentaba

del capital pertinente para comprar e incluir mejoras en la empresa que adquirid.
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Ademas, tras la ejecucion hipotética de esa adquisicion, el proyecto mostr6 viabilidad
con un VAN de S/ 273 111 572,02, y en relacion costo-beneficio de 1,49. Luego de
una cuidadosa consideracion, se determind que, con la adquisicion de Cayalti S. A.,
Cartavio podria impulsar su produccion de azucar y derivados. Esto, junto con la
ampliacion de sus cultivos a través de mecanismos horizontales, permitiria a la
empresa ser mas rentable. Asimismo, Cartavio aprovecharia nuevos productos

agricolas necesarios tanto en el mercado peruano como en el internacional.

Por su parte, Ramos Villanueva et al. (2020), en su tesis titulada “Informe
técnico de la estrategia corporativa de la Empresa Camposol S.A. - Operacion
extraordinaria: adquisicion de la Empresa Agroindustrias AIB S.A.”, efectuaron un
analisis econdémico y financiero de Camposol S. A., asi como de la adquisicion que
estd haria a Agroindustrias AIB. En la metodologia, se uso el analisis PEST y la
estrategia Balanced Scorecard. En los hallazgos se encontrdé que, por medio de la
operacion extraordinaria, al comprar Agroindustrias AIB, se obtuvo una VAN de US$
11,711 millones de ddlares, asi como un costo beneficio de 2,03, lo que evidencid que
el proyecto era admisible. Ademads, al adquirir la empresa en cuestion, Camposol
aumentaria sus unidades de cooperacioén en el mercado, de negocio, incremento de
produccion, mayor captacion de clientes a nivel mundial y rentabilidad. Se lleg6 a
concluir que el fin estratégico de adquirir dicha empresa resultaba productivo, viable

y sostenible en el tiempo.

2.2. Base tedrica de la investigacion

Por un lado, Hax y Majluf (2004) senalaron que la estrategia horizontal busca
segmentar negocios de las empresas para determinar hasta qué punto pueden
aprovecharse las sinergias entre los negocios, de manera que genere un valor a futuro
con posibles adquisiciones o fusiones, a través de joint ventures (empresas de riesgo
compartido) o alianzas estratégicas. Asimismo, Tamayo y Pifieros (2007) indicaron
que la integracion horizontal alude a una unién o fusion de dos empresas que producen
o transforman el mismo bien o servicio, debido a incrementar el nivel productivo. Por

otro lado, Benavides (2013) defini6 la estrategia horizontal como un proceso de
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integracion entre dos o mas organizaciones que producen bienes similares o sustitutos,

de manera que estos produzcan en mayor cantidad a nombre de una sola organizacion.

Las causas de una estrategia horizontal pueden entenderse de economias de
escala, de alcances de redes, con el objeto de sobresalir en un mercado competitivo.
En ese mismo contexto, Benavides (2013) también conceptualizé la adquisicion como
la unién de dos o mas organizaciones, en donde una toma el control total de propiedad
y los activos, y esta decidira el futuro de la empresa adquirida. Por el contrario, Israel
Llave (s.f.) preciso que las adquisiciones son el acto de comprar una parte o la totalidad
de una empresa por parte de un individuo. Esta operacién implica adquirir acciones
que proporcionen control sobre una empresa o, alternativamente, adquirir los activos

principales de la empresa objetivo.

Para que se realice una estrategia horizontal, de acuerdo con Hax y Majluf
(2004), se deben contar con directrices estratégicas que son, basicamente, un analisis
de las organizaciones para saber qué recurso posee y utilizarlos en el alcance de la
vision de la empresa. Asimismo, se debe poseer objetivos de desempefio claves, que
son utilizados y medidos de manera cuantitativa con el objeto evaluarlos y llegar a la

meta que la empresa se ha propuesto en un periodo de tiempo determinado.

Al respecto, Tamayo y Pifieros (2007) sefialaron que existen tres clases de
estrategia horizontal. En primer lugar, se halla el tipo de estrategia de adquisiciones y
fusiones. La adquisicion es el proceso en el que una empresa toma el control de la otra
para fortalecer sus procesos de produccion o eliminar a su competencia. La fusion esta
referida a la union de dos o mas empresas con la intencidon de unir fuerzas operativas
y llevar en conjunto operaciones que les permitan un crecimiento y desarrollo
econoémico. En segundo lugar, se encuentran las joint ventures (empresas de riesgo
compartido). Estan orientadas a la union de firmas de manera temporal en la prestacion
de un servicio o la produccion, comercializacion asi como distribucion de un bien, con
el objeto de compartir riesgos y dividirse las ganancias obtenidas, como union de
firmas. Por ultimo, se encuentran las alianzas estratégicas. Su objetivo es unir fuerzas
solo para mejorar la produccion. Precisa incrementar la eficiencia de los procesos
productivos, mantener la independencia, pero compartir una meta especifica en

comun.
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2.3. Base legal

Agroindustrias San Jacinto S. A. A. y Empresa Agricola San Juan S. A. estan sujetas
alaLey 31110 del 31 de diciembre del 2020, segtin lo establece el Decreto Supremo
005-2021-MIDAGRI. El proposito de esta legislacion es mejorar la industria agricola
para garantizar la proteccion de los derechos de los empleados, segun el articulo 1 de
la ley citada. Los temas de relevancia de la ley pretenden mejorar el tema de la jornada
laboral, las remuneraciones, las bonificaciones, los seguros, las vacaciones entre otros.
Esto, con el objeto de incentivar laboralmente al trabajador y regular las acciones

laborales de la empresa, a fin de no vulnerar los derechos de los mismos.

La Ley 31112, que regula el proceso de preaprobacion de actividades de
consolidacién de empresas en el Peru, fue publicada en el Diario Oficial El Peruano
el 7 de enero del 2021, segun Decreto Supremo 039-2021-PCM (Ley 31112, 2021).
El objetivo principal es fomentar la competencia eficiente para preservar la estabilidad
economica y mejorar el bienestar de los consumidores. Esta legislacion regula
actividades, tales como fusiones, adquisiciones y el establecimiento de empresas
conjuntas. Ademas, segun el articulo 1 de dicha ley, se aplica sanciones por acciones
que obstaculicen la competencia, de conformidad con el Decreto Legislativo 1034,
con el objetivo de fomentar la eficacia econdmica y mejorar el bienestar del

consumidor.

La distincion de la Ley 31112 radica en sus respectivas aplicaciones. El
primero se implementa como medida preventiva para evitar una concentracion
excesiva del mercado y restricciones a la competencia, mientras que el segundo se

aplica antes de que se produzcan casos de comportamiento anticompetitivo.

Segun la Ley General de Sociedades, cuando una empresa absorbe a otra, la
empresa original deja de existir. La empresa absorbente obtiene todos los activos de
la empresa absorbida, conforme lo establece el apartado 2 del articulo 344 de la Ley
26887. La empresa absorbente asume las actividades y obligaciones de la empresa
absorbida, la cual ya no existe, y realiza operaciones bajo el nombre y responsabilidad

financiera de la empresa absorbente.
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2.4. Marco conceptual de la situacion problematica

En este acapite, se definird qué es la técnica corporativa, los elementos fundamentales
de la estrategia corporativa, la definicion del Balanced Scorecard (BCS), del mapa

estratégico y de los métodos de valorizacion de empresas.

2.4.1 Definicion de la estrategia corporativa

Collis y Montgomery (2015) sefialaron que una estrategia corporativa implica la
diversificacion de las operaciones de una empresa. Estas actividades impactan en los
hallazgos financieros, los recursos humanos y el sistema operativo del trabajo, asi
como la gestion dentro de la organizacion. Para Robbins y Coulter (2016), la estrategia
corporativa es un enfoque en los objetivos a largo plazo, de manera que se determinan
diferentes opciones de negocio en donde la empresa puede participar para generar
valor. Asimismo, la estrategia corporativa esta relacionada con la vision y los objetivos

de la empresa.

En cambio, para Hax y Majluf (2004), la estrategia corporativa tiene muchas
facetas, con énfasis en el analisis de los entornos tanto internos como externos de la

empresa para crear valor futuro y obtener una ventaja competitiva.

2.4.2 Elementos fundamentales en la definicion de la estrategia corporativa

Hax y Majluf (2004) definieron 10 tareas para el desarrollo de una estrategia

corporativa, los cuales se pueden apreciar en la Figura 2.1.
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Figura 2.1

Los elementos fundamentales en la definicion estratégica corporativa

Centro de atencién de la estrategia

corporativa
La empresa
Evaluacién interna de la Examen del ambito
corporacion corporativo

*Mision de la empresa *Panorama econdmico
*Segmentacion del negocio *Analisis de los lugares geograficos
* Estrategia horizontal criticos y de los sectrores de la industria
* Integracipon vertical * Tendencias tecnologicas, de recursos
*Filosofia de la corporacicn humanos, politicas, sociales v juridicas

Definir los puntos fuertes y débiles Identificacidn de oportunidades y amenazas

\ 7/

Postura estratégica de la Empresa
*Directrices estratégicas
*Objetivos de desenieﬁo de la corporacién

Agsignacion de recursos
Gestion de cartera de negocios

|

Instraestructura gerencial

Estructura de la organizacién y sistemas
administrativos

Recursos humanos
Gestion de personal clave

Fuente: Adaptado de Hax y Majluf (2004).

A continuacidn, se precisan tres aspectos:

e Evaluacion interna de la corporacion. El analisis interno es una radiografia
de la empresa y sirve para determinar los puntos fuertes y los puntos
débiles que esta pueda poseer, con la finalidad de reconocer la situacion
empresarial actual y afrontar el entorno futuro mediante estrategias, por
las ventajas competitivas que esta pueda poseer. Segun Hax y Majluf
(2004), deben desarrollarse cinco decisiones estratégicas en el analisis

interno de una organizacion: mision de la empresa, segmentacion del
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negocio, estrategias horizontales, estrategias verticales y filosofia de la

corporacion.

e La filosofia de la corporacion. La filosofia de una empresa abarca los
principios basicos que gobiernan sus interacciones con los colaboradores,
los clientes, los proveedores y la comunidad. También incluye sus
objetivos de crecimiento y maximizacion de beneficios, asi como sus

politicas y procedimientos.

e Postura estratégica de la empresa. Para evaluar los planes de la empresa
en relacion con su direccion, la postura estratégica incorpora directrices
estratégicas y objetivos estratégicos. Respecto de las directrices
estratégicas, Hax y Majluf (2004) sefialaron que estas requieren de un
analisis de los recursos esenciales de la organizacion para utilizarlos
responsablemente a fin de lograr la vision y la mision de la empresa. Se
puede afirmar que las directrices estratégicas son una guia para establecer
responsabilidades de la empresa, cuyo objetivo es potenciar sus recursos.
Sobre los objetivos estratégicos, Hax y Majluf (2004) precisaron que “los
propésitos de desempefio comparativos proporcionan las métricas
principales utilizadas para evaluar los hallazgos de la gestion y establecer
metas numéricas como reflejo de la intencidn estratégica de la empresa”
(p. 237). En otros términos, si se compara el desempeio de la empresa con
estandares establecidos y métricas precisas, se pueden identificar aspectos
de mejora para establecer los objetivos especificos alineados con los

objetivos estratégicos de la organizacion.

2.4.3 Métodos de valoracion de empresas
Los métodos de valoracion analizados son los siguientes:

Valor en libros. Parra (2013) sefal6 que el valor en libros de una corporacioén
se puede determinar deduciendo el valor de los pasivos del activo total. Sin embargo,

de acuerdo con Serrano (1986, citado por Parra, 2013), el resultado obtenido no es
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preciso, por lo que puede diferenciarse del valor real de la empresa. Por ello, este

método suele ser cuestionado.

El cuestionamiento de dicho método se debe a que no considera el valor futuro
de la empresa. Ademads, algunos expertos afirmaron que el valor que las empresas
poseen no se define por la cantidad de sus activos, sino por la capacidad que estas
tienen para generar flujos de caja positivos en el futuro. La férmula que suscribe este
método es la siguiente: valor de una empresa = activo total - pasivos tangibles. Asi,
el valor de una empresa representa el excedente que tienen sobre aquellos que debe a

terceros (Aznar Bellver et al., 2016).

Valor de mercado o valor en bolsa. La técnica del valor de mercado es crucial
para la valoracion de activos, ya que determina su valor considerando las
circunstancias imperantes en el mercado. Este enfoque permite a las organizaciones
someterse a una evaluacion exhaustiva de posibles adquisiciones, ventas o

consolidaciones, teniendo en cuenta su desempeio y proyecciones de mercado.

Este enfoque implica utilizar el precio bursatil de las acciones de una empresa
o el precio medio durante un periodo determinado. Luego, el valor de la empresa se
determina multiplicando el nimero de acciones en circulacion por el precio de la
accion de la empresa (Parra Barrios, 2013). La formula que suscribe este método es la

siguiente: valor de mercado = numero de acciones * costo de accion.

Valor de flujo de caja descontado. El enfoque de flujo de efectivo descontado
proyecta entradas, asi como salidas de efectivo futuras, teniendo en cuenta el costo de
la tasa de capital y los conceptos de valor temporal del dinero y riesgo. Si bien el
método se basa en una prevision precisa de los flujos de efectivo futuros, su aplicacion
podria generar una sobreestimacion o una subestimacion del valor de los proyectos
debido a las dificultades para evaluar con precision los aspectos financieros (Parra

Barrios, 2013).

2.4.4 Mapa estratégico

Kaplan y Norton (2008) describieron el mapa estratégico como una representacion

grafica y funcional de la técnica que facilita la identificacion de relaciones causales
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entre los diversos objetivos. Este mapa considera diferentes perspectivas: de

aprendizaje y crecimiento, del cliente, de procesos, financieras.
2.4.5 Balanced Scorecard (BSC)

El cuadro de mando integral (BSC) es un modelo que ayuda a las empresas a conseguir
una imagen integral, interconectada y unificada de los multiples objetivos de la
empresa (Conexion ESAN, 2016). Ademas, es relevante sefalar que el BSC incorpora
indicadores desde multiples puntos de vista, incluidos procesos internos, innovacion
y aprendizaje, clientes y financiero. Estos indicadores se utilizan para monitorear y
gestionar los diversos objetivos de la organizacion, como los niveles de ventas o los

ingresos dentro de un periodo de tiempo especifico.
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3. METODOLOGIA

3.1. Hipétesis de investigacion

El modelo de estudio para los procesos de adquisicion de empresas debe tomar
en cuenta aspectos financieros, aspectos intangibles y caracteristicas particulares con
relacion a los mercados para lograr sinergias y un impacto positivo en la creacion de

un valor econdmico a futuro. De esta forma, se genera una mayor posibilidad de éxito.

A partir de la necesidad de ponderar cuales son los factores que posibilitan el
éxito de las de las adquisiciones, las hipdtesis para esta investigacion son las que

siguen:

3.1.1. Hipotesis general

La hipdtesis general es la siguiente: la propuesta de mejora de ampliacion del mercado
y diversificacion de productos en el resultado econdomico-financiero de la empresa
Agroindustrias San Jacinto S. A. A. genera sinergias positivas en la creacion de un

valor economico a futuro.

3.1.2. Hipotesis especificas
Las hipotesis especificas se presentan a continuacion:

e Hipotesis especifica 1. Como resultado de la adquisicion de una empresa,
la incidencia de la expansion geografica en los costos de produccion y
distribucion de la empresa Agroindustrias San Jacinto S. A. A. genera un

impacto positivo en el valor econdmico a futuro.

e Hipdtesis especifica 2. Como resultado de la adquisicion de una empresa,
la incidencia de la diversificacion del portafolio de productos genera una

mayor rentabilidad de la empresa Agroindustrias San Jacinto S. A. A.

e Hipotesis especifica 3. Como resultado de la adquisicion de una empresa,

la mejora de la imagen y reputacion en las ventas de la empresa
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Agroindustrias San Jacinto S. A. A. genera un impacto positivo en el valor

econdmico a futuro.
3.2. Variables e indicadores de medicion

Segun Carrasco (2013), las variables generales son aquellas que se combinan entre el
problema y la hipdtesis de la investigacion. Asimismo, estas variables presentan
algunas peculiaridades complejas, que no se pueden medir directamente, sino que se
desagregan segun sus niveles. En esta linea, la variable general para el estudio
propuesto es la estrategia corporativa de adquisicion de la empresa Agroindustrias San

Jacinto S. A. A.

3.2.1.Variable independiente

Carrasco (2013) también senal6 que las variables intermedias representan las variables
que se acercan mas a la realidad y muestran aspectos importantes de las
investigaciones generales. Las variables intermedias de este estudio son las siguientes:
diagnoéstico de la corporacion, operacion extraordinaria de adquisicion, ejecucion de

la estrategia corporativa de adquisicion y validacion cuantitativa.

3.2.2.Variables dependientes
Las variables dependientes de esta investigacion son las siguientes:

e Diagnostico de la corporacion. Sus indicadores comprenden el analisis

situacional: andlisis del macroentorno y analisis interno.

e  Operacién extraordinaria de adquisicion. Sus indicadores comprenden a
la estrategia basada en los recursos de la corporacion y la estrategia de

operacion extraordinaria — adquisicion.

e Ejecucion de la estrategia corporativa de adquisicion. Esto se logra
mediante el mapa estratégico y el Balanced Scorecard o cuadro de

mando integral.
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e Validacion cuantitativa. Es la proyeccion de estados financieros y

analisis costo-beneficio.

3.3. Tipo y diseiio de la investigacion

El presente estudio es de tipo descriptivo, puesto que busca describir, de forma
objetiva y sistematica, las caracteristicas de un fendmeno o situacion, mediante la
recoleccion y el andlisis de datos. Sobre este aspecto, se recopild datos sobre variables
especificas, como el tamafo, la distribucion o la relacion entre variables (Arispe

Alburqueque et al., 2020).

Por otro lado, este estudio adopta un enfoque mixto, combinando tanto el
enfoque cualitativo, que se centra en recopilar informacion para afinar o descubrir
nuevas preguntas durante el proceso de investigacion, como el enfoque cuantitativo,
que emplea la recopilacion de datos numéricos para validar las hipotesis propuestas
por el investigador. Para el enfoque cuantitativo, se midieron datos utilizando métodos
matematicos y, para el enfoque cualitativo, se describid el fendémeno (Hernandez
Samiperi et al., 2014). En este sentido, se planea utilizar las fortalezas tanto del
enfoque cuantitativo como cualitativo con la finalidad de obtener un enfoque

panoramico de la informacion.

El estudio emplea un disefio longitudinal no experimental, ya que no existen
circunstancias experimentales ni estimulos a los que se vayan a someter las variables.
Ademas, las empresas han sido evaluadas en su entorno auténtico, sin alteraciones,
vale decir, los factores no se pueden controlar. Asimismo, es transversal, puesto que
la recogida de datos se produjo una sola vez en un momento determinado (Arias y
Covinos, 2021). En esta investigacion se recolectaron datos del afio 2018 al afio 2022,

y se proyecta hacia el 2026, en cuanto a los estados financieros.

3.4. Técnicas e instrumentos de la investigacion

Como afirmo6 Useche et al. (2019), la revision documental implica el proceso de

identificar, recopilar y analizar materiales que sean relevantes para el evento o
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escenario que se investiga. Los articulos pueden variar mucho en su carécter, incluidas

diversas formas, como libros, ensayos, informes, registros, etc.

La técnica para recolectar informacién que se utilizd en este estudio es la

revision documental, puesto que la investigacion se bas6é en la recoleccion de

informacion de diversas fuentes documentales, tales como paginas web, articulos de

investigacion, tesis relacionadas a la estrategia corporativa, informes contables,

memorias anuales, entre otras.

3.5. Seleccion y analisis de los datos

Para desarrollar el estudio, resultd relevante concentrar los esfuerzos en un

procedimiento adecuado para el analisis e interpretacion de datos.

3.5.1.Procesamiento

Con la finalidad de alcanzar los propositos establecidos en este estudio, se realizaron

los siguientes procedimientos:

Primer paso: Se recogidé informacidon externa e interna relativa a la
empresa Agroindustrias San Jacinto S. A. A. En primer lugar, se recogid
informacion sobre las tendencias ambientales, tecnoldgicas, politicas,
demograficas, culturales, sociales, gubernamentales, legales y economicas
en revistas, publicaciones especializadas del Instituto Nacional de
Estadistica e Informatica (INEI), el Banco Central de Reserva del Pera
(BCRP), el Ministerio de Economia y Finanzas (MEF), entre otros. Se
utilizé el método de recoleccion de datos en oficina, para lo cual se utilizo
la revision bibliografica como principal herramienta de recoleccion. En
segundo lugar, se realiz6 un analisis de la empresa a adquirir, Agricola San
Jacinto, ya que esta empresa podrd generar valor economico y de

posicionamiento a la empresa principal.

Segundo paso: Se realizd un diagndstico situacional de la empresa

Agroindustrias San Jacinto S. A. A. Para ello, se utiliz6 la herramienta de
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las diez tareas fundamentales de la definicion de la estrategia corporativa,
desarrolladas por Hax y Majluf (2004). Con la informacion recolectada,
se procedio a realizar el diagndstico, para lo cual se empelaron las matrices
Efi, Efe, FODA y Canvas. Asimismo, se llevo a cabo un analisis de las

diez tareas objetivo en la empresa.

e Tercer paso: Se aplicaron métodos de valoracion a la compafia Agricola
San Juan S. A., debido a su valor actual en soles. Los métodos de
valoracion elegidos para la investigacion fueron el valor en libros (activos
menos pasivos), el valor en mercado (valor de sus acciones en la Bolsa de
Valores de Lima) y el valor de flujo de caja libre (andlisis de sus estados
financieros para identificar el valor actual, segun el impacto que esta puede

tener en un ambito de tiempo de 5 afios).

e Cuarto paso: Se ejecutd la estrategia corporativa de adquisicion, que se
baso6 en una evaluacién de un mapa estratégico y el BSC, en los cuales se
desarrollaron estrategias de produccidon y posicionamiento, segin la

estrategia horizontal de adquisicion.

e Quinto paso: Se realizd una validacion cuantitativa que examina
especificamente las predicciones de los estados financieros y permite el
analisis de costo-beneficio. Esta validacion permitio evaluar el efecto
econdmico de la compra de una empresa objetivo en Agroindustrias San

Jacinto S. A. A., con respecto a su estrategia horizontal.

3.5.2.Presentacion

La presentacion de la informacion se organizo6 por medio de tablas y graficos para una
mejor visualizacion de los datos obtenidos, y de la relacion al anélisis de la empresa
adquirente y adquirida. Se utilizé diferentes herramientas: Excel, para elaborar
graficos, tablas y cuadros; y Word, para plasmar la investigacion mediante la escritura
académica, con correccion ortografica, y el uso de manuscritos de acuerdo con las

normas APA.
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3.5.3. Analisis e interpretacion de los datos

Después de utilizar las herramientas de recoleccion de datos, estos se ordenaron y
categorizaron en hojas de calculo de Excel. Luego, se llevo a cabo el analisis y la
interpretacion de los hallazgos generados. Las tablas incluyen las cuentas financieras,
los temas administrativos y contables pertenecientes al plan de adquisicion de

negocios que Agroindustrias San Jacinto S. A. A. emprendera.
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4. PROPUESTA Y EJECUCION DE OPERACION ESTRATEGICA DE
ADQUISICION

4.1. Descripcion de la empresa adquiriente

La empresa azucarera peruana Agroindustrias San Jacinto S. A. A. pertenece al Grupo
Gloria mediante su /olding Coazucar (Corporacion Azucarera del Pert), el cual, en
conjunto, tienen una capacidad productiva de azucar del 81,9 % del total nacional
(Apoyo & Asociados Internacionales S. A. C., 2023). Sus principales mercados son
Estados Unidos, Colombia, Ecuador, Bélgica, Espana, Chile y otros, con menores

indices de exportacion.

Segun el ranking de produccion nacional de azicar en el Peru (ver Tabla 4.3),
para el 2022, la empresa Agroindustrias San Jacinto S. A. A. ocupo6 el sexto puesto,
por debajo de Paramonga S. A. Asimismo, Casa Grande S. A. A. se posiciona en

primer lugar, ya que es la empresa con mayor produccion de azicar a nivel nacional.

Tabla 4.3

Ranking de produccion de aztcar del holding Coazucar

Data 2022 — Produccion de aztcar

Empresa Porcentaje
Casa grande 20,60 %
Cartavio 14,50 %
Laredo 14,30 %
Agrolmos 12,90 %
Paramonga 11,10 %
San Jacinto 8,50 %
Total de produccion nacional 81,90 %

Nota. Adaptado de Apoyo & Asociados Internacionales (2022).

4.1.1. Antecedentes de la empresa
A continuacidn, se presentan los antecedentes vinculados a la compaiiia:

Informacion general de Agroindustrias San Jacinto S. A. A. La principal
actividad de la regién Ancash es la produccion, el procesamiento e industrializacion

de la cafa de azlicar y sus subproductos asociados. En este marco, la superficie total
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del terreno de la empresa es de 11 389 hectéreas, de las cuales el 58,66 % (6681
hectéreas) realiza cultivo de la cafia de azlicar. La arquitectura de la instalacion le
permite procesar hasta 4500 toneladas de cafia, que opera durante 330 dias al afio (ver
Tabla 4.4). El emprendimiento se encuentra en el distrito de Nepefia en Santa en la
ciudad de Chimbote, dentro de la region Ancash. Tiene un impacto econémico
significativo dentro de su region, por lo que el 90 % de su fuerza laboral pertenece a

la comunidad local (Apoyo & Asociados Internacionales S. A. C., 2022).

Tabla 4.4

Indicadores de desempefio operativo Coaztcar

Indicadores de desempefio operativo

2020 2021 2022 San Jacinto S. A. A.
Hectareas cultivables totales 84 287 83334 83703 11389 14
Hectareas cultivadas neta 58 940 63 545 59 786 6681 11
Hectareas cosechadas con cafia 45262 49 636 47195
Capacidad de molienda (T™/dia) 38 700 38 700 38 700 4500 11,6
Rendimiento (™ de cafia/dia) 127 116 113
Porcentaje de azucar/™ de cafia 10,20 % 10,00 % 10,20 %
Azlcar producida ™ 814 530 764 320 763 960
Producido de importaciones ™ 31686 6054
Total de aziicar producido 846 543 770 460 763 960 64 936,6 8,50
Alcohol producido (miles de litros) 80 942 78 245 72 460
Numero de trabajadores 12 317 13 990 12 775
Precio promedio (soles por kilogramo) 1,170 2,050 2,66
Ventas (S/MM) 1736 2070 2300

Fuente: Adaptado de Apoyo & Asociados Internacionales S. A. C. (2022).

La empresa Agroindustrias San Jacinto S. A. A. ocupa el sexto puesto en
produccion de azicar. Produce una cantidad de 64 936,60 toneladas. Asimismo,
representa, en Coazucar, el 14 % (11,389 ha) de las hectareas en bruto; el 11 % (6,681
ha) de hectareas con cultivo de cafia de azucar; y el 11.6 % (4500 toneladas) de la
capacidad de molienda diarias. La agroindustria produce aztcar blanca y rubia para
produccion nacional y exportacion en presentacion de 1 kg, 5 kg, 25 kg ,50 kg, ademas

de azlcar rubia industrial, alcohol, melaza y bagazo.
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Datos generales de la organizacion. La corporacion Agroindustrias San
Jacinto se dedica a tres actividades comerciales distintas (ver Tabla 4.5). La primaria
esta relacionada a la produccion de azuicar; la secundaria 1, a la fabricacion de
productos quimicos basicos; y la secundaria 2, a la venta al por mayor de basura,
chatarra y otros articulos no clasificados de otra manera. En esta investigacion, el

analisis se centra en la empresa principal.

Tabla 4.5

Datos generales de la empresa Agroindustrias San Jacinto S. A. A.

RUC 20116225779 - Agroindustrias San Jacinto S. A. A.

Tipo de contribuyente Sociedad anénima abierta
Nombre comercial Agroindustrias San Jacinto

Av. Parque Fébrica s/n. (oficinas de la empresa Casa Grande) - La

Domicilio fiscal Libertad, Ascope, Casa Grande

Principal: 1072 - elaboracion de azicar
.. . Secundaria 1: 2011 - Fabricacion de sustancias quimicas basicas
Actividades econdmicas
Secundaria 2: 4669 - Venta al por mayor de desperdicios, desechos y
chatarra y otros productos n. c. p.

Moneda: soles

Monto suscrito: 284 527 860,00
Capital social inscrito Fecha monto suscrito: 17/12/2009

Monto pagado: 284 527 860,00

Fecha monto pagado: 17/12/2009

Fuente: Adaptado de Superintendencia Nacional de Aduanas y de Administracién Tributaria (s.f.) y de
Agroindustrias San Jacinto S. A. A. (2023).

Historia de Agroindustrias San Jacinto S. A. A. Respecto de los antecedentes
historicos de Agroindustrias San Jacinto S. A. A., originalmente establecida como una
hacienda en 1872, es preciso mencionar que esta entidad sufri6 muchas
transformaciones hasta eventualmente evolucionar a fin de cotizar en la Bolsa de

Valores de Lima, de las cuales se precisan los hechos mas relevantes:

e Henry Swayne Wallace, de origen escocés, quien establecio el negocio
azucarero del valle, lo compré en 1872. Cuando Don Augusto B. Leguia,
su yerno, fue elegido presidente del Perti en 1908, se continu6 con la

administracion de la Hacienda San Jacinto después de su muerte.
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La escritura de la hacienda fue entregada a la Cooperativa Agraria
Azucarera Limitada N° 40 por el Estado peruano durante la Reforma
Agraria en 1969, luego de fundada la firma Negociacion Azucarera

Nepefia S.A - NANSA en 1947.

En junio de 1992, por voto de socios, en la Asamblea General, se decidi
la transformacion de la cooperativa en sociedad andonima, lo que marco6 el

inicio oficial de la transformacion.

El1 27 de diciembre de 1997, 1a Junta de Accionistas acordé la constitucion
de la compafiia Peruana de Azucar S.A., la cual planteaba desarrollarse
por la linea fabril como estrategia para aprovechar los beneficios de la Ley

de Promocion del sector agrario.

La peor sequia en el Valle de Nepefia en los ultimos setenta afios afectd a
la empresa en 1997, y el fendmeno de El Nifio tuvo un impacto relevante

en 1998, que causo relevantes pérdidas econdmicas.

Posteriormente, la fusion de ambas firmas fue autorizada por la Asamblea
General de 14 de abril de 2003. La sociedad absorbente fue Agroindustrias

San Jacinto.

La Corporacion Azucarera del Pert S. A. pasé a ser el accionista principal
de Agroindustrias San Jacinto S. A. A. con una participacion del 72,62 %
del total de acciones al comprar 20 662 556 acciones de la sociedad el 22

de octubre de 2009.

Coaztcar adquirié 2 847 802 acciones mediante la Oferta Publica de
Adquisicion (OPA) que finalizé el 27 de marzo de 2010, como resultado
del proceso antes mencionado. Tras este esfuerzo de adquisicion, la
participacion de Coazucar en la sociedad ascendi6 hasta el 82,63 % del

total.

La empresa formd Agro San Jacinto S. A. C., el 20 de abril de 2016, con
el propdsito expreso de cultivar para exportacion. Asi, existid una

participacion del 99,97 % en la propiedad del negocio.
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4.1.1. Clientes

Coazucar es parte del grupo Gloria, el cual esta destinado en el rubro de agroindustrias.
Como se senal6 anteriormente, dentro de este rubro se encuentra Agroindustrias San
Jacinto S. A. A. Coaztcar es el conglomerado agroindustrial productor de aztcar mas
grande del Pert. Los clientes de esta empresa son los siguientes: clientes industriales
(empresas), a quienes se vende la mayor parte de la produccion, pues la requieren para
fabricar otros productos; empresas de bebidas, como Coca-Cola Peru, Arca
Continental Lindley, Ambev Perti; empresas de alimentos procesados, como Nestlé
Peru, Kraft Heinz Pert, Unilever Perti; empresas de confiteria, como Ferrero Peru,
Mars Perti; empresas farmacéuticas, tales como Laboratorios Bago, Laboratorios
Andromaco, Laboratorios Richmond; y clientes minoristas, quienes demandan una
menor parte de la produccion, pues solo la requieren para consumo directo. Tiene
presencia en hogares, supermercados, bodegas, restaurantes, hoteles, entre otros
negocios de la regién Ancash, Lima y La Libertad. Cabe sefalar que el mercado
interno de San Jacinto es del 80 %; y el externo, el 20 % restante (Agroindustrias San

Jacinto S. A. A., 2022).

4.1.2. Cultura organizacional

La cultura organizacional se fundamenta en valores que dictan sus interacciones con
los trabajadores, la comunidad, los clientes, los proveedores. Asimismo, establecen
sus metas de crecimiento y rentabilidad, asi como sus normas y procedimientos

internos.

Respecto de este punto, Agroindustrias San Jacinto S. A. A. considera
relevante mantener un enfoque orientado a su vision, mision y valores, de tal manera
que pueda desarrollar sus practicas empresariales con profesionalismo, considerando

distintas politicas:

e Politicas de calidad. Agroindustrias San Jacinto S. A. A., a través de
consistentes medidas de control de calidad, consigui¢ la certificacion ISO
9001:2015 para sus productos de bebidas alcohdlicas y azucaradas.

Ademas, cuenta con un Sistema HACCP integrado que ha sido aprobado
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por la Direccién General de Salud Ambiental (DIGESA). De este modo,
garantiza que los bienes y subproductos de sus clientes sean higiénicos,

sanitarios y seguros (Apoyo & Asociados Internacionales S. A. C., 2022)

e Politica de gestion de seguridad y salud en el trabajo. Con un programa de
seguridad y salud ocupacional implementado y una politica que esta en
total conformidad con la legislaciéon nacional, la organizacion ha
priorizado la prevencion y mitigacion de los riesgos laborales (Apoyo &

Asociados Internacionales S. A. C., 2022)

e Politicas de gestion de recursos humanos. Para la empresa, su principal
activo son los colaboradores. Por ello, cumple con las obligaciones
laborales de acuerdo con la ley. Ademas, fomenta las relaciones laborales,
la capacitacion y el desarrollo, el bienestar social y la seguridad
ocupacional para potenciar las habilidades con el objetivo una mejora

continua (Agroindustrias San Jacinto S. A. A., 2022).

e Politicas de responsabilidad social. La empresa, como parte de sus
acciones, ha desarrollado lineas estrategias ambientales, de educacion, de
emprendimiento, de desarrollo local y de salud, con el objetivo de
mantener un bienestar social en el ambiente en el que desarrolla sus

responsabilidades (Agroindustrias San Jacinto S. A. A., 2022).

4.2. Analisis interno

Para conocer como se compara una empresa con la competencia, qué oportunidades y
amenazas existen, y como posicionarse mejor para el futuro, es necesario realizar una
radiografia de sus operaciones internas. Los autores Hax y Majluf (1997) sefialaron
que deben desarrollarse cinco decisiones estratégicas para el andlisis interno de una
organizacion: la mision de la empresa, la segmentacion del negocio, las estrategias

horizontales, las estrategias verticales y la filosofia de la corporacion.
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4.2.1. Vision, mision y valores organizacionales

La vision, la mision y los valores organizacionales se precisan en las siguientes

lineas:

Vision. Coaztcar, como corporacion, ha desarrollado una vision enfocada en
sus propoésitos a largo plazo. La vision de la empresa es ser la empresa lider en los
mercados en los que se tiene participacion, con la produccién y comercializacion de
sus productos que tienen un valor agregado para satisfacer las necesidades de los
clientes y consumidores. Asimismo, se proponen contar con procesos de produccion
adecuados que garanticen un ambiente de armonia entre los colaboradores y la
comunidad, minimizando problemas y, ademds, generar un retorno positivo de

inversion a los accionistas (Apoyo & Asociados Internacionales S. A. C., 2022).

Mision. La mision de Coazucar se centra en los propdsitos de largo plazo de
la empresa. Esta es la siguiente: son una empresa productora y transformadora de
productos y subproductos de la cafia de azicar para su comercializacion en el ambito
nacional y mundial. Su objetivo es satisfacer las demandas de nuestros clientes
proporcionandoles productos de alta calidad y ser su empresa de referencia (Apoyo &

Asociados Internacionales S. A. C., 2022).

Valores organizacionales. Los valores son los principios o pilares éticos que
consolidan a una empresa, ya que desarrollan su identidad. Estos le permiten tener un
control de calidad intrinseco en las actividades de la organizacion, de tal manera que
se llevan a cabo procesos de calidad, orientados a mantener una responsabilidad social
entre empresa, colaboradores y comunidad. Los valores para Agroindustrias San

Jacinto son los siguientes:

e Profesionalismo. La empresa asume responsabilidades de las acciones

frente a los desafios diarios.

e Calidad humana. Es el equipo de personas con valores, con quienes se

asume un trato digno e igualitario en todos los niveles de la empresa.

e Sentido de pertenencia. Se refiere al sentido de identidad de los

colaboradores con la empresa.



32

e Espiritu emprendedor. Es la busqueda y evaluacion constante de

oportunidades de crecimiento.

e Optimizacion de recursos. Los recursos son utilizados eficientemente en

todos los procesos de la empresa.

e Busqueda de la excelencia. Se refiere a la mejora de los distritos procesos

en los que la empresa se desarrolla (Apoyo & Asociados Internacionales

S. A. C., 2022).

4.2.2. Segmentacion (unidades de negocio)

Las ventas de Agroindustrias San Jacinto S. A. A. y otros ingresos acumulados,

en el ano 2022, fueron de S/ 265,3 MM vy, en el afio 2021, fueron de S/ 248,0 MM,

cifras que evidencian un aumento del 7 %. Las ventas de azlcar, en el ano 2022,

lograron 84,023 TM con un valor econdémico de S/ 232,0 MM; a comparacién del afio

2021, fueron 110 783 TM equivalente a S/ 217,3 MM.

La produccién tuvo una disminucion equivalente a 26,761 TM, pero pese a la

disminucion de la produccion, el valor venta estuvo por encima. Tuvo una diferencia

favorable de S/ 14,7 MM. Asimismo, la venta de alcohol fue de 5 290 897 millones

de litros, lo que reflejo un decremento del volumen de 18 %, en relacidon con el afio

2021 (Agroindustrias San Jacinto S. A. A., 2022) (ver Tabla 4.6).

Tabla 4.6

Produccion de azucar y alcohol - Agroindustria San Jacinto S.A.A.

Indicadores UM 2020 2021 Var. (%) 2022 Var. (%)
Caia total Tm 1031 690 968 891 -6,0 885 803 -9,0
Total de azcar Tm 110 104 103 385 -6,0 94716 -8,0
Rendimiento
comercial % 10,67 10,67 0,0 10,69 0,2
Extraccion % 97,06 97,89 1,0 97,64 0,3
Recobrado % 81,00 81,81 1,0 81,35 -1,0
Alcohol Lts 7084 925 6289 442 11,0 5290 897 -16,0

Fuente: Adaptado de Agroindustrias San Jacinto S. A. A. (2022).
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4.2.3. Propuesta estratégica de integracion de la adquisicion

Agroindustrias San Jacinto S. A. A. buscard adquirir la Empresa Agricola San Juan S.
A., usando una estrategia horizontal, con la finalidad de incrementar su cartera de

productos y, del mismo modo, incrementar sus ingresos.

Agricola San Juan S. A. tiene como mision mejorar la vida de los vecinos de
la zona de Lambayeque a través de la produccion de bienes de agroexportacion
mediante la siembra, el cultivo y la cosecha. Inicialmente, la funcion principal de la
corporacion es la produccion de cana de azlcar, que luego era procesada a través de
muchos ingenios azucareros y transportada a varios lugares de la zona. Sin embargo,
la produccion de uva representa ahora el 80 % de sus ingresos, seguida de cerca por la
cafia de azlicar, que representa el 15 %; y el aguacate Hass, el 5 %. La empresa tiene
niveles mas bajos de ingresos, activos y capital que Agroindustrias San Jacinto S. A.

A.

Es relevante resaltar, ademas, que la empresa tiene una experiencia enfocada
en el arriendo de terrenos, lo que la vuelve atractiva bien para aumentar su produccion
o reducirla, segtn los diferentes factores externos. Asimismo, la empresa muestra los

siguientes factores criticos de éxito:

e Ingresos y utilidades. Esta empresa tuvo ingresos, en el afio 2022, de S/
117 334 000 y, en el afio 2021, de S/ 76 297 000. Asimismo, su utilidad
neta ascendi6é a S/ 31 265 000 en 2022 y a S/ 932 000 en el afo previo.

e Activos totales. La empresa tuvo un relevante valor en activos (S/ 178 702
000 y S/ 152 378 000 en 2022 y 2021, respectivamente), pero estd por

debajo de las cifras que mantiene San Jacinto.

e Patrimonio neto. Hasta el 2022, la empresa tuvo un patrimonio de S/ 101
136 000, un tanto superior a la cifra con la que cerr6 el 2021: S/ 69 871
000. Con esto se evidencia que la empresa sobrepone la financiacion con
capital propio antes que con pasivos, puesto que el patrimonio representd

mas del 56 % de los activos en el 2022 y casi el 46 % en el 2021.

e Ubicacion. Expandir el mercado hacia la region Lambayeque representaria

una oportunidad de oro para San Jacinto, puesto que hoy en dia su
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presencia se limita a la zona norte y centro del Pert (Ancash, La Libertad
y parte de Lima). En ese sentido, San Jacinto lograria una expansion

estratégica de operaciones, y acceso a nuevos mercados y recursos.

e Imagen corporativa. La poblacion valora las iniciativas que priorizan la
responsabilidad social y el desarrollo local. A pesar de su poca presencia
en Internet y redes sociales, el grupo econémico al que pertenece ha tenido

un papel relevante en la formacion positiva de la opinidn publica.

e Cartera de clientes. Es sabido que esta empresa tiene una extensa cartera
de clientes en continentes como Norteamérica, América Central,
Sudamérica, Europa, Asia. Entre ellos aparecen paises como Estados
Unidos, Canadd, México, Colombia, Espafia, Alemania, Francia, Corea

del Sur, entre otros.

e Niveles de produccion. La produccion de uva fue de 24,357 kg; la
produccion de cafia de azucar fue de 109 862 t; la produccion de palta fue

de 1776 t.

e Fuerza laboral. La empresa contd con 2019 trabajadores en el 2022,
distribuidos en 395 trabajadores permanentes y 1624 temporales; ademas,

con 2 funcionarios, 66 empleados y 68 obreros.

La empresa posee un modelo similar en la siembra de cafia, ademas de otros
productos de agroexportacion, como la uva y la palta, lo cual le permitira a
Agroindustrias San Jacinto diversificar su cartera de productos. Esto le posibilitara
proveer mas cafia de azicar a la produccidn de azicar, lo que influira en el incremento
de la participacion en el mercado local, puesto que el Grupo Coazucar es el principal
accionista de Agroindustrias San Jacinto S. A. A., con una participacion del 82,76 %.
Por lo tanto, es natural que la empresa compre una gran parte de la produccion de la
azucarera. Segun el informe de gestion, el grupo Coazucar le compro6 el 82,63 % de la
produccion de la empresa en ese aio, lo que es equivalente a un total de 144 000
toneladas de azucar. Como resultado, el resto de la produccion (17,37 %) fue vendida
a otros clientes, como empresas de alimentos, comercializadoras de azlcar y

exportadores.
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4.3. Analisis externo

El andlisis externo de la corporacion evidencia las posibles oportunidades y las

amenazas para la empresa Agroindustrias San Jacinto S. A. A.

4.3.1. Proveedores

El negocio de la empresa Agroindustrias San Jacinto se basa en la siembra de la cana
de aztcar, la transformacion formacion de la cafa de azhcar a azlcar, y la distribucion
del azticar en los mercados nacionales asi como internacionales. Por ello, la empresa

no tiene proveedores directos de su producto principal.

4.3.2. Competidores

Agroindustrias San Jacinto S. A. A., por su pertenencia a Coazucar, tiene competidores
del mismo ambito. Dentro de las principales unidades agroindustriales en Peru, se
tienen a las siguientes: Agrofutura Company S. A. C, Agrolmos S. A, Agrocasagrande
S. A. C., Casa Grande S. A. A, Agroaurora S. A. C, Cartavio S. A. A., y Empresa
Agricola Sintuco S. A. En Ecuador, se tienen a los siguientes competidores:

Producargo y Agroazucar Ecuador S. A.

4.3.3. Analisis PESTEL

En el &mbito corporativo, el andlisis PESTEL describe el entorno en el que la empresa
realiza las funciones, es decir, brinda un enfoque de los hechos o datos relevantes que
influyen en el comportamiento que tenga la empresa. Ademas, ayuda a tomar

decisiones, segun los comportamientos actuales de sus factores

Este andlisis se enfoca en seis aspectos o factores: econdmicos, tecnoldgicos,

sociales, legales, politicos y ecoldgicos.
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Factores politicos. Se refieren a las regulaciones, directrices y estdndares

legales de la region geografica especifica que tienen un impacto directo en las

empresas. Por ejemplo:

Estabilidad politica. El ultimo gobierno peruano ha traido consigo
incertidumbre politica. Desde que empez6d su mandato, Pedro Castillo
Terrones generd un ambiente inestable para la economia del pais, ya que
mantuvo un didlogo pobre entre el Poder Ejecutivo y el Poder Legislativo
y, en la actualidad, cuenta con diversas denuncias. Sin embargo, después
de la destitucion de Pedro Castillo, la actual presidenta, Dina Boluarte, no
ha ofrecido una estabilidad econdmica, puesto que las marchas al interior
del pais lo impidieron, por lo que el Congreso de la Republica presentd
una mociéon de vacancia por permanente incapacidad moral. En este
panorama, se pronostica que el pais alin continuara con la incertidumbre

politica, debido a las cuestiones hacia la presidenta de transicion.

Legislacion laboral. La fecha del 31 de diciembre del 2020, en el Diario
Oficial El Peruano, se publicé la Ley 31110, Ley del régimen laboral
agrario y de incentivos para el sector agrario y riego, agroexportador y
agroindustrial. Esta ley pretende regular a las empresas con las actividades
comerciales mencionadas, para asegurar que estas cumplan con las
obligaciones y motiven al trabajador a desarrollar su competitividad. La

Ley 31110 entro6 en vigor en el afio 2021 y es supervisada por Sunafil.

Corrupcién. Segun el diario Expansion (2020), el Pert ha encabezado el
crecimiento econdmico y, a su vez, ha tenido 30 afios de presidentes que
tienen denuncias por corrupciéon o han terminado en prision. Algunos
ejemplos de esta situacion son los siguientes mandatos: Manuel Merino
(10-15 de noviembre de 2020), Martin Vizcarra (2018-2020), Pedro Pablo
Kuczynski (2016-2018), Ollanta Humala (2011-2016), Alan Garcia
(1985-1990/2006-2011), Alejandro Toledo (2001-2006). Del mismo
modo, el exmandatario Pedro Castillo Terrones tiene denuncias por
terrorismo y a familiares implicados en actos de corrupcion. Por otro lado,

segin la CNN (2023), el Pert cuenta con un nivel de corrupcion de 36
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puntos; Uruguay es el mas bajo con 74 puntos; y encabeza la lista el pais
de Venezuela con 14 puntos. Esta puntuacion va de 0 (igual a muy

corrupto) a 100 (de muy baja corrupcion).

Factores economicos. La economia se ha visto afectada por fuerzas externas,
incluida la epidemia de COVID-19 y la imprevisibilidad politica que ha persistido
desde el cambio de administracion de 2022. Como resultado, la moral empresarial ha
mejorado y la vitalidad econémica ha aumentado, aunque lentamente. Se realizara una

descripcion de los componentes basicos que impactan en la economia de un pais:

Estabilidad economica. Segun el Ministerio de Economia y Finanzas (2023),
la economia del Pert, para el 2023, cerré con un crecimiento de 2,5 % impulsado por
la oferta de las actividades primarias (actividades de extraccion), lo cual es positivo
para el incremento de las exportaciones. El déficit fiscal en el 2023 habria
incrementado en 2,1 % del PBI, con el objetivo de mitigar la emergencia climatica e
impulsar la economia. Asi, Pert serd una de las economias lideres en la region. A partir
del segundo trimestre del 2023, el PBI se habria recuperado, con resultados positivos

por incremento de la actividad.

Los escenarios son positivos. Se proyecta, para el afio 2024 al 2026, un
crecimiento del 3,3 % en PBI, debido a la inversion en grandes proyectos y un

incremento en la inversion de la oferta de las actividades primarias, como la mineria.

Por otro lado, de acuerdo con el Instituto Peruano de Economia (2023), para el
mes de agosto, con los antecedentes que la economia presenta, el crecimiento de la
economia peruana habria sido de 0,8 % considerandose unos de los crecimientos mas
bajos de las dos ultimas dos décadas y, para el primer trimestre 2024, con el posible
fenémeno de El Niio, el panorama no seria muy alentador, principalmente para las

actividades primarias de produccion.

Demanda internacional. Se pretende analizar la produccion y el consumo
doméstico mundial de azlcar en relacion con los paises con mayor indice de
produccion y consumo, de manera que permitan estimar, en un panorama

internacional, la demanda del azucar.
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Respecto de la produccion mundial de aztcar, el Departamento de Agricultura
de Estados Unidos (USDA) senald que la produccion mundial de azucar para la
campana 2023-2024 alcanzara alrededor de 177 279 millones de toneladas, un
aumento del 6,83 % respecto a la produccién del periodo 2022-2023. En esta
valoracion, Brasil lidera la produccion con 38 050 toneladas, que representa el 21,46
% de la produccion total. Pert ocupa el puesto 21, con un crecimiento del 4,54 % en
relacion con el periodo 2022-2023, lo cual representa el 19,16 % de la produccion

total.

Para el primer trimestre del 2023, las exportaciones de cafa de azlcar refinada
mostraron un incremento del 553,16 % con una capacidad de 24 753 148 kg, frente a
3 789 747 kg, registrado en el primer trimestre del 2022. En el periodo de enero y abril
de 2023, el principal destino de Pert fue Ecuador, con US$ 12 457 096, lo que
representd el 72,75 % del valor de la exportacion nacional (Agencia Agraria de

Noticias, 2023).

Demanda interna. La produccion nacional se ve influida por las condiciones
climaticas tnicas, lo cual genera que la cafia de azucar se produzca durante todo el
afo. Los cultivos de cafia de azlicar se ubican en las principales zonas costeras de los

departamentos de Lambayeque, La Libertad, Ancash, Lima y Arequipa.

Segun el boletin trimestral 002-2023 de la Direccioén de Estudios Econémicos
(2023), la produccion acumulada de enero a junio de 2023 tuvo una caida del 2,1 %,
con una capacidad de 2 294 378. Si se observa en la Tabla 4.7, la regioén de Ancash
estd afrontando una creciente lenta de -4,9 %, con relacion al periodo anterior, que
tuvo una caida de -10 % y, en Lambayeque, ha presentado una creciente de alza del -
3 % a comparacion del periodo anterior, que fue del -6 %. Solo las regiones de

Arequipa (2 %) y La Libertad (36 %) presentaron crecimientos.
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Tabla 4.7

Produccién nacional por departamentos

Var. (%)
Var. (%) 20227 20237
Departamento P/2021 P/2022 2023/2022
(ene-jun)
2022/2021 (ene-jun) (ene-jun)
Produccion (toneladas)
Lambayeque 2184 189 2160118 -6,0 971798 721717 -3,0
La Libertad 5344 455 4780 793 2,0 2090 470 2 246 196 7,4
Ancash 975 401 819018 -10,0 368 628 350490 -4,9
Lima 1378 391 1457 726 -4,0 718 708 621 185 -13,6
Arequipa 64 801 64 663 36,0 26914 27 687 2,9
Nacional 10 468 800 9 583 744 -2,5 4294 378 4203 384 2,1

Fuente: Adaptado de Ministerio de Desarrollo Agrario y Riego (2023).

Producto Bruto Interno (PBI). Segun el Instituto Nacional de Estadistica e
Informatica (2023), el PBI ha sufrido una caida de -0.63 %, lo que evidencia un
constante descenso en lo que va del afio, con excepcidon de marzo y abril, que tuvieron
un desempefio positivo. La caida del PBI se debi¢ al ciclon Yaku, al fenomeno de El
Nifio Costero, a la menor disponibilidad de fertilizantes, que impactd directamente en

la actividad primaria del sector agropecuario.

Por su parte, el Banco Central de Reserva del Peru (2023) sefial6 que, en el
segundo trimestre del presente afio, el PBI se habria reducido en -0,5 %, equivalente
a la segunda caida consecutiva trimestral. Este descenso se debe principalmente al
menor gasto privado, mismo que fue contrastado de forma parcial por las

exportaciones y el gasto publico.

Tipo de cambio. De acuerdo con el diario El Peruano (2023), el ddlar en el
transcurso del 2023 mostr6 un descenso en su costo. Segun se indica, para el afo 2023,
se cerr6 entre 3,70 a 3,80, cifras mas bajas que las del afio 2022, que cerr6 con un

costo de 3,81; y, en el 2021, con 3,98.

En el afio 2020, el promedio del dolar fue de S/ 3,559. Su pico mas alto fue el
de S/ 3,608 en el mes de noviembre; el mas bajo de S/ 3,470 en el mes de junio. En el

afno 2021, fue de S/ 3,88; su pico mas alto fue de S/ 4,107 en el mes de septiembre; el
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mas bajo, de S/ 3,625 en el mes de enero. Durante el afio 2022, fue de S/ 3,835; su
pico mas alto fue de S/ 3,979 en el mes de octubre; el mas bajo, de S/ 3,739 en el mes
de marzo. En el afio 2023, llegd a S/ 3,75; su pico mas alto fue de S/ 4,80 en el mes de
septiembre; y el mas bajo, de S/ 3,559 (BCRP, 2023). En los tltimos afios, el dolar ha
tenido inestabilidad, debido a distintos factores politicos en el extranjero.
Actualmente, para el 2024, la situacion es insegura por los conflictos bélicos que se

enfrentan a nivel mundial y las economias diversas.

Factores sociales. En relacion con la tasa de crecimiento poblacional, para el
afno 2023, la poblacion del pais alcanzd las 33 726 000 de personas, con una
proyeccion de crecimiento de 14,33 % (5 540 300 personas) en un periodo de 30 afios

(INEI, 2023).

La poblacion en el Peru, segun el INEI (2023), se divide en aquellas personas
que viven en las areas urbanas y en las areas rurales. El porcentaje de los individuos
que viven en las zonas urbanas es de 82,6 %. Si se divide a la poblacion entre hombres
y mujeres, la poblacion de hombres es de 16 727 000 millones, lo que representa el
48,6 % del total y la poblacion de mujeres es de 16 999 000 millones, es decir, un 50,4
% del total. Asimismo, la edad promedio es de 33,6 afios es una creciente que viene

desde el afo 1993, ya que, anterior a ello, fue de 23 a 24 afios.

Factores tecnologicos. Como parte de una integracion tecnoldgica y politica
de gestion de la calidad, se ha invertido, para el periodo 2022 lo siguiente: en campo,
para la electrificacion y equipamiento de cinco pozos en Cerro Blanco, aduccion y
reservorio de vinaza, instalacién de geomembrana de tres reservorios (La Parra, San
Pedro y Motero 2) y una compra de 105,7 hectareas en el sector Los Chimus y
adecuacion de Chimus 2 (70 hectareas). Asimismo, se invirtid en maquinaria
operativa, adquisicion de nueva maquinaria (camionetas, volquetes, tractores,
cargador frontal) y repotenciacion de maquinaria existente; y, en fabrica, la
adquisicion de un robot con dos maquinas para soldar, sistema de filtrado de agua con
ceniza, construcciéon y montaje de calandria tacho 06 y un sistema de enfriamiento

mist cooling (Agroindustrias San Jacinto S. A. A., 2022).

Por otro lado, como parte de una politica de calidad en los productos,

Agroindustrias San Jacinto S. A. A. trabaja con un “Sistema Integrado de Gestion
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(SIG) que se basa en los requisitos de los estandares ISO 9001:2015, ISO 45001:2018
y HACCP; al igual que alcohol rectificado, industrial y neutro bajo los requisitos de

ISO 9001:2015 ¢ ISO 45001:2018” (Agroindustrias San Jacinto S. A. A., 2022).

Factores ecologicos. Una de las principales operaciones de San Jacinto es la
produccion de cana de azucar, la cual tiene propiedades unicas que requieren especial
atencion a la sostenibilidad ambiental para cumplir con los compromisos sociales y
ambientales de la empresa. De manera similar, la eficiencia de los recursos esta en el

centro de las tendencias emergentes en la gestion ambiental.

Gestion integral de los residuos solidos. Agroindustrias San Jacinto,
actualmente, como parte de su politica ambiental, y para mantener una sustentabilidad,
compromiso social y ambiental, cuenta con un sistema de gestion ambiental
denominado Programa de Adecuacion y Manejo Ambiental (PAMA), el cual tiene
autorizacion a través de Resolucion de Direccion General N° 147-14-

MINAGRIDGAAA.

Instrumento de gestion ambiental. Con el proposito de continuar promoviendo
el Plan de Manejo Ambiental (PAMA), iniciado el 18 de junio de 2021 bajo el
Expediente N° 00038519-2021, la empresa, manteniendo su compromiso ha
presentado 17 informes, y a fin de acceder a esta certificacion, pretende una evaluacion

constante del impacto ambiental.

Factor climatico. El Banco Central de Reserva del Pera (BCRP, 2023), en el
reporte de inflacion de junio del 2023, indicd que, segun las posibilidades del
Fendémeno de El Nifio Costero para el 2023 — 2024, se afectarian directamente a los
distintos sectores del Peru, en una baja de la produccion de bienes y servicios, lo cual
representa una disminucion del PBI. Desde esa perspectiva, las expectativas para el
sector agropecuario son desalentadoras, puesto que esto trae consigo una menor
produccion, plagas para los cultivos, menor produccion avicola, pérdida de terrenos

agricolas y posibles sequias a futuro.

Factores legales. Los factores legales se rigen por aquellas leyes que influyen

directamente en el sector agrario.
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Ley 31110 - Legislacion que regula las condiciones y beneficios laborales de
los trabajadores del sector agricola, de riego, agroexportador y agroindustrial. Esta
ley fue publicada el 31 de diciembre de 2020, y pretende generar nuevos cambios a la
normativa anterior. Algunos puntos que se mencionan son el tema de la jornada
laboral, las remuneraciones, las bonificaciones, los seguros, las vacaciones, entre
otros. Su objeto es incentivar laboralmente al trabajador y regular las acciones
laborales de la empresa para asegurar los derechos de los trabajadores (Ley 31110,

2020).

Ley 31452, publicada el 30 de abril del 2022. Exime del impuesto general a
las ventas (IGV) a ciertos alimentos, entre ellos, el azucar. Esta exencion se aplica
tanto a las ventas internas como a las importaciones de alimentos especificos, que
forman parte de la canasta familiar basica, con partida arancelaria 1212.93.00.00 -

cafa de azucar (Ley 31452, 2022).

La ley tiene como objetivo establecer regulaciones para el cultivo de cafa de
azGcar de manera sanitaria y respetuosa con el medio ambiente, incluyendo la
restriccion de las practicas de quema de residuos solidos. El objetivo principal es
mitigar los peligros ambientales e incentivar el desarrollo sostenible en todo el pais

(Congreso de la Republica, 2020).

4.4. Determinacion cuantitativa de la problematica empresarial
4.4.1. Identificacion de la problematica empresarial (Ishikawa)

El problema general de Agroindustrias San Jacinto es que su cuota de mercado no
presenta crecimiento, pues existen corporaciones que la superan en produccion y otras
que le siguen muy de cerca, pero, sobre todo, esto se debe a que la empresa se ha

estancado en su posicion geografica (Ancash) y en su producto bandera (aztcar).

Los terrenos de Agroindustrias San Jacinto S. A. A. estan ubicados en el
departamento de Ancash (mercado al que se limita la empresa), a pesar de que, segin
la Memoria del Directorio 2022 (Agricola San Juan S. A., 2023), la intencién es
alcanzar la expansion de mercados, razon por la que las exportaciones han crecido

hasta llegar a 6646 t de azticar en 2022. Por este motivo, se afirma que la expansion
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territorial es una necesidad para la organizacion. Asimismo, de acuerdo con el
Ministerio de Desarrollo Agrario y Riego (2023), Ancash produce menor cantidad de

azucar, a comparacion de las regiones de La Libertad, Lambayeque y Lima.

En el mismo sentido, en el ambito de los clientes, Agroindustrias San Jacinto
S. A. A., al pertenecer al holding Coazucar, tiene a Gloria como su principal cliente,
con una participacion del 82,76 %. Por ello, su produccion representada en un 82,63
% (144 000 toneladas de azlcar) es dirigida para este grupo. El 17,37 % se reparte a

los demas clientes.

Con respecto a sus productos, San Jacinto percibe ingresos del 87,5 % del
azucar. De otros productos, como el alcohol, percibe el 5,5 %; y de cafia y derivados,
el 1,3 %. El restante de ingresos los percibe de otros servicios e inversiones. También,
cabe indicar que esta empresa tiene una inversion desde el 2016 en Agro San Jacinto

S. A. C., empresa dedicada a la agroexportacion de la palta y otros productos agrarios.

En razon al método, por la pertenencia al grupo Coazilicar, San Jacinto carece
de mision y vision propia, ya que comparte una vision general con el holding. En sus
estados de resultados, esta empresa presenta altos gastos de ventas, mismos que
influencian en que su rentabilidad sea menor. Sus costos de ventas bienes y servicios

fueron del 63 % para el periodo 2022 y de 72 % para el 2021.

En el Anexo 4, se muestra el diagrama de Ishikawa que considera, en los
puntos de clientes, la limitada venta, puesto que Gloria acapara el 82,63 % (144 000
toneladas de azucar), sin contar con otros clientes fuertes, por lo que distribuye el
17,37 % en empresas de alimentos, comercializadoras de azticar y exportadores. En el
apartado de productos, San Jacinto obtiene ventas de un 87,5 % solo del azucar y otros
del alcohol (5,5 %) y cafia y derivados (1,3 %). En el apartado de medio ambiente, se
muestra la limitada expansion, por el alcance geografico, teniendo una participacion
de mercado de 8,65 %. En razén al apartado de método, se percibe un elevado costo
de ventas de bienes, asi como servicios de 63 % (2022)y 72 % en el 2021. Este mismo
costo puede referenciarse por su cliente principal. En este caso, Gloria impone los
precios, lo que le genera a San Jacinto S. A. A. un estancamiento en precio generando

poca rentabilidad.
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4.4.2. Monetizacion de la problemdtica empresarial

Al analizar la problematica monetizada de Agroindustrias San Jacinto S. A. A, se
identificoé la diferencia monetaria que deja de percibir la empresa en el mercado
azucarero por tener lazos contractuales con el Grupo Gloria, para la cual el 82,76 %
en produccion de la cafa de azucar es entregada para consumo de sus productos
variados a un precio estandar por debajo del precio del mercado. Este contrato es una

pérdida que impacta directamente en la utilidad neta de Agroindustrias San Jacinto.

Los célculos se obtuvieron de la informacion de las memorias y de los
auditados anuales del 2019 al 2022. Asimismo, se han comparado los precios del
mercado del azicar fueron comparados segin la fuente del Instituto Nacional de
Estadistica e Informatica (INEI). Se convirti6 la medida de toneladas a la unidad de
medida de kilogramos para poder obtener el total de la pérdida a causa de no percibir

por la oferta que podria obtenerse en el mercado.

En el siguiente cuadro, se proyecta lo que se deja de percibir por tener contrato
con el Grupo Gloria, en un 82,76 % de la produccion del azlcar a un precio estandar
por convenio de accionistas. En la Tabla 11a (ver Anexo 11), se evidencia el problema
monetizado que impacta en la rentabilidad de Agroindustrias San Jacinto S. A. A. Al
respecto, este seria el primer factor que afecta las ventas. El cuadro refleja, en la
primera fila, el precio por toneladas que produce anualmente Agroindustrias San
Jacinto S. A. A, del cual se ha calculado el porcentaje del 82,76 % del total del precio
en la segunda fila. En la tercera y cuarta filas, se presentan las toneladas que produce
anualmente San Jacinto; del cual se obtuvo el porcentaje del 82,76 % del total en
toneladas. En la quinta fila, se muestra el precio del aztcar en toneladas por la division
del precio venta total entre toneladas, que arroja como resultado la sexta fila el precio

venta por kilogramo.

En la séptima fila, se precisa el precio de kilogramo que se oferta en el mercado
del azucar, a partir de los promedios estadisticos anuales del INEI, tanto del azucar
blanca y rubia. En la octava fila, se obtiene la adicion del precio de venta en kilogramos
del mercado menos el precio estandar ofrecido por contrato al Grupo Gloria, que es la

cifra que se necesita para obtener el precio por toneladas de la novena fila.
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Por ultimo, en la décima fila del cuadro proyectado, se plasma el precio de
venta por toneladas que se deja de percibir por las ventas en el mercado general. En
esta ultima fila se visualiza la problematica monetaria que impacta para obtener un
buen margen de ganancia, lo cual ayudaria a obtener una mejor utilidad neta,

rentabilidad y sostenibilidad dentro del mercado azucarero.

4.5. Operacion estratégica de adquisicion
4.5.1. Naturaleza y motivos de la adquisicion

El fin que persigue Agroindustrias San Jacinto S. A. A, al adquirir la Empresa Agricola
San Juan S. A., estd enfocado en diversificar su cartera de productos, encaminado por
la naturaleza de ambas empresas. Por un lado, San Jacinto se dedica principalmente a
la siembra de cana de azucar y produccion de azucar. Por otro lado, San Juan se enfoca
en la siembra y el comercio de cafia de aztcar, de palta Hass y uva en diferentes
variedades. La uva es su producto bandera, con el 85 % de su produccion general. En
la Tabla 4.8, se muestra la linea y similitud de negocio. Entonces, se obtiene que la
Empresa Agricola San Juan S. A. es simil a Agroindustrias San Jacinto S. A. A. en la
palta y caia de azicar con porcentajes de 15 %, si se considera que la empresa San

Juan vende la cafia de aztcar a empresas del sector (ver Tabla 4.8).

Tabla 4.8

Naturaleza del negocio

Linea de negocios San Jacinto S. A. A. San Juan S. A.

Negocios esenciales

Produccion de caiia de azlcar X X
Negocios relacionados

Produccion de palta Hass X X
Negocios no relacionados

Produccion de UVA Crimson,

Thompson Sweet, Globe y Sweet
Sapphire X

Nota. Larelacion entre San Jacinto S. A. A. y San Juan S. A. por la Palta Hass se debe a que el primero,
como parte de su portafolio de inversiones, cuenta con una filial llamada Agro San Jacinto.
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Las razones para que Agroindustrias San Jacinto S. A. A. debe comprar y

adquirir la Empresa Agricola San Juan son las siguientes:

e Incrementara su participacion del mercado nacional e internacional con el
azlcar y otros productos, principalmente en los mercados de EE. UU. y

Europa.

e Obtendra nuevas carteras de productos e incrementar sus ingresos para
exportacion con la venta uva de mesa Crimson, Sweet Sapphire,
Thompson, Sweet Globe y la palta Hass, a través de la adquisicion de dos

plantas productoras y una planta empaquetadora.

e Desarrollard nuevas redes de acopio con la ganancia de terrenos en los
valles de San Juan de Tinajones, Chongoyape, Chiclayo, Lambayeque, a
fin de reducir costos para que San Jacinto pueda ofrecer su producto

principal a la zona norte del pais.
e Creara nuevas redes de distribucion respecto al azlicar, la uva y la palta.

e Aumentard la disponibilidad de materia prima para la produccion de

azucar.
e (Ganara una nueva cartera de clientes hacia el mercado exterior.

e Conseguird un know how necesario para mantener y desarrollar nuevas
certificaciones para la exportacion y, del mismo modo, podra replicar las
practicas que tiene San Juan respecto a la salud, seguridad, asi como

bienestar de sus trabajadores con certificacion GRASP.
4.5.2. Analisis de l1a empresa adquirida

La Empresa Agricola San Juan S. A. se especializa en la produccion de uva de mesa,
palta, aziicar de cafia y otras actividades relacionadas. Se halla en el km 56 de la

Carretera Chongoyape — Chiclayo — Lambayeque (Agricola San Juan S. A., 2023b).

Informacion general. La Empresa Agricola San Juan S. A. es una sociedad
andnima especializada en agricultura. El desarrollo de la uva de mesa, el aguacate y la
cafia de azucar es un foco clave dentro de la industria agricola. Por un lado, la cafia de

azucar cruda se vende directamente a varios ingenios azucareros de la region. Por otro
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lado, la uva y la palta es procesada por su packing house, y es vendida en el interior y
exterior del pais (ver Tabla 4.9). Tiene relaciones econdmicas con las empresas
Industrial Pucald S. A. A., Proserla S. A. C., Agroindustrial Tuman S. A. A., Agricola
Cerro Prieto, Gandules S. A. C.; Agroindustrial Pomalca S. A. A., entre otras. Esta
empresa cuenta con una extension de 1 257,50 hectareas donde funcionan sus oficinas

del &rea administrativa y el packing house.

Tabla 4.9

Descripcion de la produccion de miles de soles de Empresa Agricola San Juan S. A.

Descripcion Und .
(%) Cantidad
Uva de mesa 80 93 867,2
Palta 15 17 600,1
Canfia de aztcar 5 5 866,7

Fuente: Adaptado de Agricola San Juan S. A. (2023a).

Datos generales de la organizacion. En el afio 1996, se cred la Cooperativa
Agraria Limitada N.° 281 de Chongoyape. Con el tiempo, se ha transformado en una
firma especializada en el cultivo y cosecha de uva de mesa y aguacate. Ademas, se
dedica al cultivo de cafa, la cual cotiza en la Bolsa de Valores de Lima (ver Tabla

4.10) como Agricola San Juan S.A.

Tabla 4.10

Datos generales de la Empresa Agricola San Juan S. A.

Datos generales

Nombre Empresa Agricola San Juan S. A.
Calle B 293 Z. I. Fundo Bocanegra. También 295 Provincia
Constitucional del Callao
RUC 20103272964
Principal: 0121 - cultivo de uva.
Secundaria 1: 0114 - cultivo de cafia de azucar.
Secundaria 2: 0111 - cultivo de cereales (excepto arroz), legumbres y semillas
oleaginosas

Suscrito: S/ 60 000 000
Pagado: S/ 60 000 000
Numero de acciones: S/ 60 000

Valor nominal: S/ 1,00

La empresa azucarera El Ingenio S. A. tiene como accionista a las empresas:
Corporacion Perhusa S. A. (91,99 %), Bleauvelt Enterprises S. A. (1,87 %), Schroter
Wilfried (0,10 %) y, en menor porcentaje (6,04 %), de un total de 60 000 acciones

Domicilio legal

Actividad economica

Capital social

Estructura accionaria

Fuente: Adaptado de Superintendencia Nacional de Aduanas y de Administracion Tributaria (s.f.) y
Agricola San Juan S. A. (s.f.).
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Historia de la Empresa Azucarera San Juan S. A. C. La historia de Agricola
San Juan S.A. empieza en el afio 1996 cuando era una hacienda y, con el transcurso
del tiempo, cambia algunos aspectos generales hasta llegar a ser una sociedad anénima

abierta que cotiza en la Bolsa de Valores de Lima.

e En 1996, el 27 de diciembre, la empresa se fundé como Cooperativa
Agraria Limitada en el distrito de Chongoyape, provincia de Chiclayo,

departamento de Lambayeque.

e En el 2001, la empresa, mediante la Junta General de Socios y por
estrategia, se acoge al beneficio tributario del Decreto Legislativo 885 -

Ley de Promocion del Sector.

e En el afio 2005, la empresa decide invertir en la siembra de uva de mesa
de la variedad Red Globe, con un total de 8 h, y termina en ese mismo afio

con la cantidad de 58 h. con el objetivo de exportar al mercado extranjero.

e En el afio 2017, la empresa decidio invertir en la construccion de un
moderno packing house con el objeto de incrementar su productividad y

calidad para el mercado extranjero.

e Enel 2012, como parte de sus inversiones y de la ampliacion de su cartera

de productos, se inicia la siembra de palto con 7.82 h.

e Desde fines del 2013 hasta el 2018, Agricola San Juan S.A. de dedic6 a la
siembra y exportacion de usas de las variedades de Seedless Superior,
Seedless Crimson block test Crimson Seedless variedad roja sin Semilla,
Swet Sapphire y Jack salute, las cuales fueron exportadas al mercado de

EE. UU. y al mercado extranjero

e Enelafio 2018, por la produccion de la variedad de Swet Sapphire y Jack
salute, la Agricola San Juan se convirti6 en la primera empresa peruana en

exportar cultivos sin pepas (Agricola San Juan S. A., 2023b).
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Perfil economico-financiero. La situacion econdmica y financiera de Agricola

San Juan se explica, de forma genérica, en este apartado. Los afios 2020 y 2022 estan

cubiertos por estos datos:

El aumento de las cuentas por cobrar, en dolares, que no incluyen
intereses ni garantias, se debe principalmente a las exportaciones de uva.
El volumen de ventas al finalizar el afio fiscal 2022 resulté en un

incremento en las cuentas por cobrar en comparacion con 2021.

Todos los gastos, tanto directos como indirectos, que surgen durante el
transcurso de una temporada agricola estan incluidos en estos totales. Se
evalian en funcion de los costos incurridos en la compra de insumos,
mano de obra y gastos indirectos correspondientes a siembra y

plantaciones.

Debido a que la mayoria de las inversiones realizadas en el afo fiscal 2022
fueron para promover las siembras de aguacate que comenzaron en 2021,
existe una pequeia diferencia en los activos no corrientes. Ademas,
compraron seis tractores para reducir la necesidad de alquilar equipos para
el cultivo y estan invirtiendo en nuevas variedades de uva para aumentar
el nimero de plantas productivas en obra. Existe una expectativa
razonable de pérdidas debido a accidentes y la poliza de seguro esta en

linea con esa expectativa y los estandares de la industria.

A 31 de diciembre, ha mejorado sus compromisos financieros
manteniendo préstamos a medio plazo en dolares estadounidenses y euros
con un banco extranjero. Estos préstamos fueron obtenidos en 2020 y estan
destinados principalmente a ser empleados en el proceso de fabricacion
para exportacion, con garantia hipotecaria. De igual forma, nuestra firma
obtuvo diez millones de soles mediante el Decreto Legislativo 1455, que
establecié el esquema de garantias del Gobierno Nacional para la

continuidad de la cadena de pagos (Reactiva Peru).

Desde el afio 2020, ha habido un aumento constante en la cantidad de
facturas y tarifas que deben pagarse. Estos pagos son en ddlares y soles

estadounidenses y provienen en su mayoria de la compra de productos



50

agricolas. Las cuentas por pagar tienen vencimientos corrientes que varian
entre 30, 60 y 120 dias. No se les ha otorgado ninguna garantia explicita y

se mantienen en circunstancias estandar del mercado.

e Para el ano fiscal que finaliz6 en el 2022 (y alrededor del 82 % en 2021),
la mayor parte de los ingresos de la empresa procedieron de la produccion

de uva.

La compania ha reportado una utilidad neta de S/ 2602 (equivalente a una
pérdida de S/ 7799 en el afio 2021), aproximadamente en la categoria “Diferencia en
cambio, neta” del estado de hallazgos integrales. El estudio evalua el efecto de una
variacion potencial en el tipo de cambio del dolar estadounidense, manteniendo todos
los demas parametros constantes. Las actividades financieras, como los depdsitos en
bancos y otros instrumentos financieros, junto con las operaciones operativas, como
los deudores comerciales, exponen a la empresa al riesgo crediticio. Frente a ello, la
gestion eficaz del riesgo de liquidez implica garantizar una cantidad suficiente de
efectivo y activos facilmente convertibles, asi como tener acceso a varias fuentes de

crédito para compromisos de financiacion potenciales o existentes.

Ademds, la compafia evalla su capital monitoreando el indice de
apalancamiento, el cual se determina dividiendo la deuda neta entre el capital total. La
deuda neta es calculada restando el efectivo, asi como equivalentes de efectivo de la

deuda total, que incluye tanto la deuda corriente como la no corriente.

4.5.3. Vision cuantitativa de la adquisicion (BSC)

La vision cuantitativa pretende identificar cuantitativamente el crecimiento de la
empresa Agroindustrias San Jacinto S. A. A. que tendra en el plazo de un tiempo
determinado. Para efecto de la investigacion, el plazo comprende hasta el afo 2026.
Esta vision se justifica en los antecedentes de la empresa adquirente y adquirida, al
efectuar una proyeccion en el tiempo en base a los aspectos de crecimiento en los
productos bandera de ambas empresas: para San Jacinto S. A. A., la produccién de

azucar y, para San Juan S. A. A., la produccion de cafa de azucar, palta y uva.
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La vision es la siguiente: expandirse dentro del sector azucarero y derivados,
incrementando la produccién en un 13 % para el afio 2026; paralelamente, diversificar
el portafolio de productos con la venta de uva Thompson, Crimson, Sweet Sapphire,

Sweet Globe y palta Ken.
4.5.4. Triangulo estratégico (BSC)

Para la justificacion de la vision cuantitativa de la empresa San Jacinto, se analizo el
crecimiento que ha tenido la empresa adquirente y adquirida. El hallazgo es que, para
el afio de accion, la empresa San Jacinto, sumado a la produccion de la cafia de azticar
de San Juan S. A. A. tendré un crecimiento de 12 % y, analizando los afios anteriores,
se puede afirmar que la absorcion de San Juan S. A. A. le generaria un crecimiento de

un 10 % en cuanto al azucar.

Si bien el crecimiento del 2021 y 2022 ha sido desalentador segtin los estados
financieros de San Jacinto, producto de la pandemia que se enfrent6 a nivel mundial,
es esperable que para el ano de accidon obtenga un crecimiento 6ptimo para generar un
crecimiento moderado de 10 %. Por otro lado, la empresa San Juan, en cuanto a sus
agro-productos, se muestra con escenarios positivos, pues tiene perspectivas
alentadoras en los afios venideros, que, sumados a la empresa adquirente, le generara
resultados Optimos y de crecimiento en los mercados en donde se desarrolla. El
producto bandera de la empresa adquirida es la uva, la cual tiene bastantes perspectivas
provechosas, como continuar y expandir esa cartera de clientes en los mercados de

EE. UU. y Europa.

La Empresa Agricola San Juan S. A. ha tenido un crecimiento en su produccion
de uva y palta (ver Anexo 02), lo que refleja su buen trabajo manejando estos
productos. Con respecto a la siembra de la cafia de azlcar, esta ha tenido un
crecimiento desalentador desde el 2019, con excepcion del 2022, afio en el cual
representa un crecimiento del 44 % y, como promedio de los Gltimos afios, ha sido del
11 % (ver Tabla 4.11). Para efecto de la adquisicion, se ha considerado un crecimiento
moderado en cuanto a la uva. Segun el promedio, es de 17 %, pero, para efecto de la
absorcion, se ha considerado un 20 %; en cuanto a la palta, que representa un 146 %,

en este trabajo solo se considera un 30 % (ver Tabla 4.11).
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Tabla 4.11

Produccioén agricola de la Empresa Agricola San Juan S. A.

Adquisicion de San Juan S. A. en su totalidad por San Jacinto S. A. A.
2023

Afios de adquisicion 2024 2025 2026 2027
(base)

Azucar/tonelada 116 463,18 117 109,50 128 820,45 141 702,50 155 872,74

Uva/tonelada 24 357,00 29 228,40 35 074,08 42 088,90 50 506,68

Pata/tonelada 1776,00 2308,80 3001,44 3901,87 5072,43

Fuente: Adaptado de Agroindustrias San Jacinto S. A. A. (2023) y de Agricola San Juan S. A. (2023c).

Agroindustrias San Jacinto S. A. A. ha incrementado su produccion de cafia
con la adquisicion de la firma San Juan S. A. Para el 2026, se proyecta un aumento de
1 41 702,95 toneladas de azucar y sus derivados. Ademas, la empresa prevé ampliar
su gama de productos incluyendo uvas de mesa y aguacates Hass. Para 2026, la
empresa pretende producir 42 088.90 toneladas de uva y 3 801,87 toneladas de

aguacate.

En cuanto a los clientes, la empresa San Jacinto incrementara su cartera con la
produccion de la uva y palta, con lo que podra generar nuevos ingresos provenientes
de los mercados estadounidense y europeo. Esto le permitird a la empresa generar
ingresos al margen de su producto principal, el azacar. Por ello, se reitera que la
empresa debe incrementar su produccion nacional respecto al azucar y buscar nuevos

clientes, al margen del Grupo Gloria, que es el principal comprador de su produccion.

Estrategia basada en la empresa. A continuacion, se presentan estas

estrategias:

e Generar eficiencia y ahorro en los costos, con la integracion, para ganar
expansion geografica. San Jacinto llegaria a zonas de Lambayeque,
aprovechando los terrenos de San Juan para generar un ahorro en costos.
Si bien se cuenta con la produccion de la empresa San Juan enfocada en la
produccion de la cafia, este incrementa su cuota de mercado con los nuevos
terrenos a obtener, por lo que se debe considerar que el negocio se enfoca
la produccion de cafia y venta de esta en pie, no la procesa, de modo que

actuaria como proveedor para incrementar su cuota de mercado.
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Optimizar el margen de ganancias. El margen de ganancia actual viene
siendo controlado por Gloria, por lo que la estrategia se basa en aprovechar
a San Juan como proveedor de cafia de azucar e incrementar su cuota de
mercado. Asimismo, se quiere aprovechar la nueva cartera de productos
con los que cuenta la empresa a adquirir: la uva y palta como productos de
exportacion, al margen del azlcar, para obtener nuevos ingresos que no

estarian controlados por la empresa Gloria.

Estrategia basada en los clientes. Esta estrategia se basaria en obtener mas

participacion en el mercado nacional, asi como internacional. Si la cuota de

produccion del azlicar aumenta, le permitiria a Agroindustrias San Jacinto incrementar

su 17 % de produccion y venta a otros clientes. Ademas, la adquisicion de la empresa

San Juan le permitird a San Jacinto ganar una nueva cartera de productos y

desarrollarse en el mercado extranjero, para el cual se tiene una empresa dedicada a la

agroexportacion, cuyo producto principal es la exportacion de palta.

Estrategia basada en la competencia. A continuacion, se presentan estas

estrategias:

El proceso comercial se vera influenciado con San Jacinto, de modo que
le permitird adquirir certificaciones para ser mas competitivo. Con la
adquisicion de San Juan y las certificaciones con las que cuenta esta
empresa, la empresa San Jacinto adquirira un know how en productos de
agroexportacion, lo cual es una fortaleza para futuras negociaciones o

certificaciones.

Participar en ferias internacionales, marketing digital y escribir en blogs
corporativos le permitiran a Agroindustrias San Jacinto ser considerado
como una empresa atractiva, asi, podra ganar nuevos clientes. Estas

estrategias de marketing mejorardn su imagen corporativa.

4.5.5. Directrices estratégicas y objetivos de desempeiio

A continuacion, se presentan las directrices estratégicas y los objetivos de desempeios

de la corporacion:
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Directrices estratégicas. Las directrices estratégicas son un analisis de los

recursos esenciales presentes con los que cuenta la organizacion para utilizarlos

responsablemente en lograr la vision y los objetivos a corto o largo plazo que esta se

plantea. En este caso, Agroindustrias San Jacinto S. A. A. ha realizado las siguientes

directrices:

Aduccion reservorio de vinaza, con el objeto de tratar las aguas residuales
(practica responsable) y aprovechar las sustancias ricas en potasio como
fertilizante. Se realizard un proyecto de aduccion tubular, que comprende
una longitud de 398 metros hasta un reservorio que se encuentra en el

campo San Pedro.

Equipamiento de cinco pozos en Cerro Blanco por el aumento del cultivo
de cafia. Se ha visto en la necesidad de implementar cinco pozos de agua

electrificados.

Inversion rentable con la compra de 104.3 hectareas del sector Los
Chimus. El proposito es incrementar la produccion de cafia de azucar, por
lo que se han adquirido cinco predios, de los cuales 80,78 hectareas son

cultivables, con un beneficio esperado 7391 toneladas de cafia por afo.

Adquisicion de dos equipos Nutsh para el apoyo en el control de
cristalizacion del azucar y siete condensadores de alta eficiencia a fin de
disminuir el consumo de agua en la fabrica, considerando mejorar la

eficacia de los procesos.

Implementar la economia circular en un proyecto aprobado para el filtrado
de agua de agua con cenizas y electrobombas que permitan la recirculacion

del agua de pozos en el proceso de elaboracion del azucar.

Adquirir un robot semiautomatico para aplicaciones de soldadura en
ingenios de gran escala, como parte de los avances técnicos futuros, asi
como la compra de un rotor, una trituradora de cafia y un refundidor de

azucar.
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e Aporte social, a través de la responsabilidad social. Esto se plantea para
generar puestos de trabajo. E1 90 % de sus trabajadores son de la localidad

(Agroindustrias San Jacinto S. A. A., 2022).

Con el objeto de alcanzar las metas de la empresa, en el transcurso del tiempo,
ha realizado estrategias que le permitiran mejorar su rentabilidad econémica y con
bienestar social, contando un personal capacitado por sus politicas de gestion recursos
humanos y responsabilidad social. Si se revisa la mision y vision de la empresa, las
estrategias que la organizacion ha efectuado son adecuadas para alcanzar los objetivos

a largo plazo.

Por otro lado, Agricola San Juan S. A. ha implementado las siguientes

directrices:

e Implementacion de técnicas de uso de cdmaras de gasificacion para

contrarrestar las plagas.

e Implementacion de un proyecto eléctrico que vinculd exitosamente las
redes de la planta de envases. Esta estrategia brindd en mejoras

significativas en las condiciones operativas de la organizacion.

Objetivos de desempeiio de la corporacion. Los objetivos de desempefio
comparativo son utilizados para evaluar, numéricamente, los hallazgos de la gestion.
De esa manera, se refleja la evaluacion del proceso estratégico de la empresa. A

continuacion, se precisan cada uno de ellos:

e Aumentar la produccion de cafia de aziicar anual mediante la adquisicion

de nuevas hectareas.

e Implementar un sistema de riego constante mediante la electrificacion y

equipamiento de cinco pozos en Cerro Blanco.

e Implementar tecnologia en la cadena productiva con adquirir un robot
semiautomatico para la aplicacion de soldaduras a las masas de los

molinos.

e Obtener una economia circular, mediante la aduccion y reservorio de

vinaza.
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e Incrementar una economia sostenible, mediante las politicas ambientales

que sostiene la empresa.

e Mantener una responsabilidad social activa, mediante los programas de
sensibilizaciéon que la empresa tiene implementados. E1 90 % de sus
trabajadores, pertenecen a la comunidad donde desarrollan sus

operaciones (Agroindustrias San Jacinto S.A.A., 2023).

Por su parte, Agricola San Juan mantiene los siguientes objetivos relacionados

con la misioén de la empresa y los objetivos que esta persigue:

e Incrementar la produccion de uva de mesa, cafla de azucar y palta, para
encontrar nuevos clientes en el extranjero y mejorar sus campos

productivos.

e Implementar un sistema de capacitacién constante en asesoria técnica a
sus empleados, de forma que se aumente la productividad (Agricola San

Juan S. A., 2023D).

4.5.6. Monetizacion financiera de la adquisicion (precio objetivo-términos de

compra)

Para realizar un andlisis a profundidad, se ha considerado realizar tres métodos de
valoracion del valor de una empresa: valor en libros, valor en mercado y valor de flujo

de caja descontado.

Términos de compra. Evaluar el valor de las organizaciones es esencial para
determinar su valor de mercado. Esto se realiza una evaluacion de su valor genuino
examinando sus caracteristicas financieras, incluidos activos, pasivos y desempeiio
financiero, asi como analizando las tendencias y su lugar en la industria. Este analisis

permite emitir juicios precisos sobre el valor de mercado de la empresa.

Valor en libros. La operacidon en valor en libro toma como operacion el total
de los activos y el total de los pasivos, y los resta. En este caso, se considera la compra

de la Empresa Agricola San Juan S. A. (ver Tabla 4.12).
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Tabla 4.12

Valor en libros de la Empresa Agricola San Juan S. A.

Valor en libros (total de activos - total de pasivos)

Activo total S/ 178 702 000
Pasivos tangibles S/ 77 566 000
Valor en libros S/ 101 136 000
Total de acciones 60 000 000
Costo de accion S/ 1,69

Fuente: Adaptado de Agricola San Juan S. A. (2023a).

En valor en libros, la empresa cuesta S/ 101 136 000 de soles. La operacion
consiste en restarle al activo los pasivos. San Juan tiene un promedio de 60 000 000
de acciones, lo que resulta en S/ 1,69 el valor de cada accion. Esta cifra ayuda a

analizar el valor segln el afo efectuado.

Valor de mercado o valor en bolsa. Este método toma el valor de la accion por

su cantidad de acciones en circulacion segun la Bolsa de Valores de Lima (BVL).

Seglin la formula indicada, el valor de bolsa o valor de mercado de la Agricola
San Juan es su numero de acciones (4 808 524,00) multiplicado por su valor de accion
(S/1,00), lo cual resulta en una estimacion de S/ 4 808 524,00 (ver Tabla 4.13). La
informacion presentada en la BVL no se muestra actualizada. Sus memorias indican
que tiene un capital de 60 000 000 de acciones; el valor de la accion es de S/ 1,00, lo

que significa que la empresa en el mercado vale S/ 60 000 000.
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Tabla 4.13

Costo de accion de la Empresa Agricola San Juan S. A.

Valor de accion

Fecha de listado en la BVL 4/4/1997
Numero de acciones en circulacion 4 808 524,00
Capitalizacion 4 808 524,00
Valor nominal 1,00
Precio de cierre anterior corregido 1,00
Fecha de consulta 1/12/2023

Fuente: Adaptado de Agricola San Juan. (s.f.)

Valor de flujo de caja descontado. Se analizaron los diferentes indicadores
financieros basados en los estados de situacién financiera, asi como el estado de los
hallazgos del periodo 2018 a 2022 (ver anexos 8 y 9), con el objeto de utilizarlo para
llevar a cabo la proyeccion del flujo de caja. Se obtuvieron resultados pesimistas,
moderados y optimistas, con relacion al costo de la accion, se obtuvo 1,20 (pesimista),

1,79 (moderado) y 2,91 (optimista).

Para el calculo de los datos de la Tabla 4.14, segun indicaron Manglares y
Camasi (2021), la beta del sector agrario es de 1,25. La renta de libre riesgo (RF) es
de 6,89, y la renta de mercado (RM) es de 22,58, datos influenciados por el analisis

que realizaron a 19 empresas del sector agrario en el periodo de 1998 a 2017.

Tabla 4.14

Datos referenciales para el flujo de caja de la Empresa Agricola San Juan S. A

Datos referenciales para el flujo de caja

Beta sector agrario 1,25
Crecimiento en ventas 17,50 %
Moderado 17,00 %
Optimista 28,00 %
Pesimista 10,00 %
Renta de mercado (RM) 22,58 %
Renta libre de riesgo (RF) 6,89 %
Beta apalancado 2,07
Costo de capital (KE) 39,33 %
Costo de la deuda (KD) 17,81 %
28,85 %

WACC (Costo promedio ponderado del capital)
Fuente: Elaboracion propia.
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Se pondera los siguientes escenarios: el moderado con relacion al promedio de
todo el crecimiento de ventas, segiin la Tabla 4.15, que presenta los porcentajes de
ventas desde el afio 2018 a 2022 es de 17 %. El escenario optimista (28 %) se ve
referenciado con los porcentajes del crecimiento de venta desde el afio 2019 al 2022.
El escenario pesimista se evidencia en la razén al afio 2018 - 2019 que presentan un
promedio de bajo, pero, con base en el crecimiento del Gltimo afio, se considera un 10

% por lo alentador que fue el 2022.

Tabla 4.15

Valor de la accidon en diferentes escenarios de la Empresa Agricola San Juan S. A.

Valor de la accion en diferentes escenarios

Moderado 17,00 % VA =1,79
Optimista 28,00 % VA=291
Pesimista 10,00 % VA =120

Fuente: Elaboracion propia.

La empresa no estd apalancada que el mercado. Por ello, se actualiza el dato
de la beta de apalancamiento segun la aplicacion de la formula siguiente: beta del
sector agrario * (1+(1-valor de impuestos) * (total de pasivos / total de patrimonio)),

lo que resulta en 2,07.

Para el célculo del costo de capital, la férmula utilizada (CAPM = Renta libre
de riesgo RF + (Renta de Mercado RM — Renta libre de Riesgo RF) * Beta de

apalancamiento) indica que el resultado es de 22,58 %.

El costo de la deuda se determina dividiendo los costos financieros y las
diferentes cuentas por pagar reportadas en los estados de situacion financiera, asi como
el estado de resultados. El resultado es un valor de 17,81 %. Por el contrario, el coste

medio ponderado del capital, calculado segin su método, es 28,85 (Ver Anexo 1).

Luego de haber efectuado la proyeccion del flujo de caja (ver Anexo 10), se
valorizan los escenarios (optimista, moderado y pesimista), con su nimero de acciones

segin su memoria 2023 (ver Tabla 4.16).
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La tabla de la valoracion en el escenario optimista indica que, con un costo de
accion de S/ 2,91 segtn la Tabla 4.16, con un crecimiento de 28 %, la empresa tiene

un valor supuesto de S/ 174 724 054,73.

Tabla 4.16

Valoracién en el escenario optimista de la Empresa Agricola San Juan S. A.

Valorizacion de la empresa actual — 28 % de crecimiento de ventas

Total de acciones 60 000 000
Costo de accion S/ 2,91
Costo de la empresa por costo de accion S/ 174 724 054,73

Fuente: Elaboracion propia.

La tabla de la valoracion en el escenario moderado indica que, con un costo de
accion de S/ 1,79, segtin la Tabla 4.17, con un crecimiento de 17 %, la empresa tiene

un valor supuesto de S/ 107 156 361,18.

Tabla 4.17

Valoracién en el escenario moderado de la Empresa Agricola San Juan S.A.

Valorizacion de la empresa actual — 17 % de crecimiento de ventas

Total de acciones 60 000 000
Costo de accion S/1,79
Costo de la empresa por costo de accion S/ 107 156 361,18

Fuente: Elaboracion propia.

La tabla de la valoracion en el escenario pesimista indica que, con un costo de
accion de S/ 1,20, segtn la Tabla 4.18, con un crecimiento de 10 %, la empresa tiene

un valor supuesto de S/ 71 714 935,71.

Tabla 4.18

Valoracion en el escenario pesimista de la Empresa Agricola San Juan S. A.

Valorizacion de la empresa actual - 10% de crecimiento de ventas

Total de acciones 60 000 000
Costo de accion S/ 1,20
Costo de la empresa por costo de accion S/ 71714 935,71

Fuente: Elaboracion propia.



61

El método del descuento de flujos de caja arrojo que, en base a los flujos que
generara San Juan S.A. durante los proximos cinco anos de vida util, resulta que el
valor actual de la empresa equivale a S/ 107 156 361,18, de modo que el valor de cada
una de sus acciones equivale a S/ 1,79 en un escenario moderado, con un crecimiento
de ventas del 17 %, pues, si bien el 2022 fue un periodo bastante optimista, afios atras
la situacion no era tan alentadora (ver Tabla 4.19). Pese a ello, la empresa San Juan
demuestra que ha sabido revertir el déficit provocado por la pandemia y tiene un

panorama mas que positivo (ver Tabla 4.19).

Tabla 4.19
Detalle del valor de la Empresa Agricola San Juan S. A.

Detalle Valor contable Valor de mercado Valor del flujo de caja
Numero de acciones 60 000 000
Precio por accion S/1,686 S/1,00 S/1,79
Valorizacién S/ 101 136 000,00 S/ 60 000 000,00 S/ 107 156 361,18
Oferta 30 % S/ 139 303 269,53

Fuente: Elaboracion propia.

En sintesis, la Empresa Agricola San Juan podria ser una gran alternativa no
solo para que San Jacinto se extienda territorialmente con el negocio de la cafia de
azlcar, sino también para diversificar su portafolio de productos (uva y palta). Por
ello, la oferta de San Jacinto tendria que ser lo suficientemente atractiva y, para eso,
lo recomendable seria tener como valor base al que resulté del método de los flujos
descontados, no solo por ser el mayor de los 3, sino también por ser el mas apegado a
la realidad. En ese sentido, el valor base de la empresa estaria en S/ 107 156 361,18;
sin embargo, lo ideal seria considerar un margen adicional del 30 %, lo que resulta en
un importe minimo de S/ 139 303 269,53, el cual bien podria financiarse con capital
propio, pero habria que evaluar la posibilidad de compartir el financiamiento con

alguna otra fuente, tal como un banco.

Por estas razones, se puede afirmar que la Empresa Agricola San Juan S. A. es
una opcion, ya que ha demostrado capacidad para generar mayores ventas y utilidades,
con una amplia cartera de clientes extranjeros. Esto le permitird a Agroindustrias San

Jacinto S. A. A. ampliar cartera de productos, puesto que San Juan exporta uva y palta.
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En ese sentido, la oferta de San Jacinto debe hacerse sabiendo de lo fructifera
que puede ser la obtencion de esta empresa, por lo que se tomard como monto base a
la mayor de las tres valoraciones, a la que se le agrega un margen adicional del 30 %

por su potencial de crecimiento, estabilidad y posicion competitiva.

Entonces, San Jacinto debe suscribir un contrato de compraventa de acciones
por el 100 % de Agricola San Juan S.A. por un valor minimo de S/ 139 303 269,53,
monto que puede ser financiado Uinicamente con capital propio de San Jacinto o por

financiamiento de algiin banco.

Después de haber evaluado mediante tres métodos el valor supuesto de la
Empresa Agricola San Juan S. A., se tomara en cuenta el valor por flujo de caja, ya

que parece ser la mdas apropiada, cuyo valor es de S/ 107 156 361,18.

La empresa Agroindustrias San Jacinto S. A. A. adquirira en su totalidad a la
empresa Agricola San Juan S. A., y el precio para adquirir dicha empresa a partir del
margen de valor agregado es de S/ 139 303 269,53. El motivo de la decision de compra
es el crecimiento por absorcion, el cual accedera a un financiamiento a través de un

leaseback y préstamos de accionistas.

Ademas, se propone pagar una prima de S/ 32 146 908,00 que representa el
30% de la valorizacidn, por el concepto de que la empresa no valua por la cantidad de
sus activos, sino por el potencial de esta a futuro. Por ello, los propietarios de San Juan
S.A. pretenden recibir un margen mayor del valor actual de la empresa. Sumada la

prima, da un valor total de S/ 139 303 269,53 (ver Tabla 4.20).

Tabla 4.20

Términos de compra

Términos de compra

Compra de la empresa 100 % de la empresa

Motivo de la decision Crecimiento por absorcion

Financiamiento de S/ 100 000 000,00 a
través del Leaseback y S/ 39 303
269,53 préstamos de accionistas

Términos de compra

Precio hipotético S/ 139 303 269,50
Fuente: Elaboracion propia.
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4.6 Ejecucion del plan de adquisicion
4.6.1 Evaluacion FODA de la adquisicion

Se identificaron dos temas estratégicos: el tema estratégico para la produccion y el
tema estratégico de expansion. Ademas, se proporciono una lista de los nueve aspectos
estratégicos que tuvieron mayor impacto o representacion en la firma Agroindustrias
San Jacinto S. A. A. Ademas, se tomd en cuenta las siguientes mediciones: los factores
clave que inciden en el éxito de un negocio son los recursos financieros, las
capacidades de produccion, el capital humano, los estdndares de calidad, la
competencia, la responsabilidad social, las estrategias de marketing, la logistica y la

estacionalidad.

Es relevante recordar que a cada dimension se le asignd un peso o valor en
funcion de la relevancia o impacto de los dos temas estratégicos sugeridos. Los valores
se proporcionan de la siguiente manera: los valores van desde extremadamente alto

(4), alto (3), medio (2), bajo (1) hasta nulo (0).

En la Tabla 21, se muestran las nueve dimensiones que impactan los dos ejes
estratégicos sugeridos para la firma San Jacinto. Los items se comparan y valoran en
funcion de su posicion en filas y columnas, y se establece un valor objetivo de menor
a mayor. Asimismo, las finanzas, la fabricacion, la calidad y el marketing emergen
como los aspectos mas destacados después del analisis FODA. Esto tiene que ver con
la implementacion de la destacada operacion de San Jacinto S. A. A. y las

preocupaciones estratégicas de produccion y crecimiento.

Por otro lado, maximizar las ganancias mediante el uso estratégico del capital,
la produccion, la calidad y el marketing es la clave para aumentar la produccion y la
expansion. Vale la pena sefialar que las caracteristicas sobresalientes del formulario
resaltan principalmente sus ventajas. De igual manera, el diagndstico muestra como
las dimensiones se relacionan con los temas estratégicos y como podrian ayudar a San
Jacinto a fijar metas razonables (ver Tabla 4.21). Por ello, impulsar el cultivo de cafia
de azlcar ayudard a que el mercado del azucar crezca, diversifique su oferta de

productos y mejore las negociaciones con los clientes.
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Evaluacion FODA
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Vision cuantitativa

Expandirnos dentro del sector azucarero y derivados para incrementar la produccion en
un 13 % para el afio 2026. Paralelamente, diversificar el portafolio de productos con la
venta de uva (Crimson, Thompson, Sweet Globe y Sweet Sapphire) y palta Ken

Tema estratégico I:

Tema estratégico 11:

Dimension estratégica FODA = ) o )
posicionamiento diversificacion
Recursos financieros Fortaleza 4 4
Produccion Fortaleza 4 4
Capital humano Fortaleza 3 3
Calidad Fortaleza 4 4
Competidores Oportunidad 3 3
Responsabilidad social Oportunidad 2 2
o 4 4
Comercializacion Fortaleza
Logistica Debilidad 3 3
Estacionalidad Amenaza 2 3

Fuente: Elaboracion propia.

4.6.2 Mapa estratégico de la adquisicion

Emplear las cuatro perspectivas del mapa estratégico, como se describe en The
Execution Premium (Kaplan y Norton, 2008), permite al equipo ejecutivo establecer
una vision organizacional superior. El mapa estratégico brinda la posibilidad de
involucrarse en el crecimiento vertical de la estrategia, lo que contribuye con mayor
claridad y compromiso con el objetivo planteado. Esto sitia los procesos donde se
inicié con perspectiva de a donde se quiere llegar. A la vez, sirve para que los
empleados puedan enterarse de toda la estrategia que se esta realizando y se pueda

retribuir en acciones que ayuden con el crecimiento de la organizacion.

Al iniciar con el andlisis del mapa estratégico, se asumid como base la vision,
crecer dentro del sector azucarero y derivados, lo que incrementaria la produccion en
un 13 % para el 2028. Ademas, se desea ampliar la gama de productos al ofrecer uvas
(en concreto, Crimson, Thompson, Sweet Globe y Sweet Sapphire), asi como

aguacates Ken. Es objetivo principal de la empresa es consolidarse como una firma de
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capital mayoritariamente peruano, con un variado portafolio de negocios y presencia

e influencia global. Por ello, para la elaboracion del mapa estratégico, se plantean los

objetivos generales de crecimiento en las siguientes perspectivas:

Financiera. En esta perspectiva, se especifican los hallazgos que se esperan
obtener al emplear el mapa, ya sea, para el retorno sobre la inversion, asi
como las ganancias operativas. También, se busca mejorar la venta de
azUcar y derivados para que se pueda abarcar mas territorio de ventas y
tener una mayor posicion frente a la competencia. Asimismo, al
diversificar los productos, se abarcaran mercados distintos (ver Figura

42).

Cliente. Mediante la perspectiva del cliente, se reconocerda el
posicionamiento de la empresa frente a las demds. Esto permitira
enfocarse en la satisfaccion, el posicionamiento y el crecimiento dentro
del mercado. El andlisis y estudio del comportamiento de los clientes es
relevante para satisfacer sus necesidades respecto al producto ofrecido

(ver Figura 4.2).

Procesos. Es relevante, en esta perspectiva, tener en claro, mediante el
estudio y analisis, cudles son los procesos claves para generar una mayor
producciodn con la que la San Jacinto S. A. A obtenga la eficiencia y sea
mas constante. Para ello, se busca aumentar la produccion de cafia de
azucar, lo que permitira la expansion y la mejora en las sinergias en torno

a los procesos productivos y de diversificacion (ver Figura 4.2).

Aprendizaje y crecimiento. Evaluar las habilidades, conocimientos y
praxis de los empleados de la San Juan para identificar cada proceso y
mejorarlos de forma que permita el crecimiento, tanto en la produccion
como en la comercializacion. Es relevante mantener las capacitaciones a
traves de charlas retroalimentativas y, asi, concientizar al personal para

que brinde el 100 % de su capacidad en la produccion (ver Figura 4.2).
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Figura 4.2
Mapa estratégico de Agroindustrias San Jacinto S. A. A.

Expandirnos dentro del sector azucarero y derivados
para incrementar la produccion en un 13 % para el afio
2026. Paralelamente, diversificar el portafolio de
productos con la venta de uva (Crimson, Thompson,
Sweet Globe y Sweet Sapphire) y palta Ken.

Ser una corporacion con presencia y
proyeccion internacional, mediante la
diversificacion de negocios en su
mayoria con capitales peruanos.

of 1

DIVERSIFICACION

t

Generar ingresos de
la produccion de la

nva v nalta

PERSPECTIVA
FINANCIERA

Incrementar las ventas
de azhcar y derivados

Incrementar ventas
y participacion en
el mercado

Fidelizacion y
captacion de
clientes

PERSPECTIVA

Implementar el area
de calidad para la
produccion de la

uva vy palta

Integracion y estudio de
los procesos de la
empresa adquiriente

PERSPECTIVA

Adquirir conocimiento, Capacitacion y

PERSPECTIVA habilidades y procesos seleccion del personal
APRENDIZAJE 'Y de la empresa en gestion y control de
CRECIMIENTO adquiriente calidad

Fuente: Elaboracién propia.

4.6.3 Balance Scorecard de la adquisicion

Mediante el proyecto de adquisicion de la Empresa Agricola San Juan S. A., la vision
de la empresa Agroindustrias San Jacinto se defini6 en crecer dentro del sector
azucarero y derivados para incrementar la produccion en un 13 % para el 2027.

Asimismo, se busca diversificar el portafolio de productos con la venta de uva
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(Crimson, Thompson, Sweet Globe y Sweet Sapphire) y palta Ken. Para llegar al nivel
de produccion y posicionamiento proyectados como objetivo, se desarrollaron dos

temas estratégicos: expansion y diversificacion.

Tema estratégico 1: expansion. Se abordaron objetivos relacionados a la
expansion de la Agroindustria San Jacinto S. A. A., que realizarian la absorcion de la
Empresa Agraria San Juan. Para ello, se tomd en cuenta el aprendizaje y desarrollo, y

los procesos, clientes y finanzas (ver Anexo 11).

Aprendizaje y desarrollo. En este proceso estratégico de expansion, la empresa
Agroindustrias San Jacinto S. A. A, mediante la adquisicion de la Empresa Agricola
San Juan S. A., buscaria la absorcion del 100 % en el primer afio de la empresa y, de

esta forma, ayudar al objetivo de incrementar las ventas y produccion.

Procesos. Con el personal capacitado y 6ptimo, se proseguiria con el objetivo
estratégico de lograr sinergias entre la fusion de adquisiciones de manera progresiva:
tomando en cuenta que la linea base es de 116 463.18 toneladas, cuya proyeccion para

el afio 2026 seria contar con 141 702.50 toneladas.

Clientes. Con respecto a los clientes, se les daria prioridad, ya que con ellos se
podria tener una mejor posicion en el mercado con base en sus comentarios y buen
analisis de la muestra de estudio. Para ello, es necesario conocer la opinion de los
clientes, respecto a la empresa, y tomando en cuenta que durante el primer afio se
empezaria con un crecimiento del 10 %, pero la proyeccion al afio 2027 seria crecer

un 13 % mas.

Finanzas. Se tiene como objetivo incrementar las ventas de azucares y
derivados. Tomando en cuenta al afio base, el importe es de S/ 265 335 000 y se espera
un incremento en las ventas al afio 2027 en S/ 426 013 000. El area encargada de poder

efectuar el crecimiento es el de finanzas, en coordinacion con el gerente general.

Tema estratégico 2: diversificacion. Se abordarian objetivos relacionados a la
diversificacion de Agroindustrias San Jacinto S. A. A., que se realizaria por la
absorcion la de empresa Agraria San Juan, teniendo en cuenta el aprendizaje y

desarrollo, y los procesos, clientes y finanzas (ver Anexo 12).
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Aprendizaje y desarrollo. Este proceso desarrollaria el objetivo estratégico de
la misma forma, que seria adquirir e integrar a la Empresa Agricola San Juan. Para
ello, se deberia empezar con la integracion del 100 % de la empresa en el primer afio, ya
que, implementada en su totalidad dentro del periodo mencionado, sumaria e impactaria

de manera positiva en Agroindustrias San Jacinto S. A. A.

Procesos. Con el personal capacitado y 6ptimo, el objetivo estratégico, en esta
perspectiva, es lograr sinergias entre la fusion de adquisiciones, teniendo en cuenta
que, con la diversificacion de la empresa Agroindustrias San Jacinto S. A. A., se
obtendrian incrementos en la produccion. Esto se manifestaria en el resultado de las
ventas de manera progresiva, teniendo en cuenta que la linea base es de 26 133

toneladas, cuya proyeccion para el afio 2026 seria contar con 55 579 toneladas.

Clientes. Con respecto a los clientes de San Jacinto, la empresa podria
posicionarse en el mercado internacional con base en sus comentarios y opiniones,
cuya proyeccion abarcaria mas el mercado internacional con la diversificacion de los
productos. Aqui se toma en cuenta que, en el primer afo, se deberia empezar con un
crecimiento del 9 %, pero la proyeccion al afio 2026 es crecer un 13 % mas en la

participacion en el mercado nacional e internacional.

Finanzas. El objetivo es incrementar las ventas de palta Hass e insertar las
ventas de las uvas; por ello, se realizaria una mayor inversion en la adquisicion de la
Empresa Agricola San Juan S. A. para que ayude a diversificar los productos que se
ofrecen. Se tomaria en cuenta que, para el afo base, el importe seria de S/ 23 142 334
y, proyectando un incremento en las ventas, al afio 2027 seria de S/ 49 218 623,93 El
area encargada de poder realizar el seguimiento y efectuar el crecimiento seria el de

finanzas, junto con el gerente general.

4.6.4 Proyeccion de estados financieros de la adquisicion

Para esta proyeccion, se mostraron las cuentas financieras de los préximos cuatro afios
de Agroindustrias San Jacinto S. A. A, con montos expresados en miles de soles.
Ademas, se selecciond la firma elegida para comprar: la Empresa Agricola San Juan

S. A. Por ello, las previsiones de ingresos se basaron en la tasa de crecimiento de las
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ventas anuales promedio de los tltimos cuatro afnos hasta 2022. El resultado fue un

aumento del 9 % en el 2023, lo que aumentaria al 13% en el 2026.

Para el calculo de las demas proyecciones del estado de resultado, se considero
lo siguiente: para la proyeccion del costo en ventas, el 83 % de los ingresos netos; para
los gastos de ventas y administracion, el 1 % de las ventas netas; para los gastos de
administracion, el 5 % de las ventas netas; para los ingresos financieros, el 1 % de las
ventas netas; para los gastos financieros, el 4 % en las ventas netas; para el impuesto
a la renta, se calculd con el 1 %; y para las depreciaciones y amortizaciones de

intangibles, se considero el dato constante de ambas empresas.

Por ultimo, para la elaboracion del estado de flujos de efectivo proyectados
desde el afio 2022 hasta 2026, se consideraron los ingresos proyectados del estado de
resultado mencionado anteriormente. De la misma manera, se consideraron los
egresos, el impuesto a la renta y la depreciacion, asi como la amortizacion de

intangibles, lo que resultd como el saldo de caja para cada afio proyectado.

4.6.5 Validacion cuantitativa y financiera del valor afadido de la adquisicion

El andlisis de las provisiones financieras en San Jacinto S. A. A. reveld su proximo
desempeno. Esto ha reforzado las opciones de inversion, como la adquisicion de la
Empresa Agricola San Juan S. A. La evaluacion de los flujos netos de mediano plazo

incluy¢ el uso de instrumentos financieros clave, como el valor actual neto (VAN).

Proyecciones de estados financieros o flujos. En este capitulo, se han
presentado las provisiones financieras a cuatro afios de Agroindustrias San Jacinto S.
A. A.yla Empresa Agricola San Juan S. A. Las ventas proyectadas para Agricola San
Juan se calcularon tomando en cuenta las ventas promedio 2018-2022 y se aplic6 una

tasa de crecimiento anual que oscila entre 0,5 % y 3,0 %.

Asimismo, se tuvo en cuenta las estadisticas historicas de este Ultimo, ya que
su expansion se ha evidenciado favorablemente en los estados financieros mas
recientes. Su objetivo fue aumentar su produccion adquiriendo mas hectareas de tierra
para el cultivo de cafa de azlicar y expandiéndose al cultivo de uvas y palta Hass

orgénico. Las ventas proyectadas se determinaron mediante un estudio exhaustivo de
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cinco afios y se calcularon con base en los rendimientos por acre proporcionados por
el MIDAGRI. Para determinar las erogaciones y gastos, se utilizaron datos historicos

de los ultimos cinco afios de la Empresa Agricola San Juan S. A. (ver anexos 13-17).

Valoracion del estado de resultados. El proposito del estado de resultados fue
cuantificar los logros, asi como los esfuerzos realizados por la organizacion a lo largo
del tiempo especificado. Cuando se considerd junto con los demads estados financieros
fundamentales, permitid lo siguiente: analizar el desempefio financiero de la empresa

para determinar su rentabilidad y su solvencia.

Se emplearon los datos promedio para la elaboracion de estructura de los
estados de resultados, ventas en base al factor crecimiento PBI y los promedios de los
ultimos cinco periodos, es decir, del 2018 al 2022. El afio base fue el 2022, cuyos
valores fueron tomados en cuenta de los estados de resultados de la memoria anual de
Agroindustrias San Jacinto S. A. A. Se tuvo en cuenta la absorcion de Agricola San
Juan, desde 0,5 % hasta 3,0 % para el 2026. Esto dio como resultado el crecimiento
en las ventas. Asimismo, el costo de las ventas fue elevado para los mismos
porcentajes de crecimiento. La utilidad neta se mantuvo en margen de ganancia y

crecimiento sostenible a futuro (ver Anexo 18).

Segun la evaluacion actual que figura en la Tabla 4.22, la empresa estaria
cobrando el total de sus cuentas cada diez dias; por lo tanto, al sacar un promedio de
10 a 365 dias del afio, se obtuvo que el 3 % (10/365) del total de cuentas por cobrar

seria cobrada el proximo ano.

Tabla 4.22

Rotacion de cuentas por cobrar

2023 2024 2025 2026
g;:;tt"l‘vi‘;; cobrar (total ingresos %S; 314661 322527 332203 342169
politica de cobros
Al contado 97 % 305221 312851 322237 331904
Al crédito 3% 9440 9676 9966
Total ingresos de efectivo 305221 322291 331913 341 870

Fuente: Elaboracion propia.

Como se indica en la Tabla 4.23, en funcidn a la evaluacion actual, la empresa

estaria pagando el total de sus cuentas cada 47 dias; por lo tanto, al promediar de 47 a
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365 dias del afio, se obtendria que el 13 % (47/365) del total de cuentas por pagar
serian canceladas el proximo afio. Asimismo, el proposito fue cuantificar los logros y
esfuerzos realizados por la organizacion a lo largo del tiempo especificado. Cuando
ello se consider6 junto con los demés estados financieros fundamentales, permitio lo
siguiente: analizar el desempefio financiero de la empresa para determinar su

rentabilidad y su solvencia.

Tabla 4.23

Rotacion de cuentas por pagar

2023 2024 2025 2026
Cuenta por pagar (total 205 225 210355 216666 223 166
costos y gastos operativos)
(-) Depreciacion (25 300) (25 300) (25 300) (25 300)
Cuenta por pagar (total 179 925 185 055 191 366 197 866
costos y gastos operativos))
politica de pagos
Al contado 87 % 156 534 160 998 166 488 172 143
Al crédito 13 % 23390 24 057 24 878
Total egresos de efectivo 156 534 184 388 190 545 197 021

Fuente: Elaboracion propia.

Mediante la Tabla 4.24, se ha verificado que los egresos por concepto de
préstamo son sostenibles en la proyeccion a cuatro. Esto permitiria que se administren,
de forma eficaz, los recursos con los que se cuenta, a través de un plan estratégico que

garantice su supervivencia y crecimiento a futuro.

Tabla 4.24

Presupuesto de egresos por financiamiento

Afo 1 Afio 2 Afo 3 Afo 4
Amortizacion del préstamo actual en ESF por 137
792 (34 448) (34 448) (34 448) (34 448)
Intereses que se muestran en el Estado de resultados (10 342) (10 601) (10919) (11 247)
Total (44 790) (45 049) (45367) (45 695)

Fuente: Elaboracion propia.

En la Tabla 4.25, se manifiesta la proyeccion de la tasa de costo efectivo anual,

que permite calcular el costo total por pagar, incluyendo gastos y comisiones del
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préstamo obtenido, lo que resulta en una cuarta cuota, cuyo saldo es S/ 45 695 000.

Esto permite la sostenibilidad del proyecto de adquisicion.

Tabla 4.25

Calculo del préstamo financiero

Calculo de la TCEA

Préstamo financiero 137792
1° cuota (44 790)

2° cuota (45 049)

3° cuota (45 367)

4° cuota (45 695)
TCEA 11,81 %

Fuente: Elaboracion propia.

Evaluacion financiera. El objetivo ha sido comprobar la viabilidad del
proyecto de compra de Agroindustrias San Jacinto S. A. A., mediante el uso de
métodos financieros. Esto se ha corroborado con los hallazgos derivados del VAN
(valor actual neto). Con base en los datos que se muestran en el Anexo 16, el flujo de
caja econdmico, asi como el financiero, de 2023 a 2026, indica que el flujo de caja
neto incluye los ingresos de las cuentas de resultados previstos de ambas empresas.
Los gastos totales incluyen los gastos relacionados con las ventas, asi como los gastos
operativos y financieros previstos. La compra de la Empresa Agricola San Juan S. A.
por S/ 139 303 269,53 se financiaria, en su mayor parte, mediante un préstamo
bancario en Leaseback, lo que representa el 71,79 % del importe total. El 28,21 %

restante se cubriria mediante un préstamo de un accionista.

Para lo anterior, se tuvo en cuenta los gastos de implementacion del cuadro de
mando integral, que incluyeron la infraestructura requerida para el procesamiento de
uva y el mantenimiento de palta Hass orgéanico 82, asi como los honorarios por
consultas y capacitaciones relacionadas con el plan estratégico. Los flujos de caja
netos arrojaron un valor presente neto (VAN) de S/ 260 275 000,00, segun la
evaluacion financiera, y se utilizd como tasa de descuento la WACC de 5,88 %. Esta
se obtuvo del informe auditado anual 2022 de la empresa. De esta manera, el costo

beneficio es de 1,629.
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Entonces, los hallazgos indican que la compra de la Empresa Agricola San
Juan S. A., por parte de Agroindustrias San Jacinto S. A. A., es factible y rentable.
Esto se muestra en el valor presente neto (VAN), el cual es positivo por encima del
costo de capital promedio (WACC) y el costo de capital (COK), con lo que se puede

verificar la rentabilidad econémica y financiera.

La empresa obtuvo, con financiamiento, para los afios 2023 a 2026, segtn la
Tabla 4.26, un escudo fiscal positivo. A partir de ello se infiere que no incurrira en
problemas fiscales en los afos venideros si se logra la adquisicion total de San Juan

S.AA.

Tabla 4.26
Presupuesto de escudo fiscal
2023 2024 2025 2026
Impuesto a la renta sin deuda 16 478 16 890 17 397 17918
Impuesto a la renta con deuda (11 877) (12 174) (12 539) (12915)
Escudo fiscal 4601 4716 4858 5003

Fuente: Elaboracion propia.

Segun la Tabla 4.27, en la proyeccion de la depreciacion acumulada, otros
activos no financieros y los pasivos totales, la empresa present6 un valor residual de
53 746, lo que representaria un valor positivo de la empresa, una vez culminados los

cuatro afios de proyeccion.

Tabla 4.27

Célculo del valor residual
Activos totales San Juan 2022 178 702
(-) Depreciacion acumulada (proyeccion cuatro afios) -22 804
(-) Otros activos no financieros -24 586
(-) Pasivos totales =77 566
Total de valor residual al 2026 53 746

Fuente: Elaboracion propia.
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5. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

A continuacion, se presentan las conclusiones y las recomendaciones del presente
estudio:

5.1. Conclusiones
A partir de este trabajo de investigacion, se presentan las siguientes conclusiones:

e Laexpansion de la empresa Agroindustrias San Jacinto S. A. A. generaria
un crecimiento anual de un 10 % para el afio 2023 y, para el ano 2026, el

13 %.

e Como resultados en los costos de ventas, se obtendra un incremento de 83
% de ingresos netas, gastos de ventas y administracion al considerar un 1
% de las ventas netas. Para los gastos de administracion, se considerd 5 %
de las ventas netas. Para los ingresos financieros, se consider6 el 1 % de
las ventas netas. Para los gastos financieros, se consider6 el 4 % de ventas
netas; para el impuesto a la renta y para las depreciaciones y

amortizaciones de intangibles, se calculo el 1 %.

e En esta investigacion se aplicO una estrategia horizontal para la
adquisicion de Agroindustrias San Jacinto, ya que se identifico el
problema en las ventas con un estancamiento de precio, debido a que el
Grupo Gloria posee el 82,76 % de acciones, el cual es su méaximo
accionista. Con la estrategia horizontal, se logrard el incremento de
ingresos mediante la diversificacion de sus productos, a fin de suplir las
ventas por precio estancado y generar un valor de venta de S/ 395 616 000

para el afio 2026.

e La diversificacion del portafolio en nuevos productos, como en la venta
de uvas Crimson, Thompson, Sweet Globe y Sweet Sapphire y palta Ken,
ayudarian con el crecimiento de la organizacion. Al periodo del afo 2026,

se tendra un crecimiento del 13 %.
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e Con respecto al analisis vertical, el horizontal y los ratios obtenidos, la
empresa Agroindustrias San Jacinto S. A. A. se encuentra en las
posibilidades de poder adquirir a la Empresa Agricola San Juan S. A. Al
respecto, se obtiene, mediante la proyeccion y validacion cuantitativa, los
siguientes resultados: un VAN de S/ 260 275 000,00, una tasa WACC de
5,88 % y un costo-beneficio de 1,62. Estos resultados demostraron la

viabilidad del proyecto.

e Agroindustrias San Jacinto esta en la capacidad de obtener la Agricola San
Juan, del mismo modo que la integracion de procesos, mecanismos,
capacitaciones, empleados y estados financieros son factibles de realizarse
en el afio 1 de su obtencion, segun el andlisis y el presupuesto obtenido del

Balanced Scorecard.

5.2. Recomendaciones
A partir de este analisis, se recomienda lo siguiente:

e Valorar la oportunidad de negocio que representa la adquisicion de la
Empresa Agricola San Juan S. A., ya que la rentabilidad del negocio

promete un resultado prospero, el cual compensara el riesgo por asumir.

e Para minimizar el riesgo de la compra adquisitiva, se recomienda apoyarse
con el BSC, mediante instrumentos de medicion ¢ indicadores de control
para obtener los resultados proyectados en la adquisicion de la empresa

Agricola San Juan S. A.

e (Considerando que la adquisicion de San Juan trae consigo un nuevo
producto, se recomienda mantener la misma logistica por el know how

hasta integrarse al 100 %.
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ANEXOS

Anexo 1: Estado de situacion financiera de la Empresa Agraria San Juan S. A. 2022-2018

Tabla la
Estado de situacion financiera de la Empresa Agraria San Juan S. A. 2022-2018 (Parte 1)

Activo 2022 2021 2020 2019 2018
Activo corriente

Efectivo y equivalentes de efectivo 3022 000 2423 000 5108 000 1396 000 2 045 000
Cuentas por cobrar comerciales 45363 000 25500 000 20 075 000 24 411 000 30 122 000
Otras cuentas por cobrar 5604 000 5523 000 5134 000 5174 000 7 663 000
Inventarios 9 654 000 7 988 000 8977 000 6 187 000 8 371 000
Activos biologicos 14 932 000 8359 000 8 949 000 7 948 000 10 141 000
Total activo corriente 78 575 000 49 793 000 48 243 000 45116 000 58 342 000
Activo no corriente

Otras cuentas por cobrar a entidades relacionadas 1437 000 1437 000 4014 000 3 835000 18 780 000
Propiedades, planta productora, maquinaria y equipo 98 690 000 100 931 000 97 771 000 97 324 000 99 403 000
Intangibles - 24 000 30 000 40 000 51 000
Activo por impuesto a las ganancias - 193 000 - - -
Total activo no corriente 100 127 000 102 585 000 101 815 000 101 199 000 118 234 000
Total activo 178 702 000 152 378 000 150 058 000 146 315 000 176 576 000

Fuente: Adaptado de Agraria San Juan S. A. (2019, 2021, 2023a).



Tabla 1b
Estado de situacion financiera de la Empresa Agraria San Juan S. A. 2022-2018 (Parte 2)

Pasivo y patrimonio 2022 2021 2020 2019 2018
Pasivo corriente

Obligaciones financieras 13 234 000 11913 000 564 000 43 831 000 55210000
Cuentas por pagar comerciales 21483 000 19 042 000 18 473 000 13 855 000 22 415 000
Otras cuentas por pagar a entidades relacionadas 783 000 1 160 000 304 000 304 000 438 000
Otras cuentas por pagar 7 794 000 2330 000 2 405 000 1 875 000 3227000
Total pasivo corriente 43 294 000 34 445 000 21746 000 59 865 000 81290 000
Pasivo no corriente

Obligaciones financieras 33 641 000 48 018 000 58 952 000 12 680 000 20 900 000
Otras cuentas por pagar 44 000 44 000 44 000 - 1 790 000
Pasivo por impuesto a las ganancias 587 000 - 377 000 543 000 538 000
Total pasivo no corriente 34272 000 48 062 000 59 373 000 13 223 000 23228 000
Total pasivo 77 566 000 82 507 000 81 119 000 73 088 000 104 518 000
Patrimonio

Capital social 60 000 000 60 000 000 60 000 000 60 000 000 60 000 000
Reserva legal 12 000 000 8 810 000 8 810 000 8 810 000 8 810 000
Resultados acumulados 29 136 000 1 061 000 129 000 4417 000 3248 000
Total patrimonio neto 101 136 000 69 871 000 68 939 000 73227 000 72 058 000
Total pasivo y patrimonio 178 702 000 152 378 000 150 058 000 146 315 000 176 576 000

Fuente: Adaptado de Agraria San Juan S. A. (2019, 2021, 2023a).
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Anexo 2: Estado de resultados de la Empresa Agricola San Juan S. A.

Tabla 2a

Estado de resultados de la Empresa Agricola San Juan S. A.

2022 2021 2020 2019 2018
Ingresos de actividades
ordinarias 117 334 000 76 297 000 48 925 000 65 528 000 76 562 000
Costo de ventas -72 262 000 -63 433 000 -41 281 000 -58 090 000 -75 588 000
Restitucion de derechos
arancelarios 2 509 000 1 668 000 946 000 1 604 000 1923 000
Utilidad bruta antes de
ajustes por cambio en el
valor razonable de
productos agricolas 47 581 000 14 532 000 8 590 000 9 042 000 2 897 000
Cambio en el valor
razonable de produccion
agricola 248 000 - - - -
Utilidad bruta después de
ajustes por cambio en el
valor razonable de
produccién agricola 47 829 000 14 532 000 8590 000 9 042 000 2 897 000
Gastos de ventas -558 000 -474 000 -1 439000 -570 000 -823 000
Gastos administrativos -8 958 000 -3507 000 -5512 000 -3320 000 -3329 000
Deterioro de propiedad,
planta y equipo -2 178 000 -600 000 - -
Utilidad operativa 36 135000 9951 000 1 639 000 5152 000 -1 255 000
Otros ingresos 281000 944 000 1218 000 -1 162 000 -1 686 000
Ingresos financieros - - - 902 000 1 166 000
Diferencia de cambio 2 602 000 7799 000 -4 449 000 234000 -1 785 000
Gastos financieros, neto -2 357 000 -2 733 000 -2 861 000 -3 952 000 -4 127 000
Utilidad antes del impuesto
a las ganancias 36 661 000 363 000 -4 453 000 1174 000 -7 687 000
Beneficio (gasto) por
impuesto a las ganancias -5 396 000 569 000 166 000 -5000 -366 000
Utilidad neta 31265 000 932 000 -4 287 000 1169 000 -8 053 000
Otros resultados integrales - - - - -
Resultados integrales del
ejercicio 31265 000 932 000 -4 287 000 1169 000 -8 053 000

Fuente: Adaptado de Agraria San Juan S. A. (2019, 2021, 2023a).
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Matriz de consistencia - tesis de estrategia de adquisicion

Anexo 3: Matriz de consistencia - tesis de estrategia de adquisicion
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Problema de investigacion

Objetivos de investigacion

Hipotesis de investigacion

Metodologia

1. Problema general

(Como la propuesta de mejora de ampliacion
del mercado y diversificacion de productos
incide en el resultado econdomico financiero de
la empresa Agroindustrias San Jacinto S. A.
A2

2. Problemas especificos

a) (Cudl es la incidencia que generaria la
expansion geografica en los costos de
produccion y distribucion de la empresa
Agroindustrias San Jacinto S. A. A.?

b) (Coémo afecta la diversificacion del
portafolio de productos en la rentabilidad de la
empresa Agroindustrias San Jacinto S. A. A.?
c) (Como influye la imagen y reputacion en
las ventas de la empresa Agroindustrias San
Jacinto S. A. A.?

1. Objetivo general

Determinar la incidencia de la propuesta
de mejora de ampliacién del mercado y
diversificacion de productos en el
resultado econémico financiero de la
empresa Agroindustrias San Jacinto S. A.
A.

0. Objetivos especificos

1. Hipdtesis general

La propuesta de mejora de ampliacion del
mercado y diversificacion de productos en el
resultado econdmico financiero de la
empresa Agroindustrias San Jacinto S. A. A.
genera sinergias positivas en la creacion de
un valor econémico a futuro

2. Hipdtesis especificas

a) Como resultado de la adquisicién de una

a)

b)

©)

Precisar la incidencia de la expansion
geografica en los costos de produccion y
distribucion de la empresa
Agroindustrias San Jacinto S. A. A.
Precisar la  incidencia de la
diversificacion del portafolio de nuevos
productos (uva y palta) en la rentabilidad
de la empresa Agroindustrias San
Jacinto S. A. A.

Precisar la incidencia de la mejora de la
imagen y reputacion en las ventas de la
empresa Agroindustrias San Jacinto
S.ALA.

b)

¢)

empresa, la incidencia de la expansion
geografica en los costos de produccion y
distribucion de la empresa
Agroindustrias San Jacinto S. A. A.
generan un impacto positivo en el valor
econdmico a futuro.

Como resultado de la adquisicion de una
empresa, la incidencia de la
diversificacion del portafolio de
productos ~ genera  una  mayor
rentabilidad de la empresa
Agroindustrias San Jacinto S. A. A.
Como resultado de la adquisicién de una
empresa, la mejora de la imagen y
reputacion en las ventas de la empresa
Agroindustrias San Jacinto S. A. A
generan un impacto positivo en el valor
econdmico a futuro.

b

Tipo y diseflo de Investigacion
Tipo: descriptiva

Disefio: no experimental
longitudinal

-Técnicas e Instrumentos de
investigacion

Técnicas: revision documental
Recoleccion y procesamiento de los
datos

Primer paso. Recoger informacion
externa e interna relativa a la
empresa Agroindustrial San Jacinto
S.A.A.

Segundo paso. Realizar un
diagnostico situacional de la
empresa Agroindustrial San Jacinto
S.A.A.

Tercer paso. Realizar métodos de
valoracion a la Empresa Agraria San
Juan S. A.

Cuarto paso. Ejecutar la estrategia
corporativa de adquisicion, que se
basa en una evaluacioén de un mapa
estratégico y el BSC.

Quinto paso. Realizar una validacion
cuantitativa enfocada en
proyecciones de estados financieros
y un andlisis de costo-beneficio

Fuente: Elaboracion propia.



Anexo 4: Diagrama de Ishikawa de Agroindustrias San Jacinto S. A. A.

Figura 4a

Diagrama de Ishikawa de Agroindustrias San Jacinto S. A. A.
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Fuente: Elaboracion propia.



Anexo 5: Indicadores financieros de la Empresa Agricola San Juan S. A.

Tabla 5a

Indicadores financieros de la Empresa Agricola San Juan S. A.
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Indicadores financieros Promedio
Crecimiento en ventas 53,79 % 55,95 % -25,34 % -14,41 %
17,50 % Promedio CV
Margen operativo Promedio MO
Indicadores de operacion 2022 2021 2020 2019 2018 Promedio
Rotacion de cartera (dias) 141,11 121,99 149,77 135,97 143,60 138,49
Rotacion de inventarios (dias) 48,76 45,96 79,37 38,88 40,42 50,68
Rotacion de cuentas por pagar (dias) 108,51 109,57 163,34 87,06 108,24 115,34
Costo de ventas 61,59 % 83,14 % 84,38 % 88,65 % 98,73 % 83,30 % Indicadores
financieros
Costos fijos 14 051 000 7 314 000 9812 000 7 842 000 8279 000 9 459 600
Endeudamiento 43,41 % 54,15 % 54 06 % 49,95 % 59,19 % 52,15%
Tx (valor de impuestos) 14,72 % -156,75 % 373 % 043 % -4,76 % -28,53 %

Nota: Informacién calculada con relacion a los estados de situacion financiera y estados de resultados de la Empresa Agricola San Juan S. A.



Anexo 6: Proyeccion del flujo de caja de San Juan S. A.

Tabla 6a

Proyeccion del flujo de caja de San Juan S. A.
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Indicadores econdmicos proyectados 2024 2025 2026 2027 2028
Inflacion proyectada 3,5% 3,0% 3,0 % 3,0 % 3,0 %
Proyecciones Afo 1 Afo 2 Afo 3 Afo 4 Afio 5

Total ingreso operativo
Costo de ventas

137 862 642,52
114 833 845,09

161 982 956,36
134 925 062,94

190 323 336,86
158 531 420,72

223622 122,76
186 267 923,90

262 746 831,86
218 857 178,69

Utilidad bruta antes del cambio en valor razonable

23028 797,42

27057 893,42

31791 916,14

37354 198,86

43 889 653,16

Cambio en el valor razonable de activo Bio 49 600,00 51 088,00 52 620,64 54 199,26 55 825,24
Utilidad bruta después del cambio en valor razonable 23078 397,42 27 108 981,42 31844 536,78 37 408 398,12 43 945 478,40
Costos fijos -9 459 600,00 -9 743 388,00 -10 035 689,64 -10 336 760,33 -10 646 863,14
Otros ingresos 320 250,00 329 857,50 339 753,23 349 945,82 360 444,20
Diferencia en cambio 650 500,00 670 015,00 690 115,45 710 818,91 732 143,48
Utilidad antes de impuestos 14 589 547,42 18 365 465,92 22 838 715,81 28 132 402,53 34391 202,94
Cuentas por cobrar 52308 311,68 61460 123,01 72213 126,36 84 847 464,71 99 692 294,60

Cuentas por pagar
Inventarios

36 288 159,46
15 944 412,65

42 637 100,54
18 734 031,58

50 096 846,18
22011 719,53

58 861 741,66
25 862 868,57

69 160 134,73
30387 810,90

Capital de trabajo

-31 964 564,87

-37 557 054,05

-44127 999,70

-51 848 591,61

-60 919 970,77

Var. KW

-5592 489,18

-6 570 945,65

-7 720 591,91

-9 071 379,16

FCL

14 589 547,42

23 957 955,10

29409 661,46

35852 994,43

43 462 582,10

FCL (perpetuidad)

150 641 719,94

FCL total

14 589 547,42

23 957 955,10

29 409 661,46

35852 994,43

194 104 302,04

Fuente: Adaptado de Agricola San Jacinto S. A. A. (2023a).
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Anexo 7: Monetizacion del problema

Monetizacion del problema

Monetizacion problema
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Problema: Deficiencia en el precio de venta para Agroindustrias San Jacinto S. A. A en el area ventas

Pregunta: ;Qué impacta en las ventas que no produce rentabilidad?

Periodo anual N 6 2019 2020 2021 2022
medida
Toneladas de cafia de aztcar
S/ 144 730 000 182 803 000,00 217278 000 232014 000

en soles anual
Toneladas de cafia de aziicar
cedido por contrato de venta S/ 119 778 548 151287 763 179 819 273 192 014 786
al grupo gloria (82,76 %)
Toneladas de cafia de azicar Tn 105 750 110 104 103 385 94716
anual
Venta de toneladas cedidas
por contrato al Grupo Gloria Tn 87519 91122 85 561 78 387
(82,76 %)
Precio de azicar por tonelada S/ 1368,61 1660,28 2101,64 244958
Precio de aziicar por s/ 137 1,66 2,10 2,45
kilogramo
Promedio de aziicar blanca y
rubia por kilogramo en el S/ 1,72 2,14 2,47 3,44
mercado
Diferencia entre precio por
kilo del mercado y
Agroindustrias San Jacinto S. S/ 0,35 0,48 0,36 0.9
A A.
Diferencia de precio por
tonelada del mercado y
Agroindustrias San Jacinto S. S/ 346,39 479,72 363,36 990,42
A A.
Total precio en toneladas que
deja de percibir S/ 30316023 43713 468 31089 642 77 636 362

Agroindustrias San Jacinto S.
AL A.

Fuente: Elaboracion propia.



Tabla 8a

Tema estratégico 1 (expansion) de Agroindustrias San Jacinto S. A. A.

Anexo 8: Tema estratégico 1 (expansion) de Agroindustrias San Jacinto S. A. A.
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Accion
; ioti Meta iniciativa
Perspe,ct} va Obj ejm./o Indicador Presupuesto Responsable
estratégica estratégico Linea de
Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afio 4
base
. Adquirir e integrar ~ Absorcion
Aprf:ncl'lzaje y Empresa Agricola  totalmente 0% 100 % Proyectq fle 5000 000,00 Gerent.e
crecimiento . integracion comercial
San Juan implementada
Lograr sinergias . Proyecto de
Procesos entre la fusién de ~ Cntidad de 94 716 106 344 119 596 134735 152073 optimizaciénde 200 000,00 Gerente
S toneladas comercial
adquisicion procesos
O;)ri?:ie;rcrigioern el Porcentaje de Plan de Gerente
Cliente P p . mercado 9,23 % 10 % 11 % 12% 13% . 100 000,00 .
mercado nacional . marketing comercial
. . nacional/US$
e internacional
Incrementar las Incremento de Gerente
Finanzas ventas de azicares 275453,00 309270,21 347 809,08 391 835,46 442 258 .
ventas comercial

y derivados

Fuente: Adaptado de Agricola San Juan S. A. (2019, 2021, 2023a).
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Tema estratégico 2 (diversificacion) de Agroindustrias San Jacinto S. A. A.

Anexo 9: Tema estratégico 2 (diversificacion) de Agroindustrias San Jacinto S. A. A.
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) o META Accion Responsable
Perspectiva Objetivo . _—
i . Indicador L Presupuesto
estrategica estrategico Base Ano 1 Afio 2 Afio 3 Ano 4 Iniciativa
Adquirir e Absorcion
Aprgndlzaje y 1ntegrar Empresa Fotalmente 0% 100 % Proyectg 'de 5 000 000,00 Gerente.
crecimiento Agricola San implementa integracion comercial
juan da
Lograr sinergias . Proyecto de
Procesos entre la fusion e Contidad de 26 133,00 31537 38076 45991 55579 optimizacion 200 000,00 Gerente
L toneladas comercial
adquisiciones de procesos
Obtener mayor
Cliente participacion en - ;gq 24 926 525,00 10 % 11 % 12% 13% Plan de 100 000,00 Gerente
el mercado marketing comercial
internacional
Incrementar en el
mercado Incremento Gerente
Finanzas internacional las 23142 334,00 27928076,22 33718 149,51 40727 574,87 49218 623,93 .
de ventas comercial

ventas de uvas y
de palta Hass

Fuente: Adaptado de Agricola San Juan S. A. (2019, 2021, 2023a).
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Anexo 10: Estado de resultados de Agroindustrias San Jacinto S. A. A.

Tabla 10a

proyectado

Estado de resultados de Agroindustrias San Jacinto S. A. A. proyectado

Ingresos de actividades ordinarias
Costo de ventas

Utilidad bruta antes del cambio en
el valor

razonable de los activos
bioldgicos

Cambio en el valor razonable de
los activos biologicos

Utilidad bruta después del cambio
en el valor razonable de los
activos bioldgicos

Gastos operativos

Gastos de ventas y Distribucion
Gastos de administracion

Otros ingresos operativos
Otros gastos operativos
Utilidad de operacion

Otros ingresos (gastos)
Ingresos financieros

Gastos financieros

Diferencias de cambio neto

Ganancia (pérdida) antes de
impuestos

Ingreso (gasto) por impuesto
Ganancia (pérdida) neta del
ejercicio

Otros resultados integrales
Total resultados integrales

2022 2023 2024 2025 2026
275 453,00 309 270,21 347 809,08 391 835,46 442 258,17
-179 041,00 201 021,76 226 071,55 254 688,14 287 462,27

96 412,00 108 248,45 121 737,54 137 147,32 154 795,90
-10 866,00 -12200,01 1372028 -15 457,03 -17 446,09
85 546,00 96 048,43 108 017,25 121 690,29 137 349,81
-4228,00 -4747 -5339 -6014 -6788
21 091,00 23 680 26 631 -30 002 -33 863
3080,00 3458 3889 4381 4945
627,00 -704 792 -892 -1007
62 680,00 70 375,19 79 144,80 89 163,11 100 636,92
2290,00 2571,14 2891,54 3257,55 3676,75
-10 366,00 -11 638,63 -13 088,94 -14 745,77 -16 643,30
1268,00 1423,67 1601,08 1803,75 2035,86
55 872,00 62,731.37 70,548.47 79,478.64 89,706.22
21 941,00 24,634.68 27,704.47 31,211.36 -35227.74
33931,00 38,096.69 42,844.01 48,267.29 54,478.48
93,00 104,42 117,43 132,29 149,32
34 024,00 38201,11 42 961,44 48 399,58 54 627,80

Fuente: Adaptado de Agroindustrias San Jacinto S. A. A. (2023) y Agricola San Juan S. A. (2023a).



Anexo 11: Estado de flujo de efectivo proyectado

Tabla 11a
Estado de flujo de efectivo proyectado (Parte 1)
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Por ejercicios terminados al 31 de Diciembre de 2022 - 2026

Flujo de efectivo de actividades de operacion

Venta de bienes y prestacion de servicios
Proveedores de bienes y servicios

Pagos por cuenta a los empleados

Flujo de efectivo y equivalente al efectivo al efectivo procedente de (utilizados en)
operaciones

Impuestos a las ganancias (pagados) reembolsados

Otros cobros (pagos) de efectivo

Flujo de efectivo y equivalente al efectivo procedentes de (utilizados en) actividades
de operacion

Reembolso de adelantos de préstamos y préstamos concedidos a terceros
Interese recibidos

Dividendos recibidos

Préstamos concedidos a terceros

Compra de propiedades, planta y equipo

Compra de activos intangibles

Flujo de efectivo y equivalente al efectivo al efectivo procedente de (utilizados en)
actividades de inversion

2022 2023 2024 2025 2026
302 968 340 163 382 552 430976 486 435
-174 193 -195 579 -219 950 -247 792 -279 678
-52773 -59252 -66 635 -75 070 -87 731

76 002 85333 95 966 108 114 122 026
-25512 -28 644 -32214 -36 291 -40 961

5838 6 555 7372 8305 9373

56 328 63 243 71 124 80 127 90 438

66 830 75 035 84 385 95 067 107 300

811 911 1024 1154 1302
364 409 460 518 584
-110 260 -123 797 -139 223 -156 846 -177 030
-46 172 -51 841 -58 300 -65 680 -74 132
-21 -24 -27 -30 -34
-88 448 -99 307 -111 682 -125 818 -142 009

Fuente: Adaptado de Agroindustrias San Jacinto S. A. A. (2023) y Agricola San Juan S. A. A. (2023a).



Tabla 11b
Estado de flujo de efectivo proyectado (Parte 2)
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Actividades de financiamiento 2022 2023 2024 2025 2026
Obtencion de préstamos 335020 376 150 423023 476 570 537897
Amortizacion o pago de préstamos -308 119 -345 947 -389 056 -438 303 -494 706
Intereses pagados -9169 -10 295 -11 578 -13 043 -14 721
Dividendos pagados =71 552 -80 336 -90 347 -101 784 -114 882
Otros cobros (pagos) de efectivo relativos a las actividades de financiacion -696 -781 -879 -990 -1117
iﬁj\(})lz ggeesfzztigsai/l Cei(;léizﬁlente al efectivo procedente de (utilizados en) 54516 61 209 68 836 77 550 87529
éat?;i?;ge(sdisnn};nsutzis()ar;)dze;[:(;sliieofectivo y equivalente al efectivo, antes de las -86 636 97272 -109 394 123 241 -139 100
aE]fZ(IigéfiSZ las variaciones en las tasas de cambio sobre el efectivo y equivalentes 349 392 441 496 -560
Aumento (disminucion) neto de efectivo y equivalente al efectivo -86 985 -97 664 -109 834 -123 737 -139 660
Efectivo y equivalente al efectivo al inicio del ejercicio 97 029 108 941 122 517 138 025 155787
Efectivo y equivalente al efectivo al finalizar el ejercicio 10 044 11277 12 682 14 288 16 126

Fuente: Adaptado de Agroindustrias San Jacinto S. A. A. (2023) y Agricola San Juan S. A. A. (2023a).
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Anexo 12: Evolucion de produccion a través del tiempo de Agroindustrias San

Jacinto

Tabla 12a

Evolucion de produccion a través del tiempo de Agroindustrias San Jacinto

TM/Azicar San Jacinto S. A. A.

11 731 hectareas brutas

5834 hectareas de cultivo de 2019 2020 2021 2022 /:g:icif
azlicar
Total de cafia de azucar 1014 139 1031 690 968 891 885 803 995 665
Total de aziicar 105 750 110 104 103 385 94716 106 463
Porcentaje de variacion 2% -6 % -9 % 12 %

Fuente: Adaptado de Agroindustrias San Jacinto S.A.A. (2022, 2023).
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Anexo 13: Produccion de la Empresa Agricola San Juan S. A.

Tabla 13a
Produccion de la Empresa Agricola San Juan S. A.
TM/Azucar San Juan S. 2019 2020 2021 2022 Promedio Crecimiento
A A. moderado
Caa de azlicar 118971 98 812 76 061 109 862
Conversion promedio -
azulcar - segun San 0,10 0,11 0,11 0,11
Jacinto S. A. A.
Azlcar por toneladas 12 406 10 545 8116 11 747
Porcentaje de variacion -17% -23 % 44 % 11% 10 %
Uva por toneladas 17 445 14 031 14 825 24 357
Porcentaje de variacion -20 % 6 % 64 % 17 % 20 %
Palta por toneladas 239 198 386 1776
Porcentaje de variacion -17% 95 % 360 % 146 % 30 %

Fuente: Adaptado de Agroindustrias San Jacinto S.A.A. (2022, 2023).



Anexo 14: Proyeccion de estados financieros

Tabla 14a

Proyeccion de estados financieros
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Proyeccion

Factor de crecimiento 0,50 % 2,50 % 3,00 % 3,00 %
Descripcion 2022 2023 2024 2025 2026
Ventas 265335 266 662 273328 281528 289974
Costo de ventas (167 689) (185 065) (189 692) (195 383) (201 244)
Utilidad bruta 97 646 81 596 83 636 86 145 88 730
Cambio en el VR de activos biologicos (8866) (8910) (9133) (9407) (9689)
Gastos de ventas (4152) (4173) (4277) (4405) (4538)
Gastos administrativos (19 569) (19 667) (20 159) (20 763) (21 386)
Otros ingresos operativos 3662 3680 3772 3885 4002
Otros gastos operativos (586) (589) (604) (622) (640)
Utilidad operativa 68 135 51938 53 236 54 833 56 478
Ingresos financieros 2842 2856 2928 3015 3106
Gastos financieros (10291) (10 342) (10 601) (10919) (11 247)
Ganancia (pérdida) por diferencia de cambio 1058 1063 1090 1123 1156
VPP de inversion en subsidiaria (5228) (5254) (5385) (5547) (5713)
Utilidad antes de impuesto a la renta 56 516 40 261 41267 42 505 43 780
IR corriente 29,50 % (23 279) (11877) (12 174) (12 539) (12 915)
Utilidad después del impuesto a la renta 33237 28 384 29 093 29 966 30 865
Utilidad neta 33237 28 384 29 093 29 966 30 865

Fuente: Adaptado de Agroindustrias San Jacinto S. A. A. (2023) y Agricola San Juan S. A. A. (2023a).



Anexo 15: Flujo de caja proyectado de Agroindustrias San Jacinto S. A. A.

Tabla 15a

Flujo de caja proyectado de Agroindustrias San Jacinto S. A. A.
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2022 2023 2024 2025 2026
Ingreso ventas 305221 322291 331913 341 870
Otros ingresos (estado de resultados)
Total de ingresos - 305221 322291 331913 341870
Costos y Gastos Operativos (156 534) (184 388) (190 545) (197 021)
IR (deuda) (11 877) (12 174) (12 539) (12 915)
Otras deudas - corto plazo (27 741) -
Otras deudas - largo plazo (1616) (1616) (1616) (1616)
Amortizacion de préstamos (34 448) (34 448) (34 448) (34 448)
Egreso por intereses (10 342) (10 601) (10919) (11 247)
Total de egresos - (242 559) (243 227) (250 067) (257 246)
Flujo de caja neto - 62 662 79 064 81 846 84 624
Saldo inicial 9827 72 489 151554 233399
Saldo final 9827 72 489 151554 233399 318023

Fuente: Adaptado de Agroindustrias San Jacinto S. A. A. (2023) y Agricola San Juan S. A. A. (2023a).



Anexo 16: Flujo de caja econémico y financiero
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Tabla 16a
Flujo de caja econdémico y financiero

Inversion 2023 2024 2025 2026
Ingreso ventas 305221 322291 331913 341 870
Otros Ingresos (Estado de i i i i
Resultados)
Valor Residual - 53746
TOTAL INGRESOS - 305221 322291 331913 395616
INVERSION (Activos
Agricola San Juan S.A. (178 702)
2022)
Costos y Gastos Operativos (156 534) (184 388) (190 545) (197 021)
Otras deudas - corto plazo (27 741) - - -
Otras deudas - largo plazo (1616) (1616) (1616) (1616)
IR (Sin Deuda) (16 478) (16 890) (17 397) (17 918)
TOTAL EGRESOS (202 369) (202 894) (209 558) (216 555)
EE%?O%SOAJA (178 702) 102 852 119 397 122 355 179 061
Préstamo Financiero 137792
Amortizacion de Deudas (34 448) (34 448) (34 448) (34 448)
Egreso por Intereses (10 342) (10 601) (10919) (11 247)
(+) Escudo Fiscal 4601 4716 4858 5003
E%I}IJ/i(I?I(l?IIIEEISOAJA (40910) 62 662 79 064 81 846 138 370

Fuente: Adaptado de Agroindustrias San Jacinto S. A. A. (2023) y Agricola San Juan S. A. A.

(2023a).



Anexo 17: Calculo del WACC 5,88 %

Tabla 17a
Calculo del WACC 5,88 %
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1 2 3 4
Flujo econémico 102 852 119 397 122 355 179 061
Valor presente 97 140 106 504 103 081 142 477
Valor presente acumulado. 97 140 203 644 306 726 449 203

Fuente: Elaboracion propia.



Anexo 18: Evaluacion economica WACC

Tabla 18a

Evaluacion economica WACC

Evaluacion econémica

VA 449203
Inversion -178 702
VAN 270501

Fuente: Elaboracion propia.
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Anexo 19: Calculo del KOC 6,84 %

Tabla 19a
Calculo del KOC 6,84 %
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1 2 3 4
Flujo Financiero 62 662 79 064 81 846 138370
Valor presente 58 648 69 259 67102 106 176
Valor presente acumulado. 58 648 127907 195 009 301185

Fuente: Elaboracion propia.



Anexo 20: Evaluacion economica KOC

Tabla 20a

Evaluacion econdomica KOC

Evaluacion Financiera

VA 301 185
Inversion -40910
VAN 260275

Fuente: Elaboracion propia.
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