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Resumen: Se realizó un análisis financiero, 

económico y social  con el fin de establecer la 

situación actual en que se encuentra  Safratec 

Holding, teniendo en cuenta los proyectos 

ejecutados y no ejecutados, las situaciones 

positivas y negativas en los últimos años y las 

estrategias implementadas por la misma.  

Se analizaron los estados financieros 

históricos de la compañía con el fin de 

identificar debilidades y oportunidades de 

mejora.   

Posteriormente se proyectaron los estados 

financieros a cinco años estableciendo   el 

crecimiento de acuerdo a las variables 

asignadas por los socios, y el entorno 

macroeconómico de chile, como lo son el PIB 

silvoagropecuario y la Inflación. 

Con el valor de los flujos de la empresa  

 Trayéndolos a valor presente se procede a 

realizar el ajuste del valor del Costo Promedio 

Ponderado de Capital (CPPC o WACC) donde 

la sumatoria de estos resultados proporciona 

cuál es el valor actual de la empresa sobre la 

base del método de valoración de Flujo de 

Caja Libre. 

Con esta información consolidada se  

implementaron estrategias de mejora,   
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optimizando su rentabilidad, aumentando su 

flujo caja y su sostenibilidad en el sector 

agroindustrial, planteando las siguientes 

estrategias: 

1. Generar nuevos productos en el 

mercado manteniendo la línea 

agroindustrial, el objetivo es generar 

incremento en las ventas. 

2. Reforzar la estructura de la empresa 

con profesionales preparados y 

agresivos a la hora de ejecutar y tomar 

decisiones. 

3. Generar alianzas con proveedores 

estratégicos para lograr acuerdos en 

formas de pago y descuentos 

importantes para financiar o apalancar 

la empresa. 

Con la implementación de las estrategias se 

generó gran valor para la empresa en el 

mercado mejorando la caja notoriamente 

respecto a lo proyectado en el  modelo inercial, 

logrando el 30% del patrimonio según 

solicitud del inversionista español. 

Palabras clave: Estados financieros, Flujo de 

caja, Wacc, Proyección,  Rentable, Sostenible, 

Generadora de valor, Estrategias de 

implementación, Variables, Beta. 

3 Contador Público de  la Universidad Central de Colombia, 
Actualmente pertenezco al grupo de investigación del Programa de 
Gerencia Administrativa y Financiera de la Universidad Piloto de 
Colombia. 

 
4 Contador Público  de la Universidad de Pamplona, Actualmente 
pertenezco al grupo de investigación del Programa de Gerencia 
Administrativa y Financiera de la Universidad Piloto de Colombia. 

 

Análisis Financiero y Valoración de Empresa 

Por el Método de Flujo de Caja Libre. 

 SAFRATEC HOLDINGS (Abril 2017) 

   

Herrera Moreno Claudia Patricia1, Lloreda Diana Marcela Chicuazuque 2 Bejarano Zúa Amanda3, Cornejo 

Torres Carlos Alfonso4 



2 
 

 

Abstract:  

Summary: A financial, economic, and social 

analysis was performed in order to establish 

the current situation of Safratec Holding, 

considering executed and non-executed 

projects, the positive and negative situations of 

the last years and its implemented strategies. 

Historical financial statements were analyzed 

in order to identify weaknesses and 

opportunities of improvement. 

Subsequently, the financial statements were 

projected to five years, establishing the growth 

according to the variables assigned by the 

partners and the macroeconomic environment 

of Chile, as the agricultural-livestock GDP and 

Inflation. 

With the value of the flows of the company: 

By bringing them to present value, the value of 

the Weighted Average Capital Cost is adjusted 

(CPPC or WACC) where the sum of these 

results provides the current value of the 

company based on the valuation method of 

Free Cash Flow. 

With this consolidated information, 

improvement strategies were implemented 

optimizing its profitability, increasing its cash 

flow and its sustainability in the agro-

industrial sector, setting the following 

strategies: 

 

1. Generate new products in the market 

staying in the agro-industrial line, the 

objective is to improve sales. 

2. Reinforce the company’s structure with 

aggressive and prepared professionals to 

execute and decision making. 

3. Generate alliances with strategic 

suppliers to make arrangements in 

payments and discounts important to 

finance and lever up the company. 

With the implementation of the strategies, 

great value in the market was generated for the 

company, improving the cash notoriously 

regarding what was projected in the inertial 

model, obtaining 30% of the equity as 

requested by the Spanish investor. 

 

Keywords: Financial Statements, Cash Flow, 

WACC, Projection, Profitable, Sustainable, 

Value Generator, Deployment Strategies, 

Variables, Beta. 

 

1. INTRODUCCIÓN 

 

El propósito de este análisis es efectuar una   

valoración por medio de FCL (Flujo de caja 

libre),  WACC aplicados a la empresa Safratec 

Holding, una vez elaborado el diagnóstico 

financiero y estratégico, y proyección de sus 

estados financieros.  

 

De igual manera, se hace verificación del 

entorno económico  y financiero a nivel global 

y local, haciendo énfasis en el sector 

agroindustrial. 

 

Para dar cumplimiento a los objetivos del 

presente trabajo se profundizaron los temas 

vistos en clase revisando diferentes  libros, y 

páginas web, de la bibliografía sugerida por 

los docentes en cada una de las sesiones con el 

fin de aclarar y afianzar algunos conceptos. 

 

Específicamente se requiere plantear las 

estrategias de negocio que se deban 

implementar a futuro. 

 

Como lograr el aumento de los ingresos y 

generar incremento de su patrimonio con 

equivalencia al 30% según solicitud del socio 

español. 

 

Finalmente se emitirán conclusiones o 

recomendaciones donde se sugerirá a los 

socios, que acciones debe implementar la 

compañía para generar valor, se identificaran 
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las oportunidades de crecimiento y las 

estrategias claras para la operación. 

 

2. MARCO TEORICO Y 

CONCEPTUAL 

La creación del valor compartido es una 

propuesta creada por el profesor de la 

universidad de Harvard, Michael Porter, 

mediante la cual se despierta al mundo 

empresarial a renovar sus procesos y 

actividades de negocios, tomando en cuenta el 

entorno social en el que se desempeña, sin 

sacrificar la búsqueda y obtención de 

utilidades pero si concientizado de las 

necesidades y los beneficios que se pueden 

alcanzar en el sector social.   

El Mercado hoy en día cada vez es más 

innovador para ello hay que aliarse a este 

mismo para no generar resultados negativos.  

La valoración de la compañía ayuda a 

identificar las debilidades y oportunidades 

para definir las acciones a tomar, saber que  

implementar, en qué periodo de tiempo, 

revisando la competencia y el comportamiento 

de la oferta y demanda en el Mercado. 

A continuación las referencias teóricas y 

conceptuales que fueron utilizadas en el 

transcurso del desarrollo del proyecto. 

2.1 VALORACION DE EMPRESAS. 

Los aspectos relacionados con el valor de una 

entidad sirven de guía para muchas decisiones 

empresariales y personales. Los análisis que 

de allí se derivan deben realizarse con la 

suficiente objetividad, habilidad y 

sofisticación de forma que las decisiones que 

deban tomarse como consecuencia del 

resultado obtenido involucren la mínima 

incertidumbre posible. 

Son varias las razones por las que puede llegar 

a ser necesario valorar una empresa y requerir, 

por lo tanto, de la asesoría de expertos. 

La primera y más obvia es que los propietarios 

desean venderla. Esta alternativa puede 

derivar en variantes como: 

Interés de algún socio en vender su 

participación o de comprar la participación de 

otro u otros participantes en la sociedad. En 

algunos casos esta situación se presenta como 

consecuencia de disputas entre socios que 

deben ser dirimidas por árbitros. Deseo de 

fusionar la empresa con otra con el fin de 

compartir sinergias que las haría más valiosas 

operando juntas. Escisión de una parte de la 

empresa con el fin de conformar otra sociedad. 

Deseo de capitalizar la empresa con el ingreso 

de nuevos socios o con aportes de los actuales 

en magnitudes que alterarían las proporciones 

de participación vigentes antes de la 

capitalización. Otra razón para valorar la 

empresa es el deseo de los gerentes y 

empresarios de implementar procesos de 

medición de la creación de valor como parte 

del programa de fomento de la "Cultura del 

Valor", también conocida como "Gerencia del 

Valor". Mantener el modelo del valor de la 

empresa permite evaluar en cualquier 

momento el efecto de eventuales decisiones 

que la gerencia esté considerando como 

alternativa para mejorar los resultados de largo 

plazo y por ende evaluar el efecto de dichas 

decisiones sobre la riqueza de los propietarios. 

Igualmente, permite determinar de una mejor 

forma la rentabilidad de la empresa como 

quiera que este indicador debería considerar, 

además de las utilidades operativas del 

período, el incremento que sobre el valor de la 

empresa en el largo plazo han implicado las 

decisiones tomadas en el período. 1 

 

1 
http://www.oscarleongarcia.com/site/serv

icios-/valoracion-de-empresas 

 

 

 

http://www.oscarleongarcia.com/site/servicios-/valoracion-de-empresas
http://www.oscarleongarcia.com/site/servicios-/valoracion-de-empresas
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2.2  INDICADORES 

2.2.1 RAZONES FINANCIERAS 

El análisis de razones financieras incluye 

métodos de cálculo e interpretación, para 

analizar y supervisar el desempeño de la 

empresa. El análisis de las razones de los 

estados financieros de una empresa es 

importante para los accionistas, acreedores y 

la propia administración de la compañía. Los 

accionistas, actuales y potenciales, se 

interesan en los niveles presentes y futuros del 

riesgo y rendimiento de la empresa, que 

afectan directamente el precio de las acciones. 

Los acreedores se interesan principalmente en 

la liquidez a corto plazo de la empresa, así 

como en su capacidad para realizar el pago de 

los intereses. 

Razones de liquidez 

La liquidez de una empresa se mide por su 

capacidad para cumplir con sus obligaciones 

de corto plazo a medida que estas llegan a su 

vencimiento. La liquidez se refiere a la 

solvencia de la posición financiera general de 

la empresa, es decir la facilidad con la que 

puede pagar sus cuentas. 

Liquidez Corriente 

La liquidez corriente, una de las razones 

financieras citadas con mayor frecuencia, 

mide la capacidad de la empresa para cumplir 

con sus obligaciones de corto plazo. Se 

expresa de la siguiente manera: 

 

Cuando es más alta es la liquidez corriente, 

mayor liquidez tiene la empresa. La cantidad 

de liquidez que necesita una compañía 

depende de varios factores, incluyendo el 

tamaño de la organización, su acceso a fuentes 

de financiamiento de corto plazo, como líneas 

de crédito bancario, y la volatilidad de su 

negocio. 

La razón rápida (prueba del ácido)  

Es similar a la liquidez corriente, con la 

excepción de que excluye el inventario, que es 

comúnmente el activo corriente menos 

líquido. La baja  liquidez  del inventario 

generalmente se debe a dos factores 

primordiales: Muchos tipos de inventario y  el 

inventario se vende generalmente a crédito, lo 

que significa que se vuelve una cuenta por 

cobrar antes de convertirse en efectivo. 

 

Los Índices De Actividad  

Miden la rapidez con la que diversas cuentas 

se convierten en ventas o efectivo, es decir, en 

entradas o salidas. En cierto sentido, los 

índices de actividad miden la eficiencia con la 

que opera una empresa en una variedad de 

dimensiones, como la administración de 

inventarios, gastos y cobros.  

Rotación De Inventarios  

La rotación de inventarios mide comúnmente 

la actividad, o liquidez, del inventario de una 

empresa. Se calcula de la siguiente manera: 

Rotación de inventarios Costo de los bienes 

vendidos Inventario 

 

Rotación De Los Activos Totales 

La rotación de los activos totales indica la 

eficiencia con la que la empresa utiliza sus 

activos para generar ventas. La rotación de 

activos totales se calcula de la siguiente forma: 

 

Razones De Endeudamiento 

La posición de endeudamiento de una empresa 

indica el monto del dinero de otras personas 

que se usa para generar utilidades. En general, 

un analista financiero se interesa más en las 



5 
 

 

deudas a largo plazo porque estas 

comprometen a la empresa con un flujo de 

pagos contractuales a largo plazo. Cuanto 

mayor es la deuda de una empresa, mayor es el 

riesgo de que no cumpla con los pagos 

contractuales de sus pasivos. Debido a que los 

compromisos con los acreedores se deben 

cumplir antes de distribuir las ganancias entre 

los accionistas, tanto los accionistas actuales 

como los futuros deben prestar mucha 

atención a la capacidad de la empresa de saldar 

sus deudas. 

Los Índices De Endeudamiento  

Mide la proporción de los activos totales que 

financian los acreedores de la empresa. Cuanto 

mayor es el índice, mayor es el monto del 

dinero de otras personas que se usa para 

generar utilidades. 2 

 

2.2.2 INDICADORES DE SOLVENCIA  

Leverage (D/K): Indicador que mide el nivel 

de endeudamiento de una empresa en relación 

a sus activos o patrimonio.  

(Total Pasivo / Patrimonio)  

Leverage (A/K): Indicador que mide el nivel 

de activos de una empresa en relación a su 

patrimonio. 

(Total Activo / Patrimonio) 

Cobertura de Intereses: Indicador que mide 

el número de veces que una empresa podría 

hacer los pagos de intereses de su deuda con 

las ganancias generadas antes de intereses e 

impuestos. d. EBIT: Ganancias antes de 

intereses e impuestos. (Earnings Before 

Interest, Taxes) Esta razón se determina en 

base a antes de impuestos ya que los intereses 

son deducibles de impuestos. Muestra hasta 

donde las utilidades pueden soportar el cubrir 

los intereses. 

 

2.2.3 INDICADORES DE 

RENTABILIDAD Y FINANCIEROS 

Ebitda  

Muestra una cantidad de efectivo disponible 

que deja la operación, pero la  empresa debe 

asumir otra serie de salidas de efectivo. ¿Qué 

hacemos con esa caja? 

Ebitda debe utilizarse para: 

 Pagar impuestos 

 Invertir 

 Atender el servicio a la deuda 

 Repartir utilidades 

 

Cálculo del Ebitda 

Aunque puede tomarse el ingreso operacional 

y restar los gastos operativos en efectivo, 

usualmente Ebitda se calcula a partir de la 

utilidad operacional. Sin embargo, dado que 

para obtener la utilidad operacional ya se han 

restado algunos gastos no efectivos 

(depreciaciones y amortizaciones), estos 

deberán sumarse para reversar el efecto que 

han producido. Las depreciaciones y 

amortizaciones se suman para reconocer que 

ese dinero no ha salido de la empresa y por lo 

tanto el efectivo que deja la operación es 

mayor del que la cantidad mostrada por la 

utilidad operacional. 

 

 

 

 

 

2 GITMAN, Lawrence. Principios de 

Administración Financiera. Pearson Addison 

Wesley, 2003 
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EBITDA le da al inversionista una idea de qué 

tanto dinero en efectivo está generando la 

compañía antes de encontrarse con el estado 

para atender sus obligaciones fiscales y con 

sus acreedores y accionistas para atender sus 

obligaciones financieras. Como medida 

parcial es bastante útil para entender la 

generación y distribución del flujo de caja en 

la empresa. 

Es igualmente útil calcular un margen que nos 

muestre de cada peso que la empresa vende 

cuanto termina volviéndose caja. 3 

 

 

MARGENES DE UTILIDAD. 

Estos indicadores miden o cuantifican la 

capacidad de la empresa para convertir ventas 

en utilidades, o la habilidad para retener parte 

de las ventas, de tal suerte que quede algún 

beneficio. 

Los márgenes permiten establecer que tan 

efectiva es la gestión de la administración para 

aumentar el ingreso y controlar costos y gastos 

y se calculan con base en diferentes tipos de 

resultados para evaluar cómo se va 

distribuyendo el ingreso: 

 

3Módulo: Herramientas Financieras/ 

Conferencista: Ricardo Calderón Magaña 

 

 

• Margen Bruto 

• Margen Operativo 

• Margen Neto 

En términos generales un margen de utilidad 

se calcula tomando la utilidad y dividiéndola 

entre el ingreso operacional o las ventas, y el 

resultado obtenido puede interpretarse como 

una utilidad estandarizada, una utilidad que 

obtiene el negocio por cada cien pesos 

vendidos. 

 

Margen Bruto  

Muestra cuantos centavos de cada peso deja 

libre la producción. Este margen debe ser 

suficiente para cubrir gastos de administración 

y ventas, pagar intereses e impuestos y que 

quede algo de utilidad. 

 

Margen Operativo 

Refleja porcentualmente cuánto dinero de las 

ventas deja la operación para atender a 

acreedores, accionistas y al Estado. 

 

Margen Neto 

El porcentaje obtenido en este caso se puede 

interpretar como la cantidad de centavos que 

deja neto para los accionistas una venta de un 

peso. 

 

Las variaciones que encontramos para la 

compañía permiten identificar señales de 

alarma que requieren mayor profundidad. Los 
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indicadores nos muestran un camino, pero hay 

que seguir buscando hasta encontrar causas4 

2.2.4 ANÁLISIS DEL CAPITAL DE 

TRABAJO Y SU FINANCIACIÓN. 

Uno de los términos más utilizados cuando se 

habla de las finanzas de una empresa es el 

capital de trabajo. Es común escuchar al 

empresario decir que “está buscando 

financiación para capital de trabajo”, “tenemos 

muy poco capital de trabajo para operar”, “ha 

sido difícil financiar el capital de trabajo que 

requiere este negocio”, “hemos mejorado 

nuestros niveles de efectivo por un manejo 

más eficiente del capital de trabajo” 

Costo De Capital (WACC). 

Es una tasa de interés.  Se utiliza como 

parámetro de referencia en la rentabilidad – 

productividad económica de los negocios.  

Sirve para definir cuánto dinero debe generar 

un proyecto o empresa de tal forma que 

satisfaga un mínimo esperado por el 

inversionista. 

La firma debe ganar como mínimo una tasa de 

retorno que cubra el costo de los fondos 

utilizados para financiar las inversiones, 

compensando con ello al inversionista por el 

riesgo que asume. De cualquier otra forma, si 

“el negocio no es negocio”, posiblemente los 

accionistas deberían retirar su dinero para 

destinarlo a alternativas más productivas, ya 

que no están recibiendo por su inversión una 

cantidad que compense el riesgo que en ella 

asumen. 

WACC= KDT * (D/D+P) +Ke * (P/D+P) 

 

 

4 Ricardo Calderón Magaña – 2004 

 

 

 

El Capital De Trabajo Operativo (KTO) 

Es el dinero que necesita una empresa para 

cubrir costos y gastos de corto plazo dentro de 

la operación normal, dinero que se ve 

representado en los inventarios que acumula la 

empresa y las cuentas pendientes de cobro 

(cartera). 

 

 

Capital De Trabajo Neto Operativo 

(KTNO) 

La diferencia entre el capital de trabajo 

operativo que la empresa requiere para operar 

y la financiación que operativamente se 

consigue, se denomina capital de trabajo neto 

operativo (KTNO) y es una variable muy 

importante por su estrecha relación con la 

liquidez de un negocio. 5 

 

 

 

 

5 Tomado información del docente Gabriel 

Bonilla – diagnostico financiero. 
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2.2.5 DERIVADOS FINANCIEROS 

Dentro los mercados de valores hay un tipo de 

activos financieros llamados derivados (o 

instrumentos financieros), cuya principal 

cualidad es que su valor de cotización se basa 

en el precio de otro activo. 

Puede haber gran cantidad de derivados 

financieros dependiendo de “el índice valor” 

inicial del que se deriven, pueden ser: 

acciones, renta fija, renta variable, índices 

bursátiles, bonos de deuda privada, índices 

macroeconómicos como el Euribor o los tipos 

de interés, etc. 

Los derivados financieros suelen ser algunos 

de los productos financieros más interesantes 

aunque habitualmente no son tan conocidos 

como el resto. Algunas de sus principales 

características son: 

Normalmente cotizan en mercados de valores, 

aunque también pueden no hacerlo. El precio 

de los derivados varía con respecto siempre al 

del llamado “activo subyacente”, el valor al 

que está ligado dicho derivado. 

También puede ser referido a productos no 

financieros ni económicos como las materias 

primas. Algunos de los ejemplos más 

conocidos son el oro, el trigo o el arroz. 

Normalmente la inversión que debes realizar 

es muy inferior a si compraras una acción o 

una parte del valor subyacente por el que 

desees apostar. 

Los derivados financieros tienen que cumplir 

una cualidad indispensable y es que siempre se 

liquidan de forma futura. 

Dentro de los derivados financieros contamos 

con dos tipos: 

Futuros: No hay que pagar nada en el 

momento de su contratación, pero si hay que 

predisponer una garantía ante el pago. La 

principal cualidad de este tipo, es que 

contraemos una obligación de pago sobre los 

derivados adquiridos, el riesgo es grande, pero 

también los beneficios posibles también. 

Opciones: Al contratar una opción has de 

pagar una pequeña prima y en ocasiones 

suscribir también una garantía. Lo bueno de 

las opciones es que realmente estamos fijando 

un compromiso de beneficios y pérdidas; si 

perdemos siempre el límite será el valor de la 

prima previa y los beneficios de carácter 

ilimitados. 

Forward: es un contrato que establece en el 

momento de suscribirse la cantidad y precio de 

un activo subyacente que será intercambiada 

en una fecha posterior. A diferencia de un 

contrato de Futuro, las condiciones pactadas se 

establecen de acuerdo a las necesidades 

específicas de las partes 

Cabe matizar que los derivados financieros 

son también un seguro cómo ante una bajada 

inesperada del valor subyacente al que esté 

referido. De hecho hay dos tipos de derivados 

financieros que toman el nombre de “seguro” 

por la capacidad extrema de ofrecer dicha 

cualidad (los tipos de seguros son el de cambio 

y de cambio múltiple). 

En definitiva podemos decir que los derivados 

financieros son un tipo de activos los cuales 

fundamentan su valor en el futuro de otro, 

siendo su riesgo muy alto o más moderado 

dependiendo de si elegimos la contratación de 

futuros o de opciones de acciones. 6 

 

 

 

6 

http://www.elperiodicomediterraneo.com/noti

cias/opinion/en-consisten-derivados-

financieros_732500.html 

 

 

 

 

http://www.elperiodicomediterraneo.com/noticias/opinion/en-consisten-derivados-financieros_732500.html
http://www.elperiodicomediterraneo.com/noticias/opinion/en-consisten-derivados-financieros_732500.html
http://www.elperiodicomediterraneo.com/noticias/opinion/en-consisten-derivados-financieros_732500.html
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2.2.6 FLUJO DE CAJA  

El flujo de Caja libre (FCL), es un método de 

valoración y es el flujo de caja que queda 

disponible para atender los compromisos con 

los beneficiarios de la empresa, como lo son 

los acreedores y socios, a los primeros se les 

atienden con los servicios a la deuda (Capital 

+ Intereses), y a los propietarios con la suma 

restante, con la cual se toman decisiones, como 

la determinación de la cantidad a repartir como 

son los dividendos. (García, 1999) La 

financiación de cualquier empresa no solo está 

sujeta a intermediarios financieros, a su vez el 

capital de los socios pueden cumplir con esta 

función para la operación de la organización 

El valor percibido de una empresa se basa en 

el flujo de caja8, mientras mayor sea el flujo 

de caja libre que una empresa genere, mayor 

será el valor percibido, existiendo una mayor 

relación entre el valor de la empresa y su FCL, 

por lo tanto el valor de una empresa es igual al 

valor presente de su Flujo de Caja Libre. 

 

El valor de las operaciones, es el valor presente 

de todos los flujos futuros libres, el método de 

flujo de caja libre, en sociedades que realicen 

pronósticos con un periodo de planificación de 

3 a 5 años, se calculan a perpetuidad con la tasa 

de crecimiento. 7 

 

 

7 Oscar León. Administración Financiera, 

Fundamentos y Aplicaciones 4ª Edición. 

Medellín, 2009. 

Algunas variables macroeconómicas. 

 

 La inflación, se refiere al aumento de 

precios de bienes y servicios en un 

periodo de tiempo. 

 

 Impuestos, que corresponde al dinero 

que una persona, familia o empresa 

deben pagar al estado para contribuir 

con sus ingresos. 

 

 La tase de interés, es aquel precio que 

se paga por el uso del dinero por un 

determinado periodo de tiempo. 

Estas variables macroeconómicas, incluyendo 

el plan estratégico, deben ser justificables y 

permitir que la planeación refleje un futuro 

posible y adicionalmente contemplar también 

las siguientes: 

Prima de Riesgo País. 

Se tiene en cuenta cuando se toma como 

referencia una tasa libre de riesgo de otro país, 

como ejemplo es la sobre tasa que paga un país 

por sus bonos  en relación a la tasa que paga el 

tesoro de Estados Unidos, es decir, la 

diferencia que existe entre el rendimiento de 

un título publico emitido por el gobierno 

nacional y un título de características similares 

emitido el tesoro de Estados Unidos.  

βeta. 

Se trata de un indicador de riesgo que marca 

en medida una acción sigue las fluctuaciones 

de un mercado. Cuando su valor es mayor de 

1, mayor es su riesgo. 

La forma de calcular la Beta de una acción si 

esta cotiza en bolsa es la de realizar una 

regresión de la rentabilidad de la acción frente 

a la rentabilidad del mercado. 

Se comparan las rentabilidades de la acción 

frente a las rentabilidades del mercado. (Las 

rentabilidades del mercado se calculan 

teniendo como base índice de mercado). 

+ VENTAS KT

- COSTO DE VENTAS

- GASTOS GENERALES

= MARGEN OPERATIVO

- AMORTIZACION

= BENEFICIO ANTES DE IMPUESTOS E INTERESES

- IMPUESTOS

= BENEFICIO NETO(ANT INTERESES

+ AMORTIZACIONES

- INVERSION

= FCL
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Usualmente se utilizan las rentabilidades 

mensuales de los últimos cinco años. 

Los Betas son apalancados si reflejan el efecto 

de la estructura de capital. Como esta podría 

diferir de la estructura de capital de la 

compañía o proyecto analizado, se debe 

convertir el Beta apalancado del sector en un 

Beta des apalancado y después buscar la Beta 

propia: 

Otros métodos de valoración. 

Existen otros métodos de valoración como el 

del valor Económico Agregado EVA (por su 

sigla en inglés “Economic Value Added”), que 

es el beneficio antes que el interés menos el 

valor contable de la empresa multiplicado por 

el costo promedio de los recursos. 

Eva 

Es una marca registrada por Stern Stuart & Co. 

(Ver su libro The Quest for Value. The EVA 

Management Guide. Harper Businesss. 1991). 

El EVA se calcula con la siguiente fórmula: 

UODI = es la Utilidad Operacional Después de 

Impuestos, 

La valoración de la empresa por el método del 

EVA debe tener el mismo resultado que el 

obtenido usando tanto el método de Flujo de 

Caja Libre (FCL). 

El método del EVA provee información sobre 

la rentabilidad dela inversiones realizadas para 

producir el FCL. 

VALORACION POR MULTIPLOS. 

En este método se trata de encontrar unos 

ratios de valor representativos de un sector 

(“comparables”) extrapolables a la empresa 

que intentamos valorar. La mayor dificultad 

está precisamente en encontrar empresas que 

sean “buenos” comparables (mismo  tamaño, 

estructura financiera, país, mismo tipo 

productos/servicios). Esta valoración se utiliza 

mucho para obtener rangos de valoración de 

forma rápida. La valoración por múltiplos es 

una valoración relativa cuyo objetivo es 

valorar activos basándose en el valor actual o 

precio de mercado de activos similares. 

3. SAFRATEC HOLDINGS 

Información tomada del caso suministrado por 

la empresa GH Capital Invets. 

Safratec Holdings es una empresa chilena, 

participante del sector agro-industrial, que 

Comienza sus operaciones en el año 2004, en 

base a una primera línea de negocios 

Representada por la importación y 

comercialización de aditivos y suplementos 

naturales para alimentación animal de origen 

europeo. Estos aditivos y suplementos 

alimenticios permiten optimizar la producción 

de las diferentes líneas de comercialización 

animal para los clientes de la empresa, entre 

los que se cuentan, empresas del sector 

avícola, lechero, productores de cerdo, entre 

otros. 

Los productos comercializados desde su 

creación permitieron a Safratec un gran 

crecimiento en sus primeros años de vida, 

razón por la que en el año 2007 la empresa crea 

la división de Equipos para sistemas 

productivos, la que se especializa en el diseño 

e instalación de equipos de alimentación 

automatizados, de mayor tecnología 

incorporada, la que se utiliza 

Con gran éxito en el sector de los productores 

de leche ubicados en el Sur de Chile, en la 

Décima Región del país, específicamente en el 

radio comprendido entre las ciudades de 

Osorno hasta Puerto Montt. 

Años más tarde, y en base al éxito mostrado 

por la línea de negocio de diseño e instalación 

de equipos de alimentación automatizados, la 

empresa crea la división de Transporte de 

Alimentos e ingredientes a Granel. Con esta 

línea de negocio, Safratec apunta a proveer no 

sólo el sistema automático de alimentación, 

sino que además el servicio de transporte de 

ingredientes que son utilizados por los 
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productores lecheros de la zona sur del país, 

donde se ha demostrados que al alimentar a los 

animales mediante sistemas automatizados se 

incrementa significativamente la 

productividad de cada vaca lechera. 

En los últimos años, la empresa se ha enfocado 

en la creación de nuevos productos y en la 

reorganización de sus negocios para enfrentar 

la segunda fase de crecimiento de la empresa. 

Esta etapa, sin embargo, se presenta desafíos 

relacionados con una mayor presión de parte 

de sus competidores, la pronunciada 

desaceleración de la economía chilena en los 

últimos dos años y la depreciación del tipo de 

cambio peso chileno/dólar, lo que presiona sus 

costos de importación. 

Socios y Estructura de la Empresa:  

Sus socios, Fernando Varas y Michel 

Ithurbisquy, ambos con una participación 

societaria de 50%, se encuentran en un 

momento decisivo de la compañía. Por una 

parte, han recibido una oferta de compra de un 

30% del total de la compañía por parte de un 

grupo inversionista español Tecnovit. El 

dueño del grupo español es un viejo conocido 

de ambos socios de la empresa chilena, con 

quien han realizado negocios en años 

anteriores. 

Por otra parte, los socios –que mantienen la 

propiedad de la compañía en partes iguales 

mantienen actualmente visiones distintas 

respecto de la forma de desarrollar los 

negocios futuros de la empresa. Mientas 

Fernando es más conservador y desea 

mantener la importancia relativa del negocio 

de exportación, que ha sido uno de los más 

rentables históricamente, Michel desea 

experimentar nuevos negocios que agreguen 

potencial valor a la compañía. Incluso Michel 

ha comprado a título personal recientemente el 

33,33% del patrimonio de una empresa 

comercializadora de medicamentos para 

animales llamada Agroservice en USD 

150.000, con la idea de incorporarlo 

posteriormente a Safratec Holding. 

Lo anterior ha creado algo de tensión entre los 

socios, dada la visión diferente de ambos 

Respecto de qué hacer hacia el futuro de 

Safratec. 

Esta indefinición amenaza con dañar el 

proceso de venta del porcentaje societario al 

grupo español y, eventualmente, reducir la 

capacidad de la empresa de crecer con más 

dinamismo en el futuro. 

Aun cuando Safratec ha alcanzado casi los 

USD 10 millones en ingresos por ventas en los 

últimos años, su estructura corporativa es 

relativamente simple. Los dos socios son los 

generadores comerciales de las áreas 

veterinarias (Michel) y Exportación 

(Fernando), las más importantes de la 

empresa. Entre ambos, además administran 

comercialmente las divisiones de sistemas 

automatizados y transportes, actividades que si 

bien son de menor relevancia en el total de 

generación de ingresos de la empresa, son de 

creciente importancia. 

Para ayudar la toma de decisiones de la 

compañía, Michel y Fernando descansan en 

buena parte en Orlando Urra, el Gerente de 

Finanzas de la empresa. De profesión contador 

auditor, Orlando ha sido un personaje clave en 

el ordenamiento contable de la compañía. En 

base a un ERP (Enterprise Resources 

Planning), el gerente de finanzas ha logrado 

tener cuentas ordenadas que permiten una 

visión clara de las finanzas para la toma de 

decisiones Corporativas. 

El funcionamiento de las divisiones de 

Transporte y de sistemas automatizados es 

apoyado por personal que se encuentra en la 

ciudad de Osorno, a casi 900 km de distancia 

de Santiago. 
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En el caso de estas divisiones los socios 

cuentan con un Jefe de Ventas y personal 

Operativo y de administración. 

Áreas de Negocio 

La empresa posee hoy día cuatro Líneas de 

Negocio que le otorgan una amplia 

diversificación en la comercialización de 

productos de agro-industria, en la 

tecnificación de sistemas de producción de 

alimentación animal y en el área de transporte 

de productos alimenticios para producción 

animal. 

Las actuales Líneas de Negocio de la empresa 

son la División Veterinaria, la División 

Exportación, la División de Equipos para 

sistemas de Producción Animal, y la División 

de Transporte. 

El detalle de líneas de negocios de la empresa 

están representadas por: 

• División Veterinaria: 

Negocio orientado a la importación y 

comercialización de aditivos y suplementos 

Naturales para alimentación animal. Los 

productos tienen principalmente origen 

europeo, principalmente de Francia, Suiza y 

España. Estos productos permiten la 

optimización de la producción animal, entre 

ellos aves y cerdos. 

Entre los principales clientes de esta área de 

negocios se encuentran las más grandes 

Empresas del país como Ariztía, Agrosuper, 

Sopraval e Iansagro. 

 

• División Exportación: 

Línea de negocio orientada a la exportación de 

subproductos proteicos y energéticos de 

origen animal provenientes de harinas de 

vísceras y aceites de pescado, principalmente 

hacia los mercados de Perú, Ecuador y 

República Dominicana. 

• División de Equipos para sistemas de 

producción animal: 

Línea de negocio especializada en el diseño e 

instalación de equipos automatizados 

De alimentación animal, con operación en el 

sur de Chile, en la ciudad de Osorno. 

 

• División de Transporte: 

Línea de negocio orientada al transporte de 

alimento e ingredientes a granel para la 

Alimentación animal, con enfoque 

principalmente en la producción lechera de la 

zona sur del país. 

Tamaño de mercado en las líneas de productos 

en que participa la empresa: 

En la línea de aditivos de alimento para aves y 

cerdos, se estima un tamaño total de mercado 

de entre USD 50 y 60 millones al año. La 

EMPRESA participa con un 8% del total de 

este mercado. 

En el caso de la línea de exportaciones de 

subproductos derivados del faenamiento de 

aves y cerdos, dadas las certificaciones 

sanitarias como barreras de entrada, existe un 

mercado potencial de USD 12 millones, de los 

cuales la EMPRESA accede al 35% de 

participación de mercado. 

 

Estrategias de Negocio 

En el comienzo de la compañía los socios se 

enfocaron en la división de exportaciones, la 

que representaba más del 90% del total de 

ingresos en los primeros años. Sin embargo, a 

partir del año 2009, y basado en el empuje de 

Michel, la empresa se enfoca también en la 

división veterinaria, la que comienza poco a 

poco a tomar importancia dentro del total de 

generación de ventas, a tal punto que a fines 

del año 2013, el negocio veterinario cuenta 
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con casi el 40% del total de ventas, es decir 

aproximadamente USD 3,5 millones. 

Por su parte, Fernando ha sido el impulsor del 

negocio de exportación y lo ha considerado 

siempre como el negocio que ha subsidiado el 

nacimiento y desarrollo del resto de los 

negocios. Efectivamente la exportación ha 

resultado uno de los puntales de la compañía 

desde los primeros años, representando más de 

un 50% del total de ventas de la empresa. 

A partir de 2011 los socios toman la decisión 

de desarrollar el negocio de sistemas 

automatizados y de alimentos a granel, lo que 

se traduce en un creciente nivel de ingresos por 

ese concepto. Sin embargo, los socios en 

Santiago, a tantos kilómetros de distancia, 

intentan administrar esta división con la 

cercanía con que lo hacen en las divisiones de 

exportación y veterinaria; sin embargo, sienten 

que no cuentan con los mecanismos de control 

adecuados. Por ello, descansan en el Jefe de 

Ventas como responsable máximo de la 

división, el que tiene incentivos variables por 

cumplimientos de objetivos comerciales. 

Para proteger el negocio de exportación, la 

compañía ha considerado realizar coberturas 

Cambiarias, dado que con la depreciación del 

peso chileno frente al dólar, los insumos 

Importados suben considerablemente de valor, 

el que no se puede traspasar directamente a 

Los precios al consumidor en los mercados a 

los que la compañía exporta sus productos. 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

4. ENTORNO ECONOMICO Y 

FINANCIERO 

 

4.1 ANÁLISIS MACROSECTORIAL 
 

El Fondo Monetario Internacional (FMI) 

mejoró levemente la perspectiva para la 

economía chilena en 2017 dada la esperada 

recuperación en las condiciones externas y el 

mayor estímulo monetario. El organismo 

proyecta que el país crecerá 2,1%, lo que se 

compara con la estimación de 2% realizada en 

octubre y con una expansión estimada de 1,6% 

el año pasado. Para 2018, prevé una avance de 

2,7%. 

Cabe recordar que hace un año, el Fondo 

anticipaba que el PIB local aumentaría 2,1% 

en 2016, cuando en realidad subió cerca de 

1,6%.8 

 

“Estimación de la variación del PIB 

silvoagropecuario 2016 y proyección 2017 

Las perspectivas para el agro nacional 

continúan siendo auspiciosas. En 2017 y por 

tercer año consecutivo la actividad volvería a 

crecer a una tasa superior al promedio 

nacional. Se estima que en 2016 el PIB 

silvoagropecuario aumenta 3,2%, como 

resultado de incrementos en todos los 

subsectores.  

 
De acuerdo con el Banco Central, al tercer 

trimestre de 2016 el sector acumula un 

crecimiento de 3,2%. Para 2017 se proyecta 

una expansión del producto sectorial de 3,5%.9 

 

 
8 Fuente: FMI 
9 Fuente: Odepa con información del Banco 

Central de Chile 
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El principal país de destino de las 

exportaciones silvoagropecuarias chilenas en 

2016 fue Estados Unidos, que concentró el 

23,7% de los envíos del sector. En segundo 

lugar se ubicó China, con una participación de 

19,8%, seguida por Japón y los Países Bajos, 

ambos con más de 5%. Las exportaciones a 

China aumentaron 21,7%, mucho más que las 

destinadas a Estados Unidos (9,5%), por lo que 

el gigante asiático continúa acercándose al 

primer lugar. La mayor parte de los envíos al 

exterior se pagan en dólares estadounidenses. 

El valor del dólar observado promedió 667,3 

pesos en diciembre de 2016, un 5,3% menos 

que en el mismo mes del año anterior. 10 

 

 

COMPOSICIÓN DEL PIB 

SILVOAGROPECUARIO 

El Banco Central de Chile publicó la 

Compilación de Referencia 2013, cuyos 

resultados reemplazan a los elaborados 

previamente para el año 2013 con base en la 

compilación de referencia 2008 y que 

constituye la infraestructura estadística en la 

cual se enmarca la nueva serie de cuentas 

nacionales. Las nuevas cifras reflejan un 

aumento de la participación de la actividad  

 
 

 
10 Fuente: Odepa. Análisis Macro sectorial, 

octubre 2016. 

 

 

 
 

 

 

Los datos anteriores daban a la agricultura una 

participación en el PIB de 2,4% para el año 

2013; en la nueva referencia 2013 el sector 

aporta un 2,9% del PIB nacional. 11 

 

 

Estructura del producto Interno Bruto en Chile 
12 

 

 
 

Fuente: elaborado por Odepa con información 

del Banco Central de Chile. * Referencia 

201311 

 

Fuente: SOFOFA con cifras del Banco Central 

de Chile12 
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Grafica 13 
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Grafica Fuente: Banco Central de Chile 13 
 

Grafica Fuente: SOFOFA con cifras del Banco 

Central de Chile. 14 

 

Grafica Fuente: elaborado por Odepa con 

información de la SBIF. 15 

 

 

Según la última información publicada por la 

Superintendencia de Bancos e Instituciones 

Financieras (SBIF), la participación del sector 

silvoagropecuario en las colocaciones 

comerciales del sistema financiero a fines de 

octubre de 2016 alcanzó a 6,1%. Este 

promedio esconde importantes diferencias 

regionales. Las colocaciones en el sector 

silvoagropecuario representaron el 36,0% de 

las colocaciones regionales en O’Higgins; el 

28,9% en Maule; el 27,7% en Los Ríos, y el 

22,2%. 16 

 

 

IPC CHILE 

 

La tasa de variación anual del IPC en Chile en 

marzo de 2017 ha sido del 2,7%  con lo que se 

repite el dato del mes anterior. La variación 

mensual del IPC (Índice de Precios al 

Consumo) ha sido del 0,4%, de forma que la 

inflación acumulada en 2017 es del 1,2%  

 

 
 

 
 
 

16 Fuente: elaborado por Odepa con 

información de la SBIF. 
 
17 Fuente: datosmacrochile.com 

 

http://www.datosmacro.com/paises/chile
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Tabla 18 

 
18 http://es.global-rates.com/estadisticas-

economicas/inflacion/indice-de-precios-al-

consumo/ipc/chile.aspx 

 

Variables Macroeconómicas de la industria 

chilena del 2015 vs 2016  

 

Los menores precios percibidos en noviembre 

por los agricultores son congruentes con el 

fuerte dinamismo de la actividad. 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

5. ANALISIS FINANCIERO 

De los estados financieros de Safratec 

holdings se tomó como base para realizar un 

análisis a la empresa desarrollando lo siguiente 

cálculos y proyecciones: 

Proyecciones de Ventas 

 

Se proyecta crecimiento en ventas según la 

solicitud de los socios del 10%, en promedio 

más el PIB silvoagropecuario del 3,2%  en las 

líneas de aditivos y suplementos, ventas para 

exportación siendo estas líneas las más 

representativas de la operación en general. 

 

Fuente: Informes Anual 2016 Safratec 

Holding. Proyeccion propia a 2021. 

Safratec ha conservado la estructura financiera 

apalancada en promedio del 63% en pasivos y 

37% con sus accionistas. 

En las proyecciones se mantiene el promedio 

de los costos de la actividad del 81%, 

generando un margen 18.5% en los años de 

2017 a 2021.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

2016 2017 2018 2019 2020 2021 

 INGRESOS DE ACTIVIDAES 

ORDINARIAS 
    6.920.249     7.488.263     6.058.008     6.664.392     7.331.502     8.065.425 

 Ventas  de Aditivos  y 

Suplementos      1.755.104     1.930.615     2.123.676     2.336.044     2.569.648     2.826.613 

 Ventas  de Accesorios         155.636        171.200        188.320        207.152        227.867        250.654 

 Ventas  de Insumos  

Veterinarios                689               757               833               916            1.008            1.109 

 Ventas  de Bioseguridad                 44                 44                 44                 44                 44                 44 

 Ventas  de Medicamentos         361.362        397.498        437.248        480.973        529.070        581.977 

 Ventas  Exportación de 

Ingredientes  Origen Nacional      3.688.262     4.057.088     2.283.208     2.511.529     2.762.682     3.038.950 

 Ventas  de Sis temas  de 

Al imentación y Si los         554.859        610.345        671.380        738.518        812.370        893.607 

 Ventas  de Servicio Técnico          41.920          46.112          50.723          55.795          61.375          67.512 

 Servico de Transferencia             8.885          10.218          11.751          13.513          15.540          17.871 

 Arriendo Bodegas           12.948          14.243          15.667          17.234          18.957          20.853 

 Ventas  de Granos         227.403        250.144        275.158        302.674        332.941        366.235 

http://es.global-rates.com/estadisticas-economicas/inflacion/indice-de-precios-al-consumo/ipc/chile.aspx
http://es.global-rates.com/estadisticas-economicas/inflacion/indice-de-precios-al-consumo/ipc/chile.aspx
http://es.global-rates.com/estadisticas-economicas/inflacion/indice-de-precios-al-consumo/ipc/chile.aspx
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PROYECCION REALIZADA 2016- 2021  

SAFRATEC HOLDINGS 

 

 

 

 

  

BALANCE GENERAL 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Total Activos 2.967.592        3.116.156            3.552.884                3.069.337                2.777.035                2.686.362                

Total Pasivos 2.132.724        1.943.563            2.344.433                1.901.619                1.638.187                1.544.568                

Total Patrimonio 834.868,24     1.172.593,11     1.208.450,79        1.167.717,41        1.138.847,71        1.141.793,33        

Estado de Resultados 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Utilidad Operativa EBIT 736.292       622.314                 438.051                    444.875                    446.482                    441.408                    

Utilidad antes de impuestos 912.722       707.511                 531.772                    547.972                    559.893                    566.166                    

Utilidad Neta 912.721,9 838.053,4 629.586,4 654.784,8 674.921,2 688.286,2

2.016 2.017 2.018 2.019 2.020 2.021 

Razón Circulante (Veces) 1,405 1,591 1,768 1,706 1,527 1,305

Prueba de Acido (Veces) 0,909 0,961 1,227 0,986 0,648 0,524

LIQUIDEZ
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El margen Bruto: Se mantuvo en torno a los 

21,6% en 2013 y 21,3% en 2014, cayendo a 

18,5% en 2015. Con datos a octubre 2016, 

estos  se proyectaron a diciembre para hacer 

un análisis comparativo anual, con este el 

margen bruto de contribución alcanza igual  

18.5% con un decrecimiento del 2% 

comparado con el año 2015, lo que se 

encuentra explicado por la reducción del 

volumen de negocios de la línea de 

exportación. Para el 2017 el margen 

disminuye por 0.97% por la discontinuidad de 

algunas líneas, sin embargo a partir del 2018 

se recupera al incrementar las líneas 

Alimentación y silos y venta de aditivos y 

suplementos de un 10% y 15% 

respectivamente 

  

El BAI de la EMPRESA alcanzó los CL$-

68,4 millones en 2013, para incrementarse 

hasta los CL$148,5 millones en 2014 y CL$ 

316,9 millones en Empresa alcanzó los CL$ 

181 millones La utilidad neta de Safratec 

alcanzó los CL$ -68, millones en 2013, para 

incrementarse hasta los CL$148,5 millones en 

2014 y CL$ 246,6 millones en 2015. En los 

resultados proyectados del año 2016, la 

utilidad de la Empresa alcanzó los CL$ 851 

millones, indica una mayor eficiencia en los 

costos. Los datos proyectados generan para el 

2017 CL$522, para el 2018 CL$362, 

recuperándose en 2021 CL$ 452. 

 

 

 

El Ebitda de Safratec alcanzó los CL$101 

millones en 2013, para incrementarse hasta los 

CL$ 316 millones en 2014 y CL$ 477 millones 

en 2015. En la proyección a diciembre de 

2016, el  EBITDA de la Empresa alcanzó los 

CL$ 771 millones, para la proyección de 2017 

alcanzaría a CL$677, para el  2018  CL$498 

llegando a 2021 a CL$522; indicando estas 

que la empresa deberá ser más agresiva en sus 

estrategias para darle más valor a la empresa 

para obtener unos resultados más favorables. 

 

El Margen Ebitda se incrementó desde un 4% 

en 2013 hasta un 9,7% en 2014 y 9,3% en 

2015, debido a un fuerte aumento en la 

eficiencia de la compañía. Con un 

decrecimiento del 12.2% respecto del 2015, 

por el retiro de algunas líneas, el modelo 

inercial da a Safratec indicadores Ebitda de 

Flujo de Caja Libre 2.017                               2.018            2.019               2.020               2.021               

EBITDA 657.569                          498.761        511.656          519.941          522.213          

VENTAS 7.488.263                      6.058.008    6.664.392      7.331.502      8.065.425      

% VARIACION EBITDA 8,8% 8,2% 7,7% 7,1% 6,5%
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decrecimiento del 9.0% del 2017 al 6.5% en el 

año 2021. 

 

 

VALORACIÓN DE LA EMPRESA. 

 

 

 

 

 

 

 

6. ANALISIS INTERNO DE LA 

COMPAÑÍA SAFRATEC 

HOLDINGS DOFA 

Se realizó un análisis interno de la compañía 

con el fin de determinar cuáles son las 

principales debilidades que pueden afectar el 

negocio para lograr disminuirlas, e identificar 

las oportunidades de mejora, y sus principales 

fortalezas para volverlas ventajas ante la 

competencia. Distinguir a que amenaza está 

expuesta Safratec Holding e implementar las 

acciones que más se ajusten a la empresa. 

DEBILIDADES 

 Falta de Socios estratégicos y de 

personal. La toma decisiones para la 

empresa es a cargo de solo dos 

personas los cuales no se encuentran 

de acuerdo entre sí. 

 Líneas de negocio donde desean 

abarcar muchas pero deben primero 

reestructurar las que se tienen. 

 No han delegado la responsabilidad en 

la toma de decisiones, Se pierden 

oportunidades importantes  para el 

negocio.  

 Falta de estrategias de merchandising. 

3.974.502,0

13.457.639,7

Valor de la Empresa 

Valor de la Empresa con 

Perpetuidad 

2016 2017 2018 2019 2020 2021

6,22% 6,18% 6,08% 6,19% 6,46% 9,36%WACC

3.229.413,72 

8.310.141,78 

Valor de la Empresa con 

Perpetuidad

Valor de la Empresa 

2016 2017 2018 2019 2020 2021

6,39% 6,38% 6,34% 6,55% 7,11% 13,04%WACC
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  FORTALEZAS 

 Incremento en activos fijos físicos 

(propiedad planta y equipo)- leasing 

financiero.  

 Representa a 15 empresas 

internacionales de prestigio a nivel 

mundial en la industria 

agroalimentaria y mantiene 

comercialización en el mercado 

nacional. 

 Se encuentra posicionada en el 

mercado de los aditivos y suplementos 

para negocios veterinarios, ya sea de 

aves, cerdos, bovinos y para el 

segmento de mascotas, Maneja un 

enfoque en la integración de servicios 

por tipo de cliente y cuenta con un 

desarrollo de tecnología avanzada que 

complementa las necesidades de sus 

clientes. 

 La apertura de nuevas líneas de 

negocio cómo son la línea de equipos 

automatizados para alimentación de 

ganado lechero le ha proporcionado 

un segmento de clientes en el ámbito 

ganadero que presenta un potencial 

interesante de comercialización de 

otros productos a esos clientes 

cautivos, como las sales minerales, 

sustitutos lácteos y materias primas 

para la alimentación animal, además 

del servicio técnico permanente del 

equipamiento. 

OPORTUNIDADES 

 Clientes en el sector ganadero con 

potencial interesante de 

comercialización. 

 Liderazgo y experiencia en el 

mercado además de un buen 

posicionamiento de sus productos en 

el mercado local. 

 Un mayor aumento en su tecnología 

permitirá un mayor crecimiento.  

 

AMENZAS 

 Presión competidores, empresas más 

industrializadas, disminuyen sus 

precios  

 Desaceleración de la economía de los 

últimos años. 

 Depreciación del tipo de cambio 

PCL/USD. 

 Incremento costos de importación. 

 Fenómenos del Clima.  

 

 

7. ACCIONES A IMPLEMENTAR 

 

Las recomendaciones que se configuran en el 

presente estudio de valoración y que se 

sustenta en el diagnóstico y valoración de la 

empresa, permite presentar las siguientes 

recomendaciones:  

Para el caso de vender la empresa: Se 

recomienda la venta de la empresa partiendo 

de una base de un valor técnico por acción. 

Para el caso de que los accionistas decidan 

mantener la empresa: se recomienda a los 

accionistas tomar en consideración las 

siguientes sugerencias: 

 Desarrollar un plan de ventas que 

amplíe la consecución de nuevos 

clientes y por ende mejorar el nivel de 

ventas y de ser posible exportar en 

mayor representación estableciendo 

nuevas líneas de negocio que sean 

complementarias con las existentes y 

así generar soluciones integrales, no 

ampliar portafolios de nuevos 

productos diferentes a las líneas 

actuales de  mercado.  

 

 Estructurar y consolidar el 

departamento administrativo, 

financiero y operativo, formar líderes 

de cada división para que brinde un 

mayor soporte y asesoría en la toma de 

decisiones gerenciales de la 
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organización.  en la planificación de 

proyectos y así lograr una ejecución 

efectiva de los objetivos empresariales 

 

 

 

 Consolidación de su imagen 

corporativa y realizar una mayor 

gestión en los cumplimientos con sus 

clientes.  

 

 Realizar una mejor planificación de 

las importaciones, para no dejar 

inventarios onerosos que sean 

recursos estancados e improductivos y 

sobre todo no acumular materia prima 

para la temporada de inicio de año con 

tanto tiempo de anticipación.  

 

 

 Implementación de nuevas y mejores 

políticas financieras que incluyan las 

herramientas de cobertura existentes 

en el mercado además de la apertura 

de una cuenta de compensación para 

poder mitigar el efecto del diferencial 

cambiario. 

 

 Crear alianzas o realizar inversiones 

en empresas proveedoras de productos 

o materias primas y hacerlas  socias de 

negocio para así lograr mejorar bruto 

y poder ser una empresa con un mejor 

nivel de competencia. 

 

 Mantener las exportaciones ya que le 

dan una mejor posición de caja a la 

empresa. 

 

8. CONCLUSIONES. 

 

Este Trabajo se ha concentrado en conocer el 

valor de Safratec Holdings. Mediante la 

aplicación de la metodología de flujos de caja 

futuros. Esta metodología se basa en el análisis 

y determinación a partir de información 

financiera y contable, la cual fue suministrada 

y autorizada directamente GH Capital Invest 

De los flujos de caja futuros que la empresa 

tendrá la capacidad de obtener. Para este caso, 

hemos supuesto un horizonte temporal de 

cinco años, de 2016 al 2021 para realizar las 

proyecciones. A partir del 2016 ha sido 

necesario realizar el supuesto de tendencias 

económicas internas de la empresa y 

macroeconómicas de su entorno, se calculó 

también un valor residual donde se recojan los 

flujos de caja futuros que de manera indefinida 

se estima que la empresa tendrá la capacidad 

de generar.  

Ante los resultados que se han obtenido una 

vez calculada la suma de los valores actuales 

de los flujos de caja proyectados a 5 años, se 

puede decir que el valor de la empresa en el 

momento del levantamiento de la información 

de los 5 años históricos  y con unos supuestos 

basados en la variación de los siguientes 5 

años desde el año 2016 y hasta el año 2021, y 

la implementación de la estrategia el valor de 

venta de la empresa sería de $3.974.502 mdpcl 

• Este es un sector en desarrollo constante y de 

mucha competencia, ante lo cual la empresa 

tiene que mantenerse actualizada en inversión 

de capital de trabajo y estar a la vanguardia 

tecnológica, lo cual crea importantes 

oportunidades para la compañía. 
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Realizado el análisis básico, también se 

propuso un análisis de sensibilidad en el que 

se ha probado cómo la alteración en los 

supuestos e hipótesis de partida pueden 

conducir a diferentes valores para la empresa. 

En concreto, se ha mostrado que el cambio del 

cálculo de valoración, tomado un promedio de 

tasas de variación, en lugar de la tasa de 

variación del último año, proporciona un 

resultado de valoración poco lógico, ya que en 

5 años de estabilidad sería un buen referente 

tomar este dato para los próximos años, pero 

dada la situación de crisis económica sufrida a 

nivel mundial  actualmente, modificaría los 

resultados. También se puede observar que los 

ingresos disminuyeron considerablemente en 

esos años, pero sin embargo los gastos no 

disminuyeron tanto.  

Por último, en cuanto al activo libre de riesgo, 

en el análisis de sensibilidad concluimos que 

al tomar uno con menor rentabilidad, el valor 

de la empresa es superior ya que el incremento 

del riesgo es mayor, y por lo tanto, la empresa 

es recompensada por ello. 

 

9. GLOSARIO 

 

CAPITAL DE TRABAJO NETO 

OPERATIVO: Constituye el valor de los 

recursos necesarios para la operación de la 

compañía que son financiados con deuda y 

capital propio y se denomina con la sigla 

KTNO. 

 

INVERSIÓN EN ACTIVOS 

PRODUCTIVOS: Es la inversión en activos 

fijos productivos de capital que hace la 

empresa. 

 

COSTO DE CAPITAL: Es la tasa de 

rendimiento que debe obtener la empresa 

sobre sus inversiones, para que su valor en el 

mercado permanezca estable. 

 

COSTO DE LA DEUDA: Tipo de interés al 

que la empresa contrata su deuda en pesos 

COP o dólares USD. 

 

COSTO DE OPORTUNIDAD: Es el valor 

máximo sacrificado alternativo de tomar 

alguna decisión desde el punto de vista 

económico. 

 

BENEFICIO ANTES DEIMPUESTOS, 

AMORTIZACIONES E INTERES: 

conocido como EBITDA, (Earmings Before 

Interest, Taxes, Depreciation and 

Amortización), este indicador se ha 

consolidado, en los últimos años como el 

indicador más utilizado para medir la 

rentabilidad operativa de la empresa. 

 

VALOR ECONOMICO AGREGADO: o 

EVA, método de desempeño financiero para 

calcular el verdadero beneficio económico de 

una empresa, se calcula restando de la utilidad 

operativa neta después de impuestos la carga 

del costo de oportunidad de capital invertido. 

 

FLUJO DE CAJA: se conoce como flujo de 

efectivo o cash flow al estado de cuenta que 

refleja cuánto dinero queda después de los 

gastos, los intereses y el pago de capital, es un 

estado contable que presenta información 

sobre los movimientos de efectivo. 

 

FLUJO DE CAJA LIBRE: calcula las 

inversiones necesarias y los beneficios que 

entrega un proyecto a lo largo de su vida 
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proyectada sin tener en cuenta las restricciones 

de capital de los inversionistas. 

METODOS BASADOS ENEL 

DESCUENTO DE FLUJOS DE FONDOS 

(CASH FLOW): tratan de determinar el valor 

de la empresa a través de la estimación de los 

flujos de dinero – Cash Flow – que generan en 

el futuro, para luego desconectarlos a una taza 

apropiada según el riesgo de dichos flujos. 

VALORACION: es un mecanismo o 

herramienta utilizada para determinar el 

posible de una empresa. 
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SAFRATEC HOLDING 
Empresa Chilena del sector Agro-industrial 

 

2004 

• Inicia con la importación y comercialización de aditivos y suplementos 
naturales para alimentación animal de origen europeo. 

2007 

• Se crea la división de Equipos para sistemas productivos, especializada 
en el diseño e instalación de equipos de alimentación automáticos. 

AÑOS MAS 
TARDE 

• Se crea la división de Transporte de Alimento e ingredientes a Granel, 
orientada a productores lecheros 

 

HOY EN 
DIA. 

 

 

• La empresa se enfoca en la creación de nuevos productos y en la 

reorganización de sus negocios para enfrentar la segunda fase de 

crecimiento de la empresa 



       SOCIOS SAFRATEC 

Michel 

Ithurbisquy Fernando Varas 



AREAS DE NEGOCIO 
DIVISIÓN VETERINARIA 

 

DIVISIÓN DE EXPORTACIÓN 

 

DIVISIÓN DE EQUIPOS DE SISTEMAS 

PRODUCTIVOS AUTOMATIZADOS 
DIVISIÓN DE TRANSPORTE. 



PROVEEDORES PRINCIPALES 

CLIENTES 



DESAFIOS 

 Presión competidores 

 Desaceleración de la economía de los últimos años . 

 Depreciación del tipo de cambio PCL/USD. 

 Incremento costos de importación. 

 

 

FORTALEZAS 
 Expertise y conocimiento de los socios de cada uno de los segmentos del 

mercado en que participan, clientes e industria.   

 Clientes en el sector ganadero con potencial interesante de 

comercialización. 

 Incremento en activos fijos físicos (propiedad planta y equipo)- leasing 

financiero.  

 

 

 



Indicadores 



Indicadores 



Estrategias del Negocio…. 

Diversificación 
Productos 

Restructuración 

del   Negocios 

Mitigar Efectos 
de la 

Competencia 



ESTRATEGIAS 

 Desarrollar nuevas líneas de negocio que sean complementarias con 

las existentes y así generar soluciones integrales, no ampliar 

portafolios de nuevos productos diferentes a las líneas actuales de  

mercado.  

 Implementar una estructura de empresa que sea mas robusta y con 

mayor velocidad en la de toma de decisiones a través de la 

incorporación de líderes por división que apoyen a los socios en la 

planificación de proyectos y así lograr una ejecución efectiva de los 

objetivos empresariales 

 Con la implementación anterior disminuir los tiempos de respuesta 

y así mejorar la satisfacción del cliente final logrado ser una 

compañía mas competitiva. 



 Implementación de nuevas y mejores políticas financieras 

que incluyan las herramientas de cobertura existentes en 

le mercado además de la apertura de una cuenta de 

compensación para poder mitigar el efecto del diferencial 

cambiario. 

 Crear alianzas o realizar inversiones en empresas 

proveedoras de productos o materias primas y hacerlas  

socias de negocio para así lograr mejorar bruto y poder 

ser una empresa con un mejor nivel de competencia. 

 Mantener las exportaciones ya que le dan una mejor 

posición de caja a la empresa.  

 

 

ESTRATEGIAS 



Estrategias del Negocio 
INICIATIVA DESCRIPCIÓN INVERSION

FECHAS DE

 EJECUCIÓN

Linea de 

Medicamentos:
33.450.000  Junio 2017

Alimentos 

concentrados 

para animales 

(vacunos)

15.000.000  Abril 2017

Estudio de mercado 5.000.000      Febrero 2017

Implementar una estructura de empresa que sea mas robusta y con 

mejor capacidad de toma de decisiones a través de la incorporación de 

líderes por división que apoyen a los socios en la planificación de 

proyectos y lograr una ejecución efectiva de los objetivos empresariales 

y además disminuir los tiempos de respuesta en el servicio enfocado en 

el mejoramiento de la satisfacción del cliente final, será una compañía 

mas competitiva.

Personal 66.000.000   

Enero 2017  - Diciembre 2017

Con la implementación de nuevas y mejores políticas financieras de las 

herramientas de cobertura que existen en le mercado y la apertura de 

una cuenta de compensación poder mitigar de cierta manera el efecto 

del diferencial cambiario

Implementar 

politica
-                  

Enero 2017  - Diciembre 2017

Crear alianzas o realizar inversiones en empresas que sean socias de 

negocio para generar un valor agregado en beneficio mejorar los costos 

y poder disminuir el nivel de competencia

Negociar 

Alianzas o ver la 

posibilidad de 

realizar 

inversiones

150.000.000 

Enero 2017  - Diciembre 2017

TOTAL GASTOS DE  INVERSIÓN 269.450.000 

Desarrollar nuevas líneas de negocio que sean complementarias con las 

existentes y así generar soluciones integrales no ampliar portafolios de 

nuevos productos diferentes a las líneas actuales de  mercado. 



Estructura Financiera  

Año 2016 - 2021 



VALORACION DE LA EMPRESA 

2016 2017 2018 2019 2020 2021

6,39% 6,38% 6,34% 6,55% 7,11% 13,04%WACC

3.229.413,72 

8.310.141,78 

Valor de la Empresa con 

Perpetuidad

Valor de la Empresa 

2016 2017 2018 2019 2020 2021

6,22% 6,18% 6,08% 6,19% 6,46% 9,36%WACC

3.974.502,0

13.457.639,7

Valor de la Empresa 

Valor de la Empresa con 

Perpetuidad 



GRACIAS…………. 




