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Introducciodn

Con el fin de evaluar correctamente las decisiones econdémicas que la agroin-
dustria azucarera debe tomar para su mejor desempefo, se han construido
herramientas de simulacion y analisis para el costeo, la inversion y la sensi-
bilidad del cultivo de cafa de azucar al impacto de diversos factores. Estos
modelos econdémicos, financieros y econométricos permiten establecer las
relaciones entre las variables de interés, ademas de estimar a través del tiempo
los resultados econodmicos y financieros de una decisién.

En este sentido, Cenicafa utiliza constantemente la informacion estadistica
como herramienta fundamental para tomar decisiones que beneficien el
desempefio del sector azucarero. Y en este propdsito, segun el problema a
resolver, se apela a la estadistica descriptiva y a la estadistica inferencial.

En el siguiente documento se veran, a manera de ejemplo, algunos casos re-
presentativos de los diferentes problemas en los que han sido de gran utilidad
dichas herramientas estadisticas y econdmicas.
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Estratos de productividad de la agroindustria
de la cana de azucar en el valle del rio Cauca

Para los analisis que involucran las toneladas
de cafa por hectarea y el rendimiento comer-
cial en azucar se busco establecer niveles de
productividad de la industria azucarera por gru-
pos o estratos, concepto que recoge su com-
portamiento histérico y permite clasificar las
suertes cosechadas en tres niveles: productivi-
dad baja, productividad media y productividad
alta con respecto a su potencial, conocimiento
vital para la evaluacion de las medidas a tomar, su
seguimiento y apoyo. Concretamente se eviden-
Ci6 con ello que deben aumentarse los controles
y aunar esfuerzos para disminuir las areas que
fueron clasificadas en niveles de productividad
medios a bajos, e intentar llevarlas a un nivel de
productividad alto para mejorar su rentabilidad.

Caracterizacion de los estratos
de productividad

Con los datos comerciales suministrados por
trece ingenios azucareros del valle del rio Cauca
entre enero de 2010 y marzo de 2020 se caracte-
rizo la productividad en grupos a partir del tone-
laje de cafia por hectarea (TCH) y el rendimiento
(RTQO.). Para ambos indicadores y por ingenio se
procedié a calcular los terciles' y se definieron
nueve estratos de productividad (Cuadro 1), que
resultan de la combinacion de los grupos de alto,

medio y bajo TCH con los grupos equivalentes
para RTO., por esta razén resultan 9 grupos (al-
tos, medios y bajos TCH con altos, medios y ba-
jos rendimientos).

Area

De acuerdo con el area cosechada en el periodo
de observacion (2010-2020 marzo), los estratos
contrastantes (alto-alto y bajo-bajo) correspon-
den al 8% y 10% del area, respectivamente. El
33% del area presenta alto TCH y el 32%, alto
rendimiento. El antagonismo entre TCH y rendi-
miento se manifiesta en el 28% del area, con un
15% para zonas de alto TCH y bajo rendimiento
y otro 13% donde sucede lo contrario (Figura 1).
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Figura 1. Distribucion porcentual del area cosechada
por grupo de productividad.

Cuadro 1. Descripcién y nomenclatura de estratos o grupos de productividad (2010-2020 marzo).

TCH RTO. Estrato* TCH RTO. Estrato* TCH RTO. Estrato*
Alto Alto AA Medio Alto MA Bajo Alto BA
Alto Medio AM Medio Medio MM Bajo Medio BM
Alto Bajo AB Medio Bajo MB Bajo Bajo BB

* Nomenclatura de lectura en el orden TCH-RTO.

- Cada uno de los dos puntos que dividen una distribucién ordenada de datos en tres partes, cada una de las cuales contiene el 33.33% de

la informacion.
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Figura 2. Valores de TCH y rendimiento de los nueve grupos de productividad.
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Factores y productividad rresponde a primera y segunda socas y cuél a
la tercera soca en adelante. Hay una total coin-
Entre los muchos factores que influyen en la cidencia en el hecho de que los estratos de alto
productividad de la cafa de azlcar se analiza- TCH tienen a su vez la mayor area en plantillas y
ron grosso modo para este caso la variedad, la la menor area en cultivos con mas de tres cor-
edad de cosecha, el nimero de corte y la época tes. Los medios y bajos TCH se asocian con una
de cosecha (Figuras 5y 6). mayor area en terceras o mas socas a costa de
areas en segundos cortes. Es decir, no todo el
La Figura 5 muestra que en los estratos de efecto es de las plantillas.
altos tonelajes la variedad CC 01-1940 tiene la
mayor participacion en el area cosechada (entre En cuanto al rendimiento, es bien sabido
21% y 27%), mientras que en los estratos de que los mayores valores se dan en septiembre,
medios y bajos tonelajes su participacion esta debido a las condiciones propicias de la se-
entre 10% y 14%. Por su parte, CC 85-92 mos- gunda temporada seca y de las bajas tempera-
tré la mayor participacion de area cosechada en turas nocturnas comunes en julio y agosto. La
los estratos de medios a bajos tonelajes. Figura 6C muestra como los tres estratos de alto
rendimiento (sin importar si el TCH fue bajo, me-
En la Figura 6A se observa que en los estra- dio o alto) coinciden con una mayor area cose-
tos de altos tonelajes se encuentran las mayo- chada en el tercer trimestre del afo (37%, 39% y
res participaciones de edades altas de cosecha, 45%, respectivamente). Asi mismo, los estratos
en contraste con los estratos de bajos tonela- de bajo rendimiento coinciden con una mayor
jes. La Figura 6B muestra el area cosechada de area cosechada en el segundo trimestre, asocia-
cada estrato, diferenciando porcentualmente do a la primera temporada de lluvias y a menores
qué fraccion corresponde a plantillas, cual co- temperaturas nocturnas.

Participacion
porcentual (%)

AA AM AB MA MM MB BA BM BB

Grupo de productividad

Variedad: mm CC 01-1940 mm CC 85-92 CC 93-4418 mm CC 84-75 MM SP 71-6949 pm Otras

Grupo de productividad AA AM AB MA MM MB BA BM BB

Area total (ha x 1000) 156 236 293 226 219 192 266 206 201

Figura 5. Participacion porcentual de las variedades en el area total cosechada por grupo de productividad, hectareas
acumuladas en el periodo 2010-2020 marzo.
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Grupo de productividad AA AM AB MA MM MB BA BM BB

Area total (ha x 1000) 156 236 293 226 219 192 266 206 201

Figura 6. Participacion porcentual de los factores edad de corte (A), nUmero de corte (B) y trimestre (C) en el area total
cosechada por grupo de productividad, hectareas acumuladas en el periodo 2010-2020 marzo.
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Resultados econémicos
de la estratificacion

El objetivo de este analisis, que busca evaluar la
gestién del sector no solo desde el punto de vista
agronémico sino del econémico, es aumentar la
utilidad por hectarea, lo que implica optimizar el
uso de los factores de productividad para lograr
unos costos de produccién por hectarea que ge-
neren los mayores ingresos y con ello aumentar
los retornos para el inversionista. En consecuen-
cia, para el modelo de rentabilidad es indispen-
sable tener en cuenta los costos causados por
cada suerte en el ciclo vegetativo del cultivo,
para obtener resultados de rentabilidad reales. A
continuacion, se exponen los supuestos del mo-
delo de simulacion elaborado en Excel®, a partir
de los resultados de productividad de la suerte y
de los indicadores de gestion de la fabrica, dado
que en nuestros registros no disponemos de esa
informacion.

Se consideré cada uno de los nueve grupos
de la estratificacion, y a partir de estos elementos
(valores econémicos, productividad y gestion) se
estimaron los valores promedio de la utilidad an-
tes de gastos financieros e impuestos. Para este
calculo se presumio que el sector se comporta
como un solo ingenio que produce y vende azu-
car, etanol, energia y bagazo, y cuyos ingresos
por tal concepto estan representados asi: azlcar,
67%; etanol, 31%; energia, 2% y bagazo, 1%.
Se supuso, igualmente, que los costos de cam-
po representan un 53%; los de la cosecha, 23%;
los de la fabrica, 21% y los administrativos, de
comercializacién y ventas, el 3% del costo total
de produccion. Con este enfoque cuantitativo, al
producto azucar se le carga el costo total de la
materia prima (cafa) y de la cosecha y la mayoria
del de la fabrica, hasta el punto en que se des-
via la produccion de azucar hacia la de etanol y
la cogeneracion. Por esta razén, para establecer
los costos de energia y alcohol se consideran
solo los costos marginales o adicionales que de-
manda su produccion. En el futuro, para mayor
precision de este ejercicio de costos se tendran
que distribuir también los del campo, los de la
cosecha y los de la fabrica en todos los produc-

tos y subproductos del proceso, lo que podria
hacerse con indicadores de los efectivos consu-
mos en cada uno de ellos. Para efectos de este
analisis, estos costos marginales representan el
30% y 9% del valor de venta del producto final
(energia y etanol, respectivamente).

La composicién de tenencia de las suertes co-
sechadas para el periodo analizado (2010 a 2020
marzo) es la siguiente: 17%, tierras propias; 6%,
arrendadas; 16%, en participacion; y 61%, de
proveeduria. Esta composicién se mantiene en
cada grupo de estratificacion. Las tierras propias
fueron asimiladas a las arrendadas, pues se les
cargo un canon de arrendamiento por el mismo
valor, como el costo de oportunidad que le re-
presenta al ingenio disponer de ellas para la pro-
duccién.

En la Figura 7 se pueden observar las utilida-
des estimadas con el modelo econémico (millo-
nes de pesos por hectarea) durante el periodo en
analisis. El estrato con los mejores resultados es
el AA (altos tonelajes y altos rendimientos); en se-
gundo lugar, esté el estrato MA (medianos tonela-
jes y altos rendimientos) y por ultimo el grupo BA
(bajos tonelajes y altos rendimientos). Los grupos
menos deseables por los menores resultados en
utilidad son los BB, MB y AB (bajos tonelajes y
bajos rendimientos, medianos tonelajes y bajos
rendimientos y altos tonelajes y bajos rendimien-
tos). Vale la pena recordar que estos grupos, en
contraste con los primeros, se asocian con altos
cortes, con épocas de cosecha diferentes a las
o6ptimas para el rendimiento y con una composi-
cién varietal diferente a la de los grupos mejores
(ver figuras 5y 6).

El objetivo de este andiisis,
que busca evaluar la gestion
del sector no solo desde

el punto de vista agronémico
sino del econémico, es
aumentar la utilidad por
hectarea.
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Figura 7. Resultados productivos y econémicos de los grupos estratificados.

Precio azucar $/kilo: 1400; costo de fabrica $/tonelada de cafia molida: 32,000; costo de campo $/ha: 4.5 millones; costo de cosecha

$/tonelada de cafia: 37,000; canon arrendamiento por mes: 117 kilos de azlcar/ha neta; pago participacion: 23 kilos de azlcar/tonelada de

cafa; pago proveeduria: 58 kilos de azucar/tonelada de cana.

Esta estratificacion pretende ser una herra-
mienta de apoyo para mejorar las utilidades del
sector. Cabe mencionar que estos valores no
solo cambian por la distribucién de los indicado-
res de productividad, sino que también son mo-
dulados por la composicion de la tenencia de la
tierra, porque esto representa un costo adicional
para la suerte.

Los margenes operacionales, es decir, la pro-
porcion entre la utilidad y los ingresos, oscilan
entre 10% y 30% en los grupos de productivi-
dad. Esto permite visualizar una oportunidad
para alcanzar los potenciales de productividad

dentro de cada estrato y migrar hacia estratos
superiores, aprovechando la tecnologia que Ce-
nicana ofrece.

Para aquellas suertes que resultaron con un
nivel de productividad bajo y medio con respecto
a su potencial, se sugiere estudiar la historia de
las labores consignadas en sus registros, con el
fin de identificar aquellas que no se realizaron en
el momento oportuno o, definitivamente, no se
realizaron, y aquellas cuya calidad de ejecucion
no fue la mejor. Lo anterior redundara tanto en la
optimizacién como en la oportunidad y la calidad
de las labores en campo y cosecha.

Estratos de productividad de la agroindustria de la cana de azlcar en el valle del rio Cauca 11
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Productividad y utilidad de algunas

variedades por ambientes

Este tipo de analisis permite a la agroindustria
evaluar alternativas varietales en diferentes es-
cenarios (en este caso para tres ambientes) de
acuerdo con los objetivos de productividad y uti-
lidad. Con base en registros de datos comercia-
les correspondientes al periodo 2013 a 2020, se
realizé un analisis comparativo entre las varieda-
des y la variedad mas cultivada en cada uno de
los ambientes: CC 85-92.

Condiciones del analisis

e Metodologia: modelos lineales generales
para las variables toneladas de azucar por
hectéarea (TAH) y utilidad ($/ha).

e Comparacion multiple de promedios de
Dunnett con un testigo.

e Covariable: edad y niUmero de corte.

e Limites de decision del 80% de confianza.
Representados en la grafica por la zona
sombreada con sus limites superior e inferior,
que se hace mayor o menor segun el numero
de eventos de cosecha que cada variedad
tiene en el ambiente. La variedad testigo (CC
85-92) se representa con la linea horizontal.

e indice de utilidad: tomando como base los
resultados de utilidad de la CC 85-92.

e TAH de la variedad CC 85-92: en piedemon-
te, 11.92; en seco-semiseco, 13.12 y en hu-
medo, 11.92.

e  Precio del aztcar $/kilo: 1400.

e Costo de fabrica $/tonelada de cafia: 32,000.

e Costo de campo $/ha: 4.5 millones.

e Costo de cosecha $/tonelada de cafa:
37,000.

e Canon de arrendamiento por mes: 117 kilos
de azucar/ha neta.

e Pago participacion: 23 kilos de azucar/tone-
lada de cana.

e Pago proveeduria: 58 kilos de azucar/tone-
lada de cana.

Resultados

El andlisis reveld que en piedemonte las varie-
dades CC 01-678, CC 01-1940, CC 98-72 y
CC 93-4418 superan significativamente en TAH
a CC 85-92. La variedad CC 01-1940 muestra
una pequefia amplitud en sus limites de decision
porque tiene muchos mas eventos de cosecha
(1590 eventos) que CC 01-678 (27 eventos) o
CC 93-7711 (2 eventos). En seco-semiseco las
variedades que superaron significativamente al
testigo en TAH fueron CC 01-1940, CC 01-678,
CC 01-746, CC 05-430, CC 98-72 y CC 93-4418;
y en humedo fueron superiores CC 01-1940,
CC 01-678, CC 01-746, CC 05-430 y CC 93-
4418 (Figura 8).

Con respecto a los indices de utilidad (Cuadro
2), se observo que en piedemonte las variedades
CC 01-678, CC 01-746, CC 98-72, CC 01-1940
y CC 93-4418 superaron significativamente a
CC 85-92, con valores que fluctuaron entre 121
y 353, lo que representa entre 21% y 253% por
encima del testigo.

En el ambiente seco-semiseco las varieda-
des que superaron significativamente al testigo
fueron CC 00-3771, CC 01-1940, CC 01-678,
CC 01-746, CC 05-430, CC 11-600, CC 93-4418,
CC 93-7711 y CC 98-72, con valores entre 125 y
291, es decir, utilidades adicionales entre 25% y
191% con respecto a CC 85-92.

En el ambiente humedo las variedades CC
01-746, CC 01-678, CC 01-1940, CC 05-430,
CC 98-72 y CC 93-4418 registraron utilidades
altamente significativas frente a CC 85-92, con
valores entre 146 y 455, lo que representa desde
46% hasta 355% mas que el testigo.

12 Criterios de andlisis econdmico y estadistico para la toma de decisiones administrativas
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Figura 8. Estimacion del tonelaje de azlcar por hectarea (TAH) de diferentes variedades por ambiente (2013 - 2020).
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Cuadro 2. indice de utilidad por variedad y ambiente, y distribucién porcentual del drea cosechada por tipo de
tenencia (2013-2020).

Area cosechada por tenencia (%)

indice_utilidad
Ambiente Variedad CC 85-92 =100 Propia Arrendada Participacion Proveeduria
CC 01-678 ¢ 353 73 16 0 11
CC 01-746 * 225 84 0 11 5
CC98-72* 220 41 25 26 7
CC 00-3771 159 67 0 22 11
A CC 93-4418 * 136 18 13 32 36
\""/ CC 01-1940 * 121 16 18 24 42
Piedemonte
CC 11-600 106 0 82 12 0
CC 85-92 100 17 8 17 58
OTRAS 80 22 16 29 33
CC 11-595 55 0 80 20
CC 00-3257 45 35 42 17
CC 05-430 23 79 0 21
CC 93-7711* 291 100 0 0
CC 01-678 * 242 49 2 20 29
CC98-72* 214 58 1 15 26
CC 01-746 * 205 60 0 21 19
o CC 05-430 * 176 64 16 20
”Qf CC 11-600 * 167 49 17 16 17
Sé;o- CC 00-3771 * 160 68 1 15 16
semiseco CC 11-595 156 33 1 65 1
CC 09-874 138 27 9 59 4
CC 93-4418 * 126 20 1 27 52
CC 01-1940 * 125 18 4 20 58
OTRAS 108 28 4 21 48
CC 85-92 100 15 2 17 65
CC 00-3257 91 43 21 26 10
CC 05-430 * 455 74 20 6
CC 01-678 ¢ 350 65 1 26
CC 01-746 264 19 10 70 0
o CC 09-874 184 25 54 8 14
‘®) CG 93-4418 * 153 29 6 22 42
H;I;;dO CC 01-1940 * 151 22 16 19 43
CC98-72* 146 37 1 24 37
CC 11-600 142 26 45 11 18
CC 11-595 109 38 4 29 28
CC 85-92 100 15 10 15 61
CC 00-3257 100 57 4 27 12
OTRAS 95 23 15 20 42

*
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Expectativas de productividad

En dos ambientes

Usualmente, la productividad en el ambiente
seco-semiseco ha sido superior a la obtenida en
en el ambiente himedo. Asi las cosas, uno de los
grandes retos que tenemos es contribuir a mejo-
rar la productividad en el ambiente humedo.

Con el propésito de contar con informacion que
respalde ese objetivo, se realizé un analisis para
conocer el efecto que en la productividad de una
variedad tiene el ambiente para el cual fue desa-
rrollada, y se hallé que la probabilidad de obtener
valores superiores de toneladas de azUcar por
hectarea y mes (TAHM) es menor en las zonas
himedas que en las secas-semisecas. Sin em-
bargo, esa probabilidad ha venido incrementan-
dose con las variedades nuevas.

Para el analisis en cuestion se caracterizo la
funcién de distribucién acumulada de las TAHM
en dos periodos y escenarios:

e Periodo 2006-2010: variedad CC 85-92,
cinco cortes, en los ambientes himedo y
seco-semiseco. En este periodo CC 85-
92 alcanzé su mayor area cosechada en
ambos ambientes.

e Periodo 2011-2016: variedad CC 85-92,
cinco cortes, en ambiente seco-semise-
co; y variedad CC 01-1940, cinco cortes,
en ambiente humedo. En este periodo
CC 01-1940 empezé a ser adoptada.

En el periodo 2006-2010 la probabilidad de
obtener TAHM por encima de cualquier valor
fue siempre mayor o igual en el ambiente seco-
semiseco comparado con el ambiente humedo;
en particular, la posibilidad de obtener TAHM
mayores que 1 fue de 0.69 en ambiente seco-

Productividad y utilidad de algunas variedades por ambientes

semiseco y 0.46 en ambiente humedo con CC
85-92. Esto muestra que para esta variedad el
ambiente seco-semiseco es mas eficiente en
riesgo para producir TAHM que el ambiente hu-
medo (Figura 9A).

Asimismo, en el periodo 2011-2016 en el am-
biente hiumedo sembrado con CC 01-1940 la
probabilidad de obtener TAHM por encima de
cualquier valor fue siempre mayor o igual que la
probabilidad de obtener TAHM en el ambiente
seco-semiseco con CC 85-92. Concretamente,
la posibilidad de obtener TAHM mayores que 1
en humedo fue de 0.66 para CC 01-1940 y de
0.55 en seco-semiseco para CC 85-92 (Figura
9B).

Estos resultados evidenciaron que las zonas
de ambiente himedo sembradas con una varie-
dad para esa condicion pueden ser mas eficien-
tes en riesgo que las zonas secas-semisecas con
la variedad tradicional.

Uno de los grandes retos
que tenemos es contribuir
a mejorar la productividad
en el ambiente himedo.
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Figura 9. Funcion de distribucion acumulada del tonelaje de azucar por hectarea y mes (TAHM) en el periodo 2006-
2010 con CC 85-92 en ambientes humedo y seco-semiseco (A) y en el periodo 2011-2016 con CC 01-1940 en
ambiente himedo y con CC 85-92 en ambiente seco-semiseco (B).

Con un “abanico” de variedades
de un ingenio

La siembra de diferentes variedades represen-
ta una ventaja para la agroindustria azucarera
porque reduce los riesgos de aparicién de en-
fermedades o plagas. Sin embargo, para que un
ingenio amplie sus opciones de siembra debe
contar con un abanico varietal mas eficiente en
riesgo de produccién que la variedad testigo.

En este sentido, se realiz6 un analisis varietal
con base en los registros de informacion
comercial para un ingenio de la zona centro del
valle del rio Cauca en el periodo 2010-2016. Al
respecto, se utilizaron datos de los primeros tres
cortes de un abanico varietal compuesto por las
ocho variedades mas cultivadas por el ingenio
(CC 01-1228, CC 01-1940, CC 92-2804, CC
93-4181, CC 93-4418, CC 97-7170, CC 98-
72 y CC 85-92) y se caracteriz6 la funcién de
distribucion acumulada de los indicadores de
productividad TCHM y TAHM.

Hecho el ejercicio, la funcién de distribucion
acumulada mostré probabilidades entre 0.74
y 0.90 de obtener TCHM mayores que 9, con
excepcion de CC 92-2804. La probabilidad de
CC 85-92 fue de 0.66 (Figura 10A).

Con respecto al TAHM (Figura 10B), CC 01-
1228 y CC 92-2804 presentaron comportamien-
tos similares a CC 85-92, mientras que las otras
cinco variedades mostraron probabilidades entre
0.61 y 0.72 de obtener TAHM mayores que 1.1.

De acuerdo con lo anterior y considerando el
indicador de interés (TCHM o TAHM), este in-
genio dispone de un grupo de variedades mas
eficientes en riesgo que CC 85-92. Por ejemplo,
para TCHM las variedades de mayor a menor
probabilidad de obtener mas de 9 TCHM que
se aconseja seguir sembrando son CC 01-1940,
CC 97-7170, CC 93-4418, CC 01-1228, CC 98-
72 y CC 93-4181. En cuanto al TAHM, las varie-
dades de mayor a menor probabilidad de obtener
valores mayores que 1.1 son: CC 01-1940, CC
93-4181, CC 93-4418, CC 97-7170 y CC 98-72.
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Agroindustria de la caina de azidcar en Colombia [l &

A.
1.0
0.8 -
g prob(tchm>9)
D 06 7 CC 01-1940 0.90
% CC 97-7170 0.79
ko) CC 93-4418 0.78
S 04 CC 01-1228 0.75
L CC 98-72 0.75
CC 93-4181 0.74
0.2 CC 85-92 0.66
/, / \ CC 92-2804 0.63 |
0 1 —// T T T 1
0 5 10 15 20 25
tchm
B.
1.0 -
0.8 -
g prob(tahm>1.1)
S 06 - —  CC01-1940 0.72
o) —  CC93-4181 0.69
3 —  CC93-4418 0.68
o 04 CC 97-7170 0.63
a / —  CC98-72 0.61
—  CC92-2804 0.58
0.2 1 —  CC85-92 0.55
CC 01-1228 0.54
0 T T T 1
0.3 0.8 1.3 1.8 2.3
tahm
Para que un ingenio amplie sus opciones de siembra
debe contar con un abanico varietal mas eficiente en
riesgo de produccién que la variedad testigo.

Figura 10. Funcion de distribucion acumulada del tonelaje por hectarea y mes para cafa (A) y aztcar (B) en un ingenio
con su abanico varietal.
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Analisis econdomico-financiero de proyectos

de inversion

Modelo econdmico ex ante para
la renovacion de la plantacion

Los cultivadores de cafa de azucar deben en-
frentar al final de cada corte esta alternativa: o
deciden continuar con el cultivo por un ciclo adi-
cional u optan por renovarlo. Esta tltima decision
implica seleccionar una variedad de cafia y cono-
cer qué probabilidad les ofrece de obtener cierto
tonelaje y rendimiento a través de los cortes; y
esta probabilidad depende del mes de cosecha,
del numero de corte, de la edad de cosecha y del
ciclo del cultivo. Por esto es necesario, antes de
evaluar econémicamente lo que esta decisién re-
presenta, realizar un analisis estadistico de estas
variedades a través de los cortes.

No existe una regla general sobre el momen-
to optimo de renovacion. Sin embargo, una
pregunta relevante nos puede guiar a este res-
pecto: ¢cual es el nimero de cosechas que de-
berian obtenerse antes de iniciar un nuevo ciclo
de renovacion, con el fin de maximizar la utilidad?

Para responder a esta pregunta, este modelo
econdmico incorpora los principios fundamen-
tales de la teoria econémica de reemplazo de
activos, lo que ayudara al cultivador de cafa de
azlcar a evaluar acertadamente su decision de
renovar o no el cultivo, pues cuenta con una in-
formacién fehaciente sobre la ganancia neta adi-
cional, valorada a hoy, que le generaria un pro-
yecto de renovacion en comparacion con otro de
no renovacion. Lo novedoso de este modelo es
que aborda esta situacién como un solo proyec-
to econdémico, que busca encontrar la ganancia
neta adicional, valorada hoy, que entregaria el
proyecto de renovacion en comparacioén con el
proyecto de no renovacion. Y para ello el modelo
considera como inversién no solamente el cos-
to de adecuacion, preparacion y siembra (APS)
de la renovacion, sino que también califica como
inversion y suma como tal la ganancia neta, va-
lorada hoy, que se deja de recibir al no continuar
con el cultivo actual (Figura 11).

Ganancia neta

Cultivo

ciclo actual 1 2

3 4 5 Ciclos de produccion

Ganancia neta

Cultivo T T

I

ciclo renovado 1 2 3 4 5  Ciclos de produccion
APS Ganancia neta adicional
Un proyecto T T T T T
econoémico
de renovacion 1 2 3 4 5 Ciclos de produccion

APS + Ganancia neta ciclo actual

Figura 11. Esquema propuesto para la evaluacién de un proyecto de renovacién de un cultivo de cafia de azlcar.
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A partir de unos supuestos econdémicos y la
informacién basica de la suerte como la zona
agroecoldégica, el numero del ultimo corte, las
expectativas en toneladas de cafia por hectarea
(TCH) y rendimiento comercial en azucar (RTO.)
tanto en los préximos cinco cortes del ciclo ac-
tual como en los del nuevo ciclo de renovacion;

que involucran las labores de adecuacion, pre-
paracioén, siembra y levantamiento del nuevo
cultivo, asi como el tipo de contrato de compra
-venta de cafa, la tasa minima de retorno (tasa
de descuento), el precio esperado del azlcar y
el tiempo de retraso en la renovacién (Cuadro
3), se procede a realizar los calculos tanto para

el porcentaje de aumento o disminucion de la
productividad a través de los cortes; los costos

la situacion de renovacion como para la de no
renovacion.

Cuadro 3. Supuestos del modelo para las alternativas renovacion y no renovacion.

Variables econémicas Con renovacion Sin renovacion
Rendimiento comercial (%) para bonificacion 11.6% -
Pago en kilos de azucar por tonelada cafia e i
(kilo/t)
Precio de azucar ($/kilo) $1397 $1397
Adecuacion, preparacion y siembra ($/ha) $5,313,000 -
Levantamiento plantilla ($/ha) $3,245,000 -
Levantamiento soca ($/ha) $4,107,000 $4,107,000
Arrendamiento (kg/plaza bruta/mes) 100 -
Tasa descuento (interés %) 11.5% 11.5%
Numero del préximo corte 1 3
Variedad de cafha CC 01-1940 CC 85-92
Meses de espera para renovar 2 -
Corte Edad TCH RTO. Corte Edad TCH | RTO.
1 13.7 161 11.0 3 13.3 118 11.3
2 183 149 11.0 4 13.3 123 11.4
Productividad por nimero
de corte S 13.1 142 11.2 5 13.2 116 11.6
4 12.7 133 11.3 6 13.1 119 11.3
5 12.3 119 11.5 7 13.6 123 1.4
6 12.9 146 111 8 13.0 116 11.5
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El informe econdmico que entregara este
modelo mostrara cuanta ganancia neta de
mas, valorada hoy, arrojaria el proyecto de
renovacion en comparacion con el proyecto de
no renovacién, con base en tres indicadores
financieros:

e Valor presente neto (VPN) del beneficio
adicional acumulado por corte y valor
marginal del beneficio por corte. El VPN
es el valor neto de un flujo en pesos
equivalentes de hoy, es decir, la diferencia
entre los ingresos y los costos en pesos
actuales. Si el VPN resulta positivo, indica
que el proyecto es aconsejable y se debe
realizar debido a que su rentabilidad
es mayor que la tasa de interés de
oportunidad del inversionista.

e Tasainterna de retorno (TIR) y modificada
(TIRM), que representa la rentabilidad
obtenida durante la vida util del proyecto.
Si la TIR es mayor que la tasa de interés
de oportunidad del inversionista, implica
que el proyecto rinde mas e igualmente
se debe recomendar. Cuanta mas alta
sea la TIR, mas alta sera la rentabilidad
del negocio. La TIR hace igual a cero el
valor actual de un flujo neto de ingresos
futuros.

e Periodo de recuperacién o numero de
cortes que se requieren para recuperar
la inversion en APS y el dinero que se
dejaria de recibir al no continuar con el
cultivo en las condiciones actuales y la
entrega durante el ciclo de renovacién
de una rentabilidad igual a la minima
exigida por el inversionista (tasa minima
de retorno considerada). El periodo de
recuperacion es el tiempo requerido para
que la suma de los flujos de efectivo neto
positivos producidos por una inversién
sea igual a la suma de los flujos de
efectivo neto negativos requeridos por la
misma inversion, lo cual generalmente se
expresa en afos. La decisién asociada a
este indicador es que se deben preferir
los proyectos con menor tiempo de
recuperacion.

A continuacién, se ilustra el informe econémi-
co de este proyecto en un ejercicio (Cuadro 4) en
el cual la variedad actual es CC 85-92 y la op-
cién de renovaciéon es CC 01-1940 para la zona
agroecolégica 6H1, con base en los supuestos
del Cuadro 3. También es oportuno realizar este
mismo analisis con otras variedades opcionales
para la renovacion, porque asi cobra mas sentido
comparar estos indicadores financieros para to-
das las situaciones posibles de evaluacion.
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Con renovacion, variedad CC 01-1940. Cifras en millones de pesos por hectarea.

Cuadro 4. Estimacion de los ingresos, los costos y la utilidad para un proyecto de renovacién y rentabilidad

esperada: 11.5%.

Con renovacion, variedad CC 01-1940. Cifras en millones de pesos por hectarea.

Costo de Utilidad:

Inversion Lucro oportunidad Costo beneficio

Corte APS Ingreso cesante Levantamiento de la tierra total por corte
1 -5.3 13.0 1.9 3.2 3.3 -13.8 -0.7
2 121 41 3.2 -7.3 4.8
3 11.5 4.1 3.1 -7.3 4.3
4 10.8 4.1 3.1 -7.2 3.6
5 9.7 4.1 3.0 -7.1 2.6
6 11.8 41 3.1 -7.2 4.6
Total -5.3 68.9 1.9 23.8 18.7 -49.7 19.2

Sin renovacién, variedad CC 85-92. Cifras en millones de pesos por hectarea.

Costo de Utilidad:

oportunidad Costo beneficio

Corte Ingreso Levantamiento de la tierra total por corte
3 9.6 4.1 3.2 -7.3 2.3
4 10.0 41 3.2 -7.3 2.7
5 9.4 41 3.2 -7.3 2.2
6 9.6 41 3.1 -7.2 2.4
7 9.9 44 3.3 -7.4 2.6
8 9.4 41 3.1 -7.2 2.2
Total 57.9 24.6 19.1 -43.7 14.2
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Para este ejercicio en particular (Cuadro 5)
se requieren de al menos 5.1 cortes para que
el proyecto de renovacién del cultivo sea capaz
de recuperar las inversiones realizadas en APS,
recuperar el dinero que se dejaria de recibir al
no continuar con el cultivo en las condiciones
actuales, y ademas arrojar periodo a periodo
una rentabilidad igual a la minima exigida por el
inversionista (11.5%).

Si se decidiera renovar el cultivo y mantenerlo
por tres cortes, se obtendria una ganancia adi-
cional esperada, valorada en pesos de hoy, equi-
valente a $617,921/ha.

La tasa interna que retorna este proyecto es
de 14%, superior a la minima exigida por el in-
versionista (11.5%). Al reinvertir estos beneficios
en otras renovaciones, la tasa interna de retorno
modificada es del 13%.

Vale la pena mencionar que estos resultados
cambian segun los supuestos de cada suerte y
los resultados corte a corte de las variedades
que se estén analizando.

Cuadro 5. Estimacion de los indicadores financieros de un proyecto de renovacion de un cultivo de cafa. Rentabilidad

esperada: 11.5%.

Con renovacién, CC 01-1940 Sin renovacion, CC 85-92
Utilidad VPN Utilidad VPN
Corte acumulada acumulado Corte acumulada acumulado
1 -0,7 -0,7 3 2,3 $2,3
2 41 3,6 4 4,9 $4,6
3 8,4 6,9 5 71 $6,3
4 12,0 9,5 6 9,5 $8,0
5 14,6 11,1 7 12,0 $9,6
6 19,2 13,7 8 14,2 $10,8
Cifras en millones de pesos por hectarea.
Proyecto econdmico Indicadores financieros
Delta marginal Periodo de
(renovar vs. Flujo TIR recuperacion TIRM
Corte no renovar) Interpretacion acumulado (%) (afios) (%)
1 -$3,0 No renueve -$3,0
2 -$1,1 No renueve -$4.0 14 5.1 13
3 $0,6 Renueve -$3,4
TIR: tasa interna de retorno

4 $1,5 Renueve -$1,9 TIRM: tasa interna de retorno modificada.
5 $1,5 Renueve -$0,4
6 $2,9 RENUEVE $2,5
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Analisis econdémico y financiero de
inversiones ex post en riego por goteo

La evaluacion econémica de un proyecto de in-
version se divide en dos etapas. La primera con-
siste en identificar y estimar los costos fijos y las
variables del manejo del cultivo y los costos de
operacion (abono a capital y pago de intereses
si la inversion se hace con recursos prestados) y
mantenimiento del sistema de riego convencional
por gravedad; y los beneficios que puede signifi-
car la adopcion del sistema de riego por goteo. En
la segunda etapa se realiza el andlisis econdémico,
para lo cual se estiman los flujos de ingresos y
egresos y con base en ellos se calculan los in-
dicadores econdémicos: costo de produccion uni-
tario, valor presente neto (VPN), tasa interna de
retorno (TIR) y periodo de retorno de la inversion
(PR).

Para este andlisis se us6 el método del exce-
dente econdémico por imputacion contable, que
se basa en una comparacién entre los costos del
proyecto y sus beneficios (o pérdidas) a lo largo
de su vida util (flujo de efectivo). Para proyectos
de inversion del sector, los beneficios compren-
den el mejoramiento de la calidad, la disminucién
de los costos de produccion y el incremento de la
productividad y/o del rendimiento del cultivo.

En esta seccion se presentan los resultados
obtenidos con un sistema de riego por goteo de
alta eficiencia, con manguera enterrada, que se
inicié con la renovacién de la plantacion en una
hacienda del sector y hoy cubre 68 hectareas de
cultivo de cana de azucar.

La productividad promedio en esta hacienda
en los uUltimos 14 afios fue de 148 TCH para las
suertes beneficiadas con este sistema versus las
133 TCH de las suertes que siguieron siendo re-
gadas de forma convencional (sin goteo). Vale la
pena mencionar que en anteriores estudios reali-
zados en esta hacienda el 76% de las variaciones
en las TCH se han atribuido a factores temporales
(clima); 0.7%, al suelo y a la ubicacién y 24%, al
manejo del cultivo y a la administracion. Precisa-
mente este punto es lo que hace compleja la me-

Andllisis econdmico-financiero de proyectos de inversion

dicién de los beneficios del sistema de riego en
términos productivos, puesto que este delta en
tonelaje (15 TCH) no es el resultado del cambio al
sistema de riego por goteo como tal, dado que se
deben tener en cuenta otros factores endégenos
y exodgenos que podrian explicar esta diferencia,
como las condiciones climaticas (exégeno), la
disponibilidad del recurso hidrico, el sistema de
riego y la adopcién varietal (endégeno).

La utilidad con ambos sistemas de riego nos
muestra que las suertes regadas por goteo lo-
graron acumular en catorce afos, a precios de
2018, 54 millones de pesos por hectarea (MM$/
ha), mientras que las suertes con riego conven-
cional acumularon en el mismo periodo 45 MM$/
ha (Figura 12A). Este comportamiento favorable
en la utilidad total por hectarea del sistema de
riego por goteo muestra que en ocho afos de los
catorce analizados la utilidad estuvo por encima
de la que arroj6 el sistema de riego convencional.
En los otros seis afios (2008-2009 y 2012-2015)
no fue asi, pues las cifras indicaron que, para el
primer periodo de estos seis afos, a pesar de
percibir altos ingresos con el riego por goteo, los
costos superaron mucho mas los del riego con-
vencional, mientras que para el segundo periodo
tanto los ingresos como los costos estuvieron a
favor del riego convencional (mayores ingresos y
menores costos). No obstante, en términos ge-
nerales el valor presente neto (VPN) calculado
para este flujo, suponiendo que las inversiones
se estuvieran realizando hoy con los mismos re-
sultados que se presentaron en esta hacienda
durante el periodo analizado, con el riego con-
vencional fue de 19 MM$/ha y de 21 MM$/ha con
el riego por goteo (Figura 12B), lo cual nos indica
un buen resultado a favor de la inversion realiza-
da en esta hacienda.

Por otro lado, comparando las suertes con
riego por goteo vs las suertes con riego conven-
cional, se observa que en las primeras los ingre-
sos se incrementaron en un 15%; los costos del
cultivo, del control de arvenses y del abono, en
un 6%, 3% y 1% respectivamente; mientras que
los costos de jornales, materiales y contratistas
disminuyeron en un 60%.
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La tasa interna de retorno obtenida por el cul-
tivo regado por goteo en el escenario de todos
los recursos prestados a un plazo de cinco afos
fue de 20% (Figura 12C), valor por encima de la
tasa de retorno del inversionista (12%), lo que
denota la rentabilidad de este proyecto de inver-
sién. Finalmente, el periodo de retorno del capital
fue de cuatro afnos.

En un analisis de simulacion Montecarlo que
se hizo sobre el indicador financiero delta del

Utilidad
(millones de pesos/ha)
~

valor presente neto, se pudo cuantificar el efec-
to sobre el VPN del riego por goteo vs el riego
convencional. En la Figura 13A se observa la
correlacion con las variables del modelo, y en la
Figura 13B, la relacion que existe con el delta de
las variables analizadas (tonelajes, precio y costo
de agua para ambos sistemas).

Las variables que hacen parte de los ingresos
y egresos que muestran una relacién directa con
el delta del VPN entre sistemas de riego goteo
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Figura 12. Resultados econdémicos y financieros de dos sistemas de riego: utilidad a precios de 2018 con cada
sistema (A), valor presente neto VPN, (B) y tasa interna de retorno, TIR % (C).
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vs convencional (cuando incrementa el valor de e TCH de las suertes con sistema conven-
estas variables incrementa el delta o viceversa), cional y precio de sus canas.
en su orden son: e Costo de las labores de las suertes con

sistema de goteo.
e TCH de las suertes con sistema de goteo

y precio de sus cafas. La idea con este tipo de andlisis es que cada
e Costo de las labores de las suertes con decision financiera relacionada con el cultivo se
sistema convencional. sustente con los pasos de la evaluacion econo-
mica expuestos en esta seccién, asi como con
Mientras tanto, las variables que guardan una su respectivo analisis de sensibilidad fruto de la
relacién inversa con dicho delta son: simulacion de los elementos del flujo de caja.
A.
TCH -0.25 0.60
Precio de cana | -0.44 0.48
Costoagua ——— -0.17 0.13
Costo de labores del cultivo +————  -0.13 0.10
Costo del gasto de administracién | -0.09 0.05 Riego por goteo
Costoabono | -0.08[1 0.06 Riego convencional
por gravedad
Control malezas +———— -0.08
Otros costos directos e indirectos 0.06
Costo del jornal, material y contratos ———————————— -0.03 0.05

-06 -04 -02 0 02 -04 06 08
Valor del coeficiente

-=-=- TCH goteo
--=- Precio cafa goteo
--=-- Costo agua goteo
TCH convencional
—— Precio cafa convencional

Costo agua convencional

Diferencia en VPN
goteo vs convencional

-30 T T T T T T T T T 1
0O 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100

Percentil % de entrada

Figura 13. Coeficientes de correlacion (A) y cambios porcentuales (B) de las variables de ingresos y egresos del flujo
de caja sobre el delta del VNP goteo vs convencional.
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Conclusion

Los criterios de andlisis econdémico y estadistico son indispensables para in-
crementar la confianza y minimizar el riesgo al tomar decisiones de inversién en
productividad y rentabilidad.

El servicio de analitica de Cenicafia cada vez dispone de herramientas de analisis

para que sus clientes puedan simular sus escenarios de produccion e inversion,
lograr mejores resultados y cumplir con sus expectativas de crecimiento.
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