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Resumen 

 

     La venta de girasoles en Tabio ofrece una oportunidad clave para fortalecer y diversificar la 

economía local, siendo estratégico para impulsar el crecimiento y desarrollo sostenible en las 

comunidades rurales. Por ello este trabajo tiene como objetivo evaluar la factibilidad financiera 

para la comercialización de girasoles en el municipio de Tabio Cundinamarca, para esto se 

empleará un alcance descriptivo en el desarrollo de la investigación con un enfoque mixto 

utilizando análisis documental para recopilar información. El método aplicado incorpora análisis 

económicos y financieros, respaldados por indicadores clave como VAN, TIR y EVA. Los 

resultados más sobresalientes confirman la factibilidad financiera del proyecto, subrayando su 

capacidad para generar rentabilidad y superando los estándares del sector floricultor colombiano. 

La evidencia de viabilidad y rentabilidad respalda la propuesta de comercialización de girasoles 

como una estrategia clave para el crecimiento económico sostenible en Tabio. 

 

     Palabras claves: Comercialización Girasoles, Factibilidad Financiera, Análisis Financiero. 
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Abstract 

 

     The sale of sunflowers in Tabio offers a key opportunity to strengthen and diversify the local 

economy, being strategic to promote growth and sustainable development in rural communities. 

Therefore, the objective of this work is to evaluate the financial feasibility for the 

commercialization of sunflowers in the municipality of Tabio Cundinamarca, for this purpose a 

descriptive scope will be used in the development of the research with a mixed approach using 

documentary analysis to collect information. The applied method incorporates economic and 

financial analysis, supported by key indicators such as VAN, TIR and EVA. The most 

outstanding results confirm the financial feasibility of the project, underlining its ability to 

generate profitability and exceed the standards of the Colombian flower sector. The evidence of 

feasibility and profitability supports the sunflower commercialization proposal as a key strategy 

for sustainable economic growth in Tabio. 

 

     Keywords: Sunflower Marketing, Financial Feasibility, Financial Analysis. 
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Introducción  

     

 Dentro del desarrollo económico de los municipios de la sabana de Bogotá, encontramos El 

municipio de Tabio, Cundinamarca cuya principal actividad económica es la agronomía. Este 

tipo de municipios, al encontrarse tan cerca de una ciudad como Bogotá y gracias a su clima, 

generan un ambiente único para la producción diaria de todo tipo de plantas de exportación, por 

este motivo la elección de los girasoles no es fortuita; más allá del atractivo estético posee una 

serie de propiedades que lo hacen económicamente interesante. A medida que la demanda de 

productos de alta calidad para exportación aumenta se hace obligatorio explorar distintas 

posibilidades de diversificación agrícola lo que se convierte en una tarea crucial para el avance 

económico de la región. 

     La comercialización de girasoles en el municipio de Tabio presenta una oportunidad para 

fortalecer y diversificar la economía local, en el contexto actual, se hace necesario crear 

oportunidades económicas que fomenten el crecimiento y desarrollo sostenible de las 

comunidades rurales en los municipios. La región de Tabio enfrenta desafíos relacionados con la 

pobreza multidimensional y la pobreza monetaria, esto resalta la necesidad de explorar opciones 

económicas factibles. Considerando la relevancia de la agricultura en la economía local y su 

capacidad para reducir la pobreza y fortalecer la economía, se plantea la necesidad de evaluar la 

factibilidad financiera de la comercialización de girasoles en Tabio Cundinamarca, para reducir 

riesgos e impulsar una inversión sostenible. 

     La importancia para el desarrollo de la evaluación financiera de un proyecto está examinada 

en algunas fases. Como son el análisis económico, de financiamiento, de estados financieros y 
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análisis financiero. Según Chima-Verdugo & Luna-Altamirano (2022), es fundamental conocer 

los flujos proyectados de la inversión para medir el rendimiento. Además, Sosa Cruz et al. (2020) 

manifiestan que la factibilidad de un proyecto se basa en indicadores como la VAN, TIR y EVA 

que permiten validar la rentabilidad de la inversión. El EVA tiene un componente adicional para 

conocer el desempeño económico de la empresa y para su cálculo se debe considerar la UODI, 

WACC, CAPM, que orienta la decisión de la inversión. 

     Este estudio se adentra en la evaluación financiera de la producción de Girasoles en Tabio, 

Cundinamarca, reconociendo en esta flor un potencial económico que va más allá de su belleza 

natural. En este documento no solo se encuentran detalles económicos y financieros, sino que 

también establece el desarrollo metodológico que enmarca la investigación. Dados a través de 

una combinación de enfoques cuantitativos y cualitativos que permiten entender la dinámica 

económica y los factores que afectan la producción de los girasoles, iniciando con la 

identificación de los costos asociados hasta la proyección de los posibles ingresos, pasando por 

el cálculo de los indicadores financieros principales para la evaluación de proyectos de inversión. 

     Se presenta un flujo de caja proyectado, donde se destacan los cálculos de indicadores clave 

para evaluar la viabilidad financiera del proyecto, incluyendo el Valor Presente Neto (VPN), la 

Tasa Interna de Retorno (TIR) y el Valor Económico Agregado (EVA). Los hallazgos 

demuestran la factibilidad financiera del proyecto, así como su capacidad para generar 

rentabilidad para los inversionistas. Además, se hace la comparación de este proyecto con otro 

trabajo de investigación, arrojando resultados positivos y un mayor valor añadido. Al comparar 

el proyecto con el promedio del sector floricultor colombiano, se identifican oportunidades de 

mejora para la organización. 
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     En conclusión; el aporte de la investigación se contempló en la aplicación de la factibilidad 

financiera de un proyecto en términos de viabilidad y rentabilidad, a través de la utilización de 

proyecciones y estimaciones de costos y gastos, utilizando indicadores de bondad como la TIR, 

EVA, VAN, como aspecto para la toma de decisiones de inversión, se desarrolla un análisis 

financiero, entorno a los resultados de factibilidad. En términos de inversión para el sector 

floricultor, aporta al desarrollo del país; donde se muestra un comportamiento de rentabilidad y 

como oportunidad de crecimiento en la comercialización de girasoles. 
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1. Problema 

 

1.1 Descripción del problema 

 

Para determinar el desarrollo de un proyecto, en primer lugar, se debe tener claro lo qué es la 

factibilidad financiera de un proyecto. Para dar respuesta a este problema, se comienza por 

definir lo que significa un proyecto de inversión. Según Espinoza (2010) en principio un 

proyecto de inversión es una propuesta que surge como resultado de un estudio que la sustenta y 

que está conformada por un conjunto de acciones con el único fin de lograr unos objetivos 

previamente establecidos. 

Es pertinente tener la claridad qué este tipo de estudios llevan su tiempo debido al riesgo que 

se toma al realizar una inversión, las factibilidades de los proyectos conllevan unas etapas que 

permiten a los inversionistas tener mayor confianza en el negocio. Espinoza (2010) hace una 

descripción precisa de las etapas que debe quemar el proyecto para ir aumentando el porcentaje 

de éxito, entre las que se observa en la figura 1: 
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Figura 1. Etapas para la factibilidad de proyectos. 

Fuente: Elaboración propia con base a Espinoza (2010) 

 

Es importante entender que el desarrollo de un estudio de factibilidad financiera es 

primordial en la ejecución del proyecto, puesto que permite evaluar su viabilidad desde el punto 

de vista económico, esto evita las pérdidas y cierre de las empresas. Según Portafolio (2021) 

Colombia tuvo en el mes de mayo del 2021 un incremento del 12.2% en el cierre de empresas 

entre mayo del 2020 a mayo del 2021 afectando principalmente los sectores de turismo, 

transporte de carga industria y construcción civil. La idea es reducir estos números mencionados 

y que por el contrario las empresas aporten en el crecimiento económico de la región y 

especialmente en nuestro caso de estudio en el municipio de Tabio. 

Además, les proporciona a los inversionistas u otras personas involucradas la información 

necesaria para tomar decisiones y desarrollar estrategias para mitigar los riesgos. Este estudio de 

factibilidad determina los recursos económicos necesarios para poner en marcha y mantener la 
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producción de girasoles, incluyendo los costos de inversión inicial, costos operativos, gastos de 

mantenimiento y otros gastos relacionados. 

Junto a todo lo anterior se suma una sostenibilidad a largo plazo lo que implica 

asegurarse de que los ingresos generados por la venta de girasoles sean los suficientes para cubrir 

los costos y proporcionar beneficios a los involucrados. En resumen, es la herramienta necesaria 

para garantizar el éxito y la sostenibilidad del proyecto. Dentro del presente estudio de 

factibilidad se encuentra un producto que genera mucha demanda en nuestro país, Según el 

Ministerio de Agricultura (2020) Colombia es el segundo país con mayor exportación de flores 

de corte después de Holanda, generando unos ingresos alrededor de 1400 millones de dólares 

con una participación del 16% en el mercado mundial. 

Esto la ha llevado a un crecimiento exponencial en los últimos 30 años. Lo que permitió 

una tecnificación de los procesos y mayor exigencia en el producto entregado para exportación. 

A lo anterior se suma que Colombia aporta alrededor del 7% PIB agropecuario nacional, entre 

flores y plantas ornamentales, según el informe Sectorial de Flores (2022), se centra la 

producción y comercialización en los departamentos de Antioquia (33%), Cundinamarca (66%) 

y (1%) en otros Departamentos. Lo que permite demostrar que el proyecto cuenta con un 

potencial enorme con unas cifras que lo respaldan.  

Dentro de los múltiples factores que pueden influir en la producción del girasol es el tipo 

del suelo y la demanda del producto. De acuerdo con Arenas – Julio (2020) la salinidad del suelo 

es un inconveniente que puede limitar el crecimiento y desarrollo de las plantas, lo que afecta 

directamente la sostenibilidad del proyecto puesto que aumenta los costos y gastos de 

producción. La salinidad se presenta por un mal manejo de las aguas de riego y la poca 

precipitación que se presenta en las regiones.   
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Basados con el informe Sectorial de Flores (2022), La problemática que se encuentra en 

el sector floricultor en Colombia es el impacto del cambio Climático, este asociado por 

temperaturas, prevalencia de plagas y enfermedades, aumento de los gases de efecto invernadero, 

sequías, etc. Estos cambios afectan el sector floricultor. Basados en la revista de Metroflor 

(2022), implica implementar tecnologías que mitiguen los cambios de clima, desarrollar medidas 

que permitan proteger la cosecha y las finanzas de los cultivadores en caso de eventos climáticos 

inesperados. 

En el informe de la revista Metroflor (2021), nos menciona una agricultura de Precisión 

(PA). El cual el sector deberá adaptarse y optimizar de acuerdo con los avances tecnológicos 

disponibles. Será fundamental implementar sensores, dispositivos y tecnología de la información 

para garantizar un funcionamiento más eficiente. La Floricultura debe aprovechar tecnologías 

sofisticadas como sensores de temperatura y humedad desde el aire y tecnología GPS. Que 

permita impulsar el sector y estar en mayor competitividad empresarial; mitigando los efectos 

climáticos. 

 

1.2 Pregunta de investigación  

 

¿Cuál es la factibilidad financiera para la comercialización de girasoles en el municipio de Tabio 

Cundinamarca? 
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2. Justificación 

  

La comercialización de Girasoles en el municipio de Tabio es una oportunidad para poder 

fortalecer y diversificar la economía local, en el contexto actual, resulta necesario generar 

alternativas económicas que impulsen el crecimiento y desarrollo sostenible de las comunidades 

rurales dentro de los municipios, la comercialización de girasoles no solo presenta una 

posibilidad de implementar una nueva iniciativa agrícola, sino que también puede contribuir con 

el crecimiento social  y económico generando ingresos adicionales para los agricultores locales. 

Según el DANE (2022) en el año 2021 la pobreza multidimensional en el país fue de 16.0%, 

y los centros poblados y rural disperso en Bogotá y la región central representan el 20,4%, el 

índice de pobreza multidimensional identifica múltiples carencias en los hogares y las personas 

en los ámbitos de la salud, la educación y el nivel de vida (Olaya, 2020). De igual manera, según 

el DANE (2022) en el mismo año el total de la pobreza monetaria fue de 39,3% representando un 

total nacional de 19.621.330 personas que se encontraban esta situación. En los centros poblados 

y zonas rurales dispersas la pobreza monetaria fue del 44.6%. 

Tabio es un municipio que se encuentra ubicado en el departamento de Cundinamarca, en la 

parte central de Colombia, limita con los municipios de Tenjo y Cajicá, cuenta con una 

población censada de 20.602 habitantes, dentro de los centros poblados y en el área rural 

dispersa la medida de pobreza multidimensional es de un 10,9%, el 72% de su población trabaja 

informalmente y el 38% presenta un bajo logro educativo (DANE, 2018).  La economía local 

está principalmente centrada en el sector primario, específicamente en la producción agrícola y la 

floricultura.  
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La incidencia de la pobreza multidimensional en los municipios de Cundinamarca para el año 

2018 tiene una media de 27,5% (Olaya, 2020), además se pueden considerar causas que impiden 

el crecimiento del sector rural y que generan un éxodo de este territorio hacia el sector urbano en 

Colombia como lo es la poca participación del sector rural, limitaciones en la planificación, la 

violencia generalizada y problemas estructurales como el bajo acceso a los sistemas de salud y 

educación que aumentan las condiciones de pobreza (Balsero Fierro, 2022). 

Para poder contrarrestar estos índices se propone fortalecer la agricultura en el municipio de 

Tabio, generando empleos formales para los agricultores en las áreas rurales y contribuir al 

crecimiento de la economía interna del municipio, para esto se evaluará la factibilidad financiera 

de comercializar girasoles en este municipio. Dentro del impacto que tiene invertir en la 

agricultura se puede hacer énfasis en reducir la pobreza y vulnerabilidad en áreas rurales, 

fortalecer la protección ambiental y sostenibilidad de la biodiversidad y mejorar el desarrollo 

territorial eliminando las brechas económicas entre áreas urbanas y rurales (Balsero Fierro, 

2022). 

El comercio agropecuario puede desempeñar un papel significativo en el desarrollo 

económico y social de una región. Para lograr este propósito, resulta crucial evaluar la viabilidad 

financiera de la comercialización de girasoles en Tabio. Mediante el análisis de indicadores 

financieros y proyecciones, es posible determinar si esta iniciativa es factible y sostenible en el 

tiempo. La evaluación de la factibilidad financiera permite mitigar los riesgos asociados con la 

inversión, al proporcionar pronósticos y estimaciones precisas (González Pulido & Rodríguez 

Lozano, 2022). Según Henao Mesa (2020) la mitad de las empresas en Colombia mueren en sus 

primeros cinco años y el 40% no sobrevive en su primer año, una de las razones para eliminar la 

empresa equivalente al 30% está asociada a la baja rentabilidad del negocio, de esta manera, se 
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evidencia que la falta de conocimientos financieros y de inversión es un factor determinante para 

el cierre de una organización (González Pulido & Rodríguez Lozano, 2022). 

A través de la Facultad de Ciencias Empresariales, específicamente, desde el programa de 

Gerencia Financiera, UNIMINUTO tiene la oportunidad de contribuir en la reducción de la 

pobreza multidimensional en el municipio de Tabio, Cundinamarca y contribuir con el desarrollo 

económico rural  a través de conocimientos financieros enfocados en el análisis de inversión y 

los diferentes indicadores financieros que buscan evaluar la factibilidad financiera de 

comercializar girasoles en el municipio de Tabio Cundinamarca.  
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3. Objetivos 

 

3.1. Objetivo general  

 

Evaluar la factibilidad financiera para la comercialización de girasoles en el municipio de Tabio 

Cundinamarca 

 

3.2. Objetivos específicos  

 

• Aplicar un estudio o análisis de mercado, que identifique las oportunidades en la 

comercialización de girasoles en Tabio Cundinamarca. 

• Desarrollar un modelo financiero que permita evaluar y generar información relevante al 

inversionista sobre la comercialización de girasoles en Tabio Cundinamarca. 

• Analizar indicadores de evaluación financiera para conocer la factibilidad de la inversión 

en la comercialización de girasoles en Tabio Cundinamarca. 
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4. Marco de referencia 

 

4.1. Marco teórico  

 

Ponce (2019) define la evaluación de un proyecto como un instrumento utilizado para la 

asignación de los recursos, el cual busca analizar de forma sistemática antecedentes económicos, 

que permitan evaluar las ventajas y desventajas de este. Para la evaluación de proyectos se 

condicionan dos parámetros, una interna denominada Tasa interna de retorno (TIR) y una externa 

denominada Tasa de actualización (TA), la cual se divide en cuatro grandes grupos como son: 

análisis económico, análisis de financiamiento, análisis de estados y análisis financieros (Martínez 

– Cruz et al., 2019). Según Espinoza et al., (2020) esto permite obtener información valiosa que 

guía el análisis para la toma de decisiones y examina la situación real de la empresa. 

De acuerdo con Herrera et al., (2019), el análisis económico se mide en aspectos de crecimiento 

en el entorno de Salud, educación, vivienda, etc. Se basa en la utilización de recursos que permita 

obtener un crecimiento que comprenden capital de trabajo, capital humano y materias primas 

donde intervienen una sostenibilidad como nación y empresa dando un aporte al Producto Interno 

Bruto de un país (Ortiz et al., 2020). De acuerdo con Armijos et al., (2022) un análisis económico 

es una herramienta importante en la planificación y control financiero, para las organizaciones e 

inversionistas que establece las principales dificultades que limitan el desarrollo económico 

interno. 

Según Herrera et al., (2019), el financiamiento es un conjunto de recursos asociados para el 

desarrollo de una empresa nueva o en marcha, esta se realiza a través de dos fuentes de 

financiamiento que son deuda externa y capital propio, la cual permite alcanzar los objetivos de 
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una organización, esta decisión se representa a través de una jerarquía de financiamiento donde se 

comienza por ganancias retenidas, continua mediante deuda y finaliza con capital patrimonial 

externo (Laguna et al., 2021), por ello, Canossa-Montes de Oca & Rodríguez-Alcocer (2019), 

destacan que la importancia de una adecuada ejecución de las estrategias de financiamiento influye 

en la permanencia en el mercado y las posibilidades de crecimiento ya que son las que facilitan la 

obtención de activos.  

Los estados financieros son una presentación estructurada de la situación actual de la empresa, 

la emisión de estos estados tiene como objetivo que personas externas accedan a la información 

económica (Elizalde, 2019). Dentro de los estados financieros Carvajal et al., (2020) menciona 4 

básicos que son: estado de resultados integral, balance general, estado de cambios de patrimonio 

y situación financiera. También se puede definir un estado financiero como la expresión de la 

utilización de los recursos económicos de una compañía y los cambios resultantes en ellos 

(Becerra, 2014; López-Rodríguez & Gil-Muñoz, 2020). 

La factibilidad de un proyecto de investigación se refiere a la disponibilidad de recursos que 

comprende las necesidades de financiamiento generales, las cuales deben tener una planificación 

por etapas (Burdiles et al, 2019). Según Chima-Verdugo & Luna-Altamirano (2022) la factibilidad 

es un reto para el inversionista lo que le exige conocer los flujos de caja proyectados en un tiempo 

específico, estos son el resultado de la diferencia entre ingresos, menos los costos y gastos. 

Adicional a esto la factibilidad es la etapa más relevante, profunda, completa y demostrativa donde 

se genera la información principal estableciendo un antecedente para su implementación y puesta 

en marcha (Ponce, 2019).  

Dentro de la factibilidad financiera se encuentra una serie de indicadores que ayudan a validar 

un proyecto de inversión uno de ellos es La Tasa Interna de Retorno (TIR) es un indicador para la 
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evaluación de proyectos que genera, determina la inversión y viabilidad de este. (Torres-Moscoso 

et al., 2022). Otro punto relevante según Sosa Cruz et al., (2020) de la tasa interna de retorno es 

incorporar el rendimiento de los flujos de efectivo. Como criterio de evaluación, la TIR se compara 

con el costo de oportunidad de un proyecto de inversión, la distancia entre la TIR hallada y la tasa 

de descuento utilizada es una alternativa de estabilidad en la toma de decisión de un proyecto 

(Castignani et al., 2020).  

El VAN es un indicador que expresa la sumatoria de los flujos netos anuales menos la inversión 

inicial y representa el valor del dinero actual que arrojará el proyecto en el futuro, con una tasa de 

interés y un periodo determinado. (Perea-Gómez et al., 2022), en conclusión, el Valor Presente 

Neto es una cifra monetaria que resulta de comparar el valor presente de los ingresos con el valor 

presente de los egresos. (Cipagauta Pedreros & Gómez Flechas, 2019). De esta manera, Torres-

Moscoso et al. (2022). destacan que si los resultados obtenidos son mayores a cero se puede 

considerar que el proyecto es rentable, en el caso de ser menores que cero significa que el proyecto 

no es rentable; Por ello, Gómez Rodríguez et al. (2020) definen la ecuación para calcular el VAN 

de la siguiente manera:  

  

(𝑉𝐴𝑁 = −𝐶𝑖 +∑
𝐵𝑡

(1 + 𝑟)𝑡

𝑛

𝑡=𝑜

−∑
𝐶𝑡

(1 + 𝑟)𝑡

𝑛

𝑡=𝑂

) 

 

Otro indicador indispensable es EVA el cual es definido por López – Rodríguez et al., 

(2019) con sus siglas en español, como el valor económico agregado, este no es más que un método 

o herramienta utilizada por los inversionistas para orientar las decisiones de inversión y reducir el 

riesgo de pérdida económica. También se define como la utilidad residual que se encuentra al 
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restar la utilidad operacional después de impuestos (Riviera Godoy, 2020). En conclusión, los 

indicadores utilizados son un método para examinar el desempeño económico de las empresas 

(Roque et al., 2023).  

Para realizar el cálculo del EVA se debe considerar la utilidad operativa después de 

impuestos (UODI), sustrayendo los costos de capital, medido por el WACC (Montes & Gil, 2019). 

Mejía et al., (2020) definen el WACC como el retorno que obtienen en promedio los proveedores 

de capital, tanto acreedores como accionistas, por el aporte de fondos que hacen a la empresa, de 

acuerdo con esto, Burbano-Delgado & Garavito-Hernández (2022) expresan el costo promedio 

ponderado de capital con la siguiente ecuación matemática:  

 

𝑊𝐴𝐶𝐶 = (𝐾𝑑 ⋅
𝑑

𝑑 + 𝐸
) (1 − 𝑡𝑥) + (𝐾𝑒 ⋅

𝐸

𝑑 + 𝐸
) 

 

El CAPM propone la estimación del costo de los recursos propios de una empresa sumando la 

rentabilidad que proporciona la inversión en un activo libre de riesgo y la prima por invertir en 

activos con riesgo. (Morales, 2019). Según Reyes-Clavijo et al., (2023) el CAPM fue desarrollado 

con base en los rendimientos obtenidos en transacciones en el mercado de valores en países con 

mercados de capital desarrollados e implica que el componente importante es el riesgo no 

diversificado, de igual manera, es necesario para realizar el cálculo del WACC ya que para poder 

calcular el capital propio (Ke) se debe calcular con referencia al mercado (Burbano-Delgado & 

Garavito-Hernández, 2022). Por consiguiente, Ruíz Barrezueta et al., (2021) expresan la siguiente 

ecuación para el CAPM 

𝑅𝑖 = 𝑅𝑓 + 𝛽 ∗ (𝑅𝑚 − 𝑅𝑓) 
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4.2. Marco legal 

 

Ley 2294 de 2023   

Por el cual se expide el Plan Nacional De Desarrollo 2022- 2026 “Colombia Potencia Mundial 

De La Vida” (Congreso de la República de Colombia, 2023)  

 

Decreto 1071 de 2015  

Por medio del cual se expide el Decreto Único Reglamentario del Sector Administrativo 

Agropecuario, Pesquero y de Desarrollo Rural (Ministerio de Agricultura y Desarrollo Rural, 

2015)  

 

Resolución No. 063625 de 2020  

Por medio de la cual se establecen los requisitos para obtener el registro del lugar de producción 

de Flores o ramas cortadas de las especies ornamentales con destino a la exportación y para el 

registro de Exportador e importador de flores o ramas cortadas de las especies ornamentales. 

(Instituto Colombiano Agropecuario, 2020).  

 

Ley 811 de 2003   

Por medio de la cual se modifica la Ley 101 de 1993, se crean las organizaciones de cadenas en 

el sector agropecuario, pesquero, forestal, acuícola, las Sociedades Agrarias de Transformación, 

SAT, y se dictan otras disposiciones (Ministerio de Agricultura y desarrollo rural, 2003) 
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5. Metodología 

 

5.1. Alcance de la investigación 

 

El alcance que se va a utilizar para el desarrollo de la investigación es descriptivo, mediante 

el cual se podrá recopilar y analizar información que permita evaluar la factibilidad financiera 

para la comercialización de girasoles, de igual manera, describir las características más 

importantes de un estudio de factibilidad, apoyados en herramientas como la VAN, TIR y el 

EVA buscando una proyección de la viabilidad del proyecto.  

Para Ramos (2015) el diseño descriptivo permite caracterizar, exponer e identificar aspectos 

propios de una variable ya determinada como, por ejemplo, expresar en forma de porcentaje, 

cantidad o frecuencia. Un estudio descriptivo consiste fundamentalmente en caracterizar un 

fenómeno o situación, se seleccionan y se miden una serie de cuestiones buscando especificar 

sus propiedades importantes y diferenciales de una manera independiente, de igual manera, 

permite llevar a cabo algún nivel de predicción (Cauas, 2015). 

 

5.2. Enfoque metodológico 

 

El enfoque metodológico aplicado para la investigación es mixto ya que permite fortalecer 

los conceptos cualitativos que funcionan como contextualización financiera de la 

comercialización de girasoles con datos cuantitativos, inicialmente, se recolecta información que 

caracterice el mercado floricultor en el municipio de Tabio Cundinamarca específicamente el 
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comercio de girasoles y su situación financiera, para luego continuar con cálculos de 

herramientas financieras que sustenten la viabilidad matemática del desarrollo del proyecto.  

De acuerdo con Ochoa et al., (2020) el enfoque mixto representa el mayor nivel de 

integración entre el enfoque cuantitativo y el enfoque cualitativo, ya que se fortalecen 

evidenciando un mayor sentido a los datos numéricos a partir de datos como imágenes, 

narraciones o verbalizaciones de los actores.  El método mixto comprende procesos continuos de 

investigación sistemáticos, empíricos y críticos. Estos involucran la recopilación y análisis de 

datos cuantitativos y cualitativos, integrándolos y discutiéndolos conjuntamente (Sampieri, 

2018). 

 

5.3. Población  

 

Follajes Andrea Cuesta es una empresa familiar creada en el año 2016, dedicada a la 

comercialización de flores de exportación dentro de su nicho de negocio se genera la producción 

de girasoles contado con un invernadero de 2.000 metros cuadrados, brindando la capacidad de 

producir 22.000 mil tallos y con una producción semanal de 2.000 mil tallos para girasol. Para el 

funcionamiento de la producción cuenta con cinco empleados y sistema agua-lluvia del 

invernadero con un tiempo estimado de su producción de trece semanas.  

De acuerdo con lo anterior la población de estudio es finita, Arias-Gómez et al., (2016) 

describe como muestra de un sector específico donde los elementos que lo constituyen pueden 

ser delimitados y cuantificados, de acuerdo con esto, no se estudiará al total de la población y se 

elegirá a una muestra de la población definida en los objetivos. Así mismo dentro de la población 

finita evidencia el tipo de muestra no probabilístico el cual según Velasco & Martínez, (2017) la 
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técnica se basa en no tomar procedimientos al azar si no que por el contrario el investigador 

determina los elementos que son influyentes y determinantes para la muestra. 

 

5.4. Instrumentos 

 

De acuerdo con la población, el enfoque y el alcance, el instrumento que se utilizará para la 

consecución de la información es un estudio de caso que se realizará sobre una empresa 

floricultora en el municipio de Tabio, Cundinamarca. Se considera que los estudios de casos son 

particularistas, descriptivos y se aplican con la intención de estudiar y evaluar un caso 

determinado, de igual manera, se cataloga como un tipo de investigación cualitativa. (Ramírez & 

Hervis, 2019), por otro lado, Alban et al., (2020) mencionan que los estudios de caso implican un 

análisis profundo y el estudio de individuos o grupos. 

Basado en lo anterior se escoge el análisis documental como herramienta complementaria 

para el desarrollo del trabajo de investigación, según Ortega - Carbajal et al., (2015) el análisis 

documental consiste en una búsqueda, recuperación y análisis de fuentes de información que 

comprende la exploración, recuperación, evaluación crítica y reinterpretación de información 

secundaria, es decir, datos previamente recopilados y registrados por otros investigadores en 

diversas fuentes documentales. 

 

5.5. Procedimientos.  

 

El procedimiento que se llevó a cabo para el desarrollo de esta investigación se realizó en tres 

fases. Inicialmente la recolección de información fundamental sobre la empresa de estudio de 
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caso lo cual nos permitirá tener un conocimiento preliminar. La segunda fase consiste en una 

recolección de información y datos financieros como son los estados financieros, estado de 

resultados y flujos de caja. Por último, se analizará la información cuantitativa y cualitativa a 

través de herramientas ofimáticas como hojas de cálculo, orientado a la factibilidad financiera. 

Se dará conclusiones y recomendaciones con el fin de poder concluir el informe y brindar un 

punto de vista técnico y financiero para aportar al crecimiento de la empresa. 
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Figura 2. Proceso estudio de caso. 

Fuente: Elaboración propia. 

 

• Inicialmente, se debe diseñar un plan de trabajo con un objetivo general y objetivos 

específicos, y de acuerdo con esto, proceder a elegir el estudio de caso como instrumento 

para desarrollar el trabajo de investigación y diseñar el paso a paso a seguir para obtener 

resultados satisfactorios.  

• Para ello, se debe solicitar de manera formal los permisos correspondientes y totalmente 

necesarios a la empresa Follajes Andrea Cuesta ubicada en el Municipio de Tabio, 

Cundinamarca. Resaltando que los objetivos del estudio de caso son netamente 

académicos.  

• Se realizará una visita en campo para la toma de datos cualitativos y cuantitativos que 

aporten a la investigación. 

• Recopilar datos financieros principalmente para poder realizar un análisis documental, 

donde se pueden encontrar distintos estados financieros de la organización.   

• Analizar los datos obtenidos con el objetivo de poder relacionar la información con la 

realidad de la empresa y poder realizar proyecciones futuras de sus estados financieros.  

Desarrollo de 
una 

propuesta 
que sustente 

la 
factibilidad 
financiera

Propuesta

Desarrollo de 
conclusiones y 
recomendacio

nes, en un 
informe final

Conclusion



Evaluación de la factibilidad financiera para la comercialización de girasoles en el municipio de 

Tabio Cundinamarca 

   

 

• Realizar cálculos matemáticos de herramientas para la factibilidad financiera, donde se 

encuentran el WACC, la TIR, el EVA y el VPN, estos cálculos permitirán conocer 

cuantitativamente la viabilidad del proyecto.  

• Presentar una propuesta para maximizar los resultados de la organización, a través de 

estrategias financieras que permitan obtener el mayor beneficio por la comercialización 

de girasoles.  

• Presentar un informe final con las conclusiones obtenidas en el estudio de caso con 

posibles recomendaciones que contribuyan al crecimiento de la empresa. 

 

Figura 3. Proceso análisis documental. 

Fuente: Elaboración propia. 
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Procedimiento  

• Se establece los objetivos y el alcance del análisis documental identificado en las fuentes 

de información a través de documentos de investigación, como libros, artículos revistos 

de ciencia, entre otros, para el sector Floricultor. 

• Utilizar bases de datos académicas como libros, Estados financieros del sector floricultor, 

motores de búsqueda de (Google Académico), para desarrollar un análisis mixto.  

• En la elección de análisis documental seleccionar los documentos más relevantes y que 

mejor se adapten a los objetivos de investigación que se clasifica por descripción, fases y 

relaciones de acuerdo con el trabajo de investigación. 

• La evaluación de la información analiza la postura de los autores. Con respecto a la 

información financiera esta toma mayor relevancia puesto que se evalúa de manera 

efectiva la fuente de los datos financieros en busca de alcanzar los objetivos que ayuden a 

identificar la situación financiera de la organización.  

• La consolidación de información se evidencia a través de gráficos y tablas que permitan 

demostrar la factibilidad del proyecto de investigación. 

 

5.6. Consideraciones éticas 

 

Dentro del proceso investigativo del trabajo desarrollado en el municipio de Tabio, 

Cundinamarca y de acuerdo con el código de ética de la Corporación Universitaria Minuto De 

Dios, la información recolectada se empleó con fines académicos y fines no comerciales, de esta 

manera garantizando a las personas involucradas beneficencia y no maleficencia la justicia y el 

respeto de las personas. 
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6. Resultados  

 

En un principio, se realizó una solicitud vía telefónica al dueño de la comercializadora 

Andrea Cuesta Follajes, donde se acordó una visita presencial para describir el proceso de 

cultivo del girasol y tomar un registro fotográfico del cultivo en cuestión. Posteriormente, se 

llevó a cabo la visita y se recopilaron los siguientes datos: 

- Se compran el insumo (SEMILLAS DE GIRASOL) donde se adquieren 7200 semillas a 

25 pesos la semilla. 

- El precio de venta del TALLO de girasol está en promedio a $1.640 pesos 

- El ciclo de producción del girasol, desde su siembra hasta la cosecha, abarca un período 

de 10 a 12 semanas. 

- El área de invernadero es de 6,800 m². 

- Para llevar a cabo la producción, se requieren 3 empleados permanentes, y durante la 

temporada alta, se contratan 3 personas adicionales debido a la demanda que se genera. 

- El riego de las plantas se realiza mediante un sistema de riego por goteo, y se dispone de 

un tanque australiano que captura el agua de lluvia, lo que contribuye a la reducción del 

consumo de agua. 

Sin embargo, hubo un retraso en el envío de los estados financieros y hasta el día 5 de 

octubre del 2023 se recibieron, lo que retraso el inicio de los cálculos financieros para la 

factibilidad del proyecto. Luego de la visita al cultivo, como se ve en la figura 1 se tomó un 

registro fotográfico del mismo. 
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Figura 4. Registro fotográfico del cultivo 

Fuente: Elaboración propia.  

 

Inicialmente, se realiza un análisis horizontal y vertical de los estados financieros 

otorgados por la empresa, dentro del análisis vertical se puede evidenciar un elevado nivel de 

cuentas por cobrar con un peso equivalente de un 69,73% dentro de los activos como se 

evidencia en la figura 2, mientras que el más cercano que le sigue solo pesa un 18,42% 

equivalentes a construcciones y edificaciones. Esto puede significar una baja liquidez y una alta 

dependencia de las ventas a crédito en el caso de los activos corrientes. 
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Figura 5 Análisis horizontal activos. 

Fuente: Elaboración propia   

 

Apoyando lo anterior, dentro del análisis horizontal realizado los estados financieros se 

puede ver que dentro de los activos el que tiene un mayor crecimiento son las cuentas por cobrar, 

creciendo del año 2021 al 2022 un 1791% equivalentes a 1.043 millones, como se puede apreciar 

en la figura 3, estas cuentas presentan un crecimiento bajo en los primeros 3 años, sin embargo, 

en el último periodo presenta un gran incremento.  
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Figura 6 Análisis horizontal de cuentas por cobrar. 

Fuente: Elaboración propia. 

 

Por otro lado, los activos presentan un crecimiento exponencial como se aprecia en la 

figura 4, el mayor crecimiento se presenta en el último año creciendo un 349%, el mayor 

crecimiento en los activos se presenta en los activos corrientes con un crecimiento de 1.398% 

específicamente en las cuentas por cobrar como se mencionó anteriormente. 

 

 

Figura 7 Análisis horizontal del total de activos. 

Fuente: Elaboración propia. 

 

Realizando el análisis horizontal de los activos fijos en el rubro de las construcciones y 

edificaciones de los activos no corrientes representan un crecimiento del 2785% del año 2020 al 

2021 como se ve en la tabla 1.  
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Tabla 1. Análisis horizontal del total de activos. 

  2019-2020 2020-2021 2021-2022 

Activos Absoluta Relativa Absoluta Relativa Absoluta Relativa  

Disponible 3.385 59,26% 9.251 102% 35.190 191,80% 

Cuentas por cobrar 26.555 5650,00% 29.276 108% 1.008.688 1791,60% 

Otros 18.621   -18.621 -100%     

Total, activo corriente 48.561 785,52% 19.906 36% 1.043.878 1398,40% 

Muebles y enseres     4.850     0,00% 

Equipo de computo     2.450     0,00% 

Construcciones y 

edificaciones -800 -8,00% 204.104 2219% 68.091 31,90% 

Vehículos Camioneta     44.798   75.298 168,10% 

Total, activo no corriente -800 -8,00% 256.202 2785% 143.388 54,00% 

TOTAL, ACTIVO 47.761 295,15% 276.108 432% 1.187.266 349,10% 

Fuente: Elaboración propia. 

 

Al igual que los activos, el pasivo demuestra un crecimiento exponencial como se 

muestra en la figura 5 con el mayor pico en el último año equivalente a 1.176 millones, 

creciendo un 550% respecto a su año anterior, sin embargo, el mayor crecimiento en porcentaje 

lo presenta en el año 2020 al 2021 equivalente a un 612% pasando a 180 millones, lo que puede 

significar que la empresa se está apalancando para su crecimiento especialmente como se vio en 

los activos, se está haciendo una inversión en construcciones y edificaciones.  
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Figura 8 Análisis horizontal del total de pasivos. 

Fuente: Elaboración propia. 

 

El mayor impacto del crecimiento del pasivo se presenta en los pasivos corrientes, es 

decir, en deudas menores a un año y es donde existe un cambio respecto al 2022 y su año 

inmediatamente anterior, como se evidencia en la tabla 2 en el periodo del 2021 los pasivos 

corrientes solo tenían un peso de 2,76% en el total de los pasivos, según su análisis vertical y 

pasaron a tener un 77% en el año siguiente, por otro lado ocurrió algo parecido en los pasivos no 

corrientes de manera inversa, ya que las deudas mayores a un año pasaron de tener un peso del 

97,24% a un 22,15%, esto demuestra que la empresa está optando por pagar deudas a largo plazo 

y obtener deudas a menos de un año con particulares. 

 

Tabla 2. Análisis vertical del total de pasivos. 

Pasivo corriente 2019 2020 2021 2022 

Impuestos y contribuciones 0,00% 87,40% 0,00% 7,15% 
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Particulares 81,94% 12,60% 2,76% 60,57% 

Otras Obligaciones 18,06% 0,00% 0,00% 10,03% 

Total, pasivo corriente 100,00% 100,00% 2,76% 77,75% 

Pasivo no corriente         

Bancos Nacionales 0,00% 0,00% 97,24% 21,86% 

Particulares 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

Otras Obligaciones 0 0 0 0,39% 

Total, pasivo no corriente 0,00% 0,00% 97,24% 22,25% 

Total, pasivo 100% 100% 100% 100% 

Fuente: Elaboración propia. 

 

Dentro del análisis horizontal realizado al estado de pérdidas y ganancias, la empresa ha 

presentado un crecimiento en los cuatro años en sus utilidades netas como se puede observar en 

la figura 6, teniendo un crecimiento promedio de 795%, a pesar de que los gastos operativos 

también crecen constantemente, la empresa ha demostrado que obtiene ingresos netos suficientes 

para cubrir sus gastos y obtener una rentabilidad exponencial, la mayor rentabilidad obtenida es 

en el último año con 418 millones.  
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Figura 9 Análisis horizontal de utilidad (perdida) neta. 

Fuente: Elaboración propia. 

 

De igual manera, se realizó el cálculo de algunas razones financieras de endeudamiento, 

rentabilidad y de operación, dentro de las más destacadas se encuentra el capital de trabajo, que 

se obtiene restando los activos corrientes de la empresa menos sus pasivos corrientes y su 

interpretación es si la empresa es capaz de mantener su operación durante el periodo, si el 

resultado es negativo la empresa no soporta sus operaciones, mientras que si es positivo si lo 

puede hacer, en el caso de la empresa, no solo es positivo sino que crece de un año a otro, 

obteniendo el mayor resultado en el año 2022 según la figura 7, sin embargo, cabe resaltar que 

dentro de los activos corrientes tiene un gran peso las cuentas por cobrar como se evidencio 

anteriormente en el análisis vertical del activo, esto significa que el dinero no es totalmente 

líquido y dependen de las cuentas a crédito y si estas no son pagadas entonces no será capaz de 

pagar sus deudas a corto plazo y no podrá sostener sus operaciones.  
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Figura 10 Análisis horizontal de capital de trabajo. 

Fuente: Elaboración propia. 

 

Para el proceso de calcular un flujo de caja proyectado, es necesario conocer el 

comportamiento de los ingresos de la compañía, aunque ya se reconoce el análisis de perdidas 

y/o ganancias, este análisis resulta especialmente importante para hallar la tasa de crecimiento de 

los ingresos netos, que se refieren a las unidades vendidas menos el costo de venta, para el 

resultado de este análisis horizontal como se evidencia en la figura 8 tiene un crecimiento 

exponencial promedio de 217% durante los últimos tres años, es decir, que para el flujo de caja 

proyectado se puede concluir que los ingresos por girasol tendrán un crecimiento positivo.  
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Figura 11 Análisis horizontal de total de ingresos. 

Fuente: Elaboración propia. 

 

De igual manera, para el flujo de caja, se proyectó para los siguientes 5 años un 

crecimiento en los costos variables y fijos sobre el valor de la inflación que en el caso de 

Colombia este porcentaje cerró en el año 2022 en un 13,12% (DANE, 2023), de esta manera, 

algunos costos como arriendos o servicios públicos incrementan de acuerdo con este porcentaje 

como se evidencia en la tabla 3.  

 

Tabla 3. Proyección costos variables y fijos. 

Inflación 13,12%         
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Variables 
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Nómina 

36.000.000,

00 

40.723.200,

00 

46.066.083,8

4 

52.109.954,0

4 

58.946.780,0

1 

Insumos 

26.400.000,

00 

29.863.680,

00 

33.781.794,8

2 

38.213.966,3

0 

43.227.638,6

7 

Servicios Públicos 

14.400.000,

00 

16.289.280,

00 

18.426.433,5

4 

20.843.981,6

2 

23.578.712,0

0 

Arrendamientos 

1.800.000,0

0 

2.036.160,0

0 2.303.304,19 2.605.497,70 2.947.339,00 

Total, Anual 

78.600.000,

00 

88.912.320,

00 

100.577.616,

38 

113.773.399,

65 

128.700.469,

69 

Costos Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 

Costos Fijos 847.042,56 958.174,54 1.083.887,04 1.226.093,02 1.386.956,43 

Fuente: Elaboración propia. 

 

Por otra parte, como se ve en la tabla 4 se calculó para el flujo de caja el crecimiento en 

las ventas de un 15% anual, esta proyección se hizo por un periodo de 5 años, aunque según el 

análisis horizontal la empresa presenta un crecimiento más exponencial con un porcentaje más 

elevado en su total de ingresos, este porcentaje se calcula de acuerdo con dos variables, por una 

parte, se tiene en cuenta que la empresa ya tuvo su crecimiento máximo y por lo tanto a partir del 

presente año, su crecimiento será más desacelerado y con un crecimiento constante y no 

exponencial, por otro lado, es un porcentaje cercano a la inflación que se presenta en Colombia.  
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Tabla 4. Proyección costos variables y fijos. 

Crecimiento Ventas 15% 

    
Años Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 

Tallos de Girasol 104000 119600 137540 158171 181896,65 

Precio Unitario 

 $         

1.640,00  

 $      

1.886,00  

 $       

2.168,90  

 $      

2.494,24  

 $      

2.868,37  

Total, Ingresos 

$ 

170.560.000 

$ 

225.565.600 

$ 

298.310.506 

$ 

394.515.644 

$ 

521.746.939 

Fuente: Elaboración propia. 

 

Por último, se tiene en cuenta que el impuesto sobre la renta para empresas es igual a un 

35% equivalente al valor actual en Colombia, además del financiamiento de la inversión se 

calcula una deuda en una entidad financiera durante un periodo de 10 años, con una tasa del DTF 

y en gastos de intereses da como valor $2.050.000.  Por lo tanto, el flujo de caja proyectado se 

evidencia en la tabla 5.  

 

Tabla 5. Flujo de caja proyectado. 

DETALLE 

Años 

  
0 1 2 3 4 5 

  

      
Ingresos Por 

Girasol 

203.818.00

0 

170.560.00

0 

225.565.6

00 

298.310.5

06 

394.515.6

44 

521.746.9

39 
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Total, Ingresos 

203.818.00

0 

170.560.00

0 

225.565.6

00 

298.310.5

06 

394.515.6

44 

521.746.9

39 

       
Egresos 

      
Costos Operativos 

- Variables 

      
Gastos 

Administrativos 

      

Nómina 5.529.000 

-

36.000.000 

-

40.723.20

0 

-

46.066.08

4 

-

52.109.95

4 

-

58.946.78

0 

Insumos 1.204.000 

-

26.400.000 

-

29.863.68

0 

-

33.781.79

5 

-

38.213.96

6 

-

43.227.63

9 

Servicios 

Públicos 2.410.000 

-

14.400.000 

-

16.289.28

0 

-

18.426.43

4 

-

20.843.98

2 

-

23.578.71

2 

Arrendamientos -1.854.000 -1.800.000 -2.036.160 -2.303.304 -2.605.498 -2.947.339 

Costos Fijos -3.299.100 

-

10.164.511 

-

11.498.09

5 

-

13.006.64

5 

-

14.713.11

6 

-

16.643.47

7 
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Inversión 

-

288.000.00

0 

     

Impuestos A 

pagar 35% 

-

72.732.765 

-

20.018.421 

-

35.194.31

5 

-

56.044.18

6 

-

84.500.19

5 

-

123.131.0

47 

Total, Egresos 

-

356.742.86

5 

-

108.782.93

2 

-

135.604.7

29 

-

169.628.4

47 

-

212.986.7

11 

-

268.474.9

94 

       
Financiamiento 

      

Gasto Por 

Intereses 0 

-

24.600.000 

-

24.600.00

0 

-

24.600.00

0 

-

24.600.00

0 

-

24.600.00

0 

       

       

Flujo neto de caja 

-

152.924.86

5 37.177.068 

89.960.87

1 

128.682.0

59 

181.528.9

33 

253.271.9

45 

Caja inicial 

 

-

152.924.86

5 

-

115.747.7

97 

-

25.786.92

6 

102.895.1

33 

284.424.0

66 
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Caja final 

-

152.924.86

5 

-

115.747.79

7 

-

25.786.92

6 

102.895.1

33 

284.424.0

66 

537.696.0

11 

Fuente: Elaboración propia. 

 

Con el flujo de caja proyectado ya se puede calcular las herramientas para conocer la 

factibilidad financiera del proyecto como lo son el VPN y la TIR, también es necesario resaltar 

que, según el flujo de caja, los primeros tres años se presenta un resultado negativo recuperando 

ganancias durante los últimos dos años, de esta manera, el VPN hallado a través de la ecuación 

de Excel, se obtiene un resultado de $252.026.986. En el contexto de este análisis, se ha 

calculado un VPN positivo. Esto significa que, al descontar los flujos de efectivo futuros a una 

tasa requerida que en este caso es del 12%, el valor de esos flujos supera la inversión inicial 

necesaria para llevar a cabo el proyecto. En conclusión, el proyecto tiene el potencial de agregar 

valor a tu empresa o a tus inversionistas. 

De esta manera, de acuerdo con el flujo de caja proyectado la TIR que se obtuvo es de 

34%, en este caso, si se implementa el proyecto y los flujos de efectivo generados se ajustan a las 

proyecciones, la inversión inicial se recuperaría y se empieza a obtener ganancias a una tasa del 

34% sobre la inversión original. Esto sugiere que el proyecto tiene un alto potencial de 

generación de ingresos y es financieramente atractivo. 

Para el cálculo del EVA, es necesario realizar el cálculo del WACC (Weighted Average 

Cost of Capital) o en español costo promedio ponderado de capital. De acuerdo con la tabla 6, se 

establecen las referencias y la ecuación para el cálculo del WACC, luego es necesario conocer el 

ROIC y la diferencia entre este y el WACC da como resultado el EVA.   
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Tabla 6. Referencias para el cálculo del WACC 

 

 Fuente: Elaboración propia. 

  

𝑊𝐴𝐶𝐶 = (𝐾𝑑 ⋅
𝑑

𝑑 + 𝐸
) (1 − 𝑡𝑥) + (𝐾𝑒 ⋅

𝐸

𝑑 + 𝐸
) 

 

 

Teniendo en cuenta la ecuación de WACC, inicialmente se halla el valor del costo de la 

deuda de la empresa (kd) sumando el Spread bancario y el DTF en Colombia, este valor da igual 

a 18,28%, multiplicándolo con el impuesto sobre la renta equivalente a un 35% el resultado final 

del Kd es 11,18%. 

De igual manera, se debe conocer el valor del Beta apalancado de la organización, de 

igual manera para ello se utiliza indicadores de Estados Unidos sacando el valor del Beta del 

sector de agricultura en este país, de acuerdo con Damoradan (2023) el valor de Beta equivale a 

1,14%, con este valor se calcula el valor del Beta dentro de la organización teniendo en cuenta la 

deuda y el patrimonio que se ven en los estados financieros que presenta la empresa (Cifras 

Devaluación peso colombiano   19,6% (Portafolio, 2022)  

Impuesto sobre la renta  35%   

Spread Bancario Colombia  4,80% (Galvis-Ciro et al., 2022)  

EMBI Colombia  10,29% (Portafolio, 2023)  

Rendimiento S&P 500   12,05% (Investing.com, 2023)  

Rendimiento Bono de Estados Unidos  3% (Portafolio, 2022)  
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expresadas en miles), como se evidencia en la tabla 7 también se utiliza el impuesto sobre la 

renta, obteniendo un resultado final de 1,68%  

 

Tabla 7. Variables para el cálculo del CAPM 

  

Patrimonio  $350.784  

Deuda  $257.182  

Impuesto sobre la renta  35%  

Beta del sector (Estados Unidos)  1,14% (Damoradan, 2023)  

Beta de la empresa   1,68%  

 Fuente: Elaboración propia. 

 

  

Por último, es necesario conocer el CAPM, de esta manera para hallar el costo de capital 

propio se usa variables del mercado, en referencia se utiliza el mercado de Estados Unidos a 

través de indicadores como el S&P 500 (Standard and poor`s 500) y bonos del mercado 

Estadounidense, sin embargo, estos valores se deben traer al mercado Colombiano para que el 

resultado sea correcto, para ello se utiliza el método descontado a través del impuesto sobre la 

renta en Colombia y la devaluación del Peso Colombiano frente al Dólar. El resultado del Ke de 

Estados Unidos es de 25,52% y trayendo este resultado a través del método descontado al 

mercado colombiano el resultado del Ke en Colombia es igual a 50,06%.   
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Con el valor del Beta apalancado de la empresa (1,64%), el Ke del mercado colombiano 

(50,06) y el Kd de la empresa (11,18%) y conociendo el valor de la deuda y el patrimonio de la 

empresa según sus estados financieros ya se realiza el cálculo de la ecuación del WACC.  

 

WACC= 33,91% 

 

Como se evidencia en la tabla 8, se calcula el Capital Operativo, este es necesario para 

hacer el cálculo del ROIC, para ello se debe conocer el capital de trabajo, como se mencionó 

anteriormente para el flujo de caja, el capital de trabajo es el resultado de la diferencia entre el 

activo y el pasivo corrientes, obteniendo como resultado $203.818, a esto se le suman los activos 

fijos netos y da como resultado el capital operativo. 

 

Tabla 8. Cálculo capital operativo 

Activo Corriente  1.118.527  

(-) Pasivo Corriente  914.709  

(=) Capital de trabajo   203.818  

(+) Activos fijos netos  408.791  

(=) Capital Operativo  612.609  

 Fuente: Elaboración propia. 

 

Ahora bien, con el capital operativo se debe hallar el ROIC para ello se resta el EBIT 

(Earnings before interest and taxes) menos el impuesto sobre la renta, obteniendo como resultado 
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el NOPAT (Net operating profit after tax), finalmente se divide el NOPAT en el capital operativo 

y se obtiene el resultado del ROIC como se evidencia en la tabla 9.  

 

Tabla 9. Cálculo del ROIC  

E.B.I.T  418.777  

(-) Impuesto sobre la 

renta   146.572  

NOPAT  272.205  

(/) Capital Operativo  612.609  

ROIC  44,43%  

 Fuente: Elaboración propia. 

 

Con el resultado del WACC y el ROIC es posible hacer el cálculo del EVA, por lo tanto, 

el EVA es la resta de estas dos variables como se ve en la tabla 10 y permite reconocer si el 

proyecto genera valor, en este caso el resultado es positivo por lo que se puede decir que la 

empresa está generando valor a sus inversionistas.   

 

Tabla 10. Cálculo del EVA 

EVA  ROIC - WACC  

EVA  33,91%- 44,43%  

EVA  10,52%  

Capital operativo  612.609  
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Creación de valor  64.457  

Fuente: Elaboración propia. 

  

En un estudio de factibilidad financiera relacionado a la producción y comercialización 

de Cóculos en el municipio de Silvania Cundinamarca, se obtienen unos resultados cercanos al 

estudio de factibilidad realizado en el presente trabajo, especialmente en el resultado de la TIR, 

de acuerdo con Muñoz León & Acosta Rativa (2023) uno de los objetivos del estudio es generar 

una evaluación de viabilidad financiera de la empresa para determinar su rentabilidad.   

Como resultado se obtuvo que la TIR del proyecto equivale a un 29% sobre la inversión, 

en el caso de este estudio la inversión inicial es $138.824 generando un flujo de caja proyectado 

a 5 años, por otro lado, se obtuvo un VPN de $19.133 dicha cifra visualiza que ese valor es el 

que se va a obtener, luego de recuperar la inversión, permitiendo determinar la viabilidad 

favorable del proyecto. (Muñoz León & Acosta Rativa, 2023). 

Comparativa de algunos indicadores y comportamientos en Colombia. Basado en el 

estudio de Godoy et al., (2022). del sector floricultor en Colombia, muestra el desempeño del 

sector floricultor, en términos de indicadores financieros o de bondad; el cual permite medir la 

rentabilidad y sostenibilidad del sector floricultor. a partir de esta información muestra de 

algunos resultados. 

En la Tabla 11. Evidencia el rendimiento del sector floricultor en Colombia, con un 

promedio de 2,4% en utilidades netas del sector, basados en un periodo de 6 años así se 

evidencia una eficacia operacional por la parte floricultora en su operación. 

 

Tabla 11. Indicadores de Eficacia del Sector en Colombia 
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Ind. Eficacia 2014 2015 2016 2017 2018 2019 

Promedi

o 

Margen Ut. Bruta (%) 14,7 18,3 16,6 14,9 14,5 17,5 

             

16,1  

Margen Ut. Operacional 

(%) 3,3 7,7 7,6 5,3 4,4 7,2 

               

5,9  

Margen Ut. Neta (%) 2,2 2,5 3,3 2,6 1,2 2,4 

               

2,4  

 Fuente: Elaboración propia con base en Godoy et al., (2022).  

 

Las empresas Colombianas del Sector floricultor dentro del rango de estudio analizado, 

se evidencia un EVA que genera para las empresas un rendimiento optimo. Aportando valor y 

rendimiento de sus operaciones, basados en la Tabla 12.se obtiene un EVA promedio en 

Millones de pesos de $78MM, el cual el sector floricultor mantiene un margen correlacionar 

positivo con el UODI. 

 

Tabla 12. Indicadores Promedio por empresa del Sector en Colombia  

Promedio 

Empresa 

201

4 

201

5 

201

6 

201

7 

201

8 

201

9 

Promedi

o  

EVA ($MM) 27 132 364 

(140

) 

(228

) 312 78 
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UODI ($MM) 374 

1.15

7 

1.40

8 999 851 

1.67

2 1.077 

Cargo de capital 

 ($MM) 347 

1.02

5 

1.04

3 

1.13

9 

1.07

9 

1.36

0 999 

 Fuente: Elaboración propia con base en Godoy et al., (2022).  

 

En el periodo de 6 años el capital de trabajo neto operativo para el sector floricultor, ha 

logrado un comportamiento estable, como se muestra en la tabla 13. Genera un promedio de 

$1.875 mm. El costo de capital (Ke) es estable aportando rendimientos para la inversión 

aportando un 12,7% para Colombia el cual está creando valor económico en el sector. 

 

Tabla 13. EVA Promedio por empresa del Sector en Colombia. 

Sec. Colombia 

201

4 

201

5 

201

6 

201

7 

201

8 

201

9 

Promedi

o  

KTNO ($MM) 

1.58

4 

1.69

2 

1.92

2 

2.67

8 

1.76

4 

1.60

7 1.875 

ke (%) 11,7 17,9 13,0 11,0 10,5 12,0 12,7 

Ko (%) 8,3 13,5 11,5 9,2 8,0 8,3 9,8 

 Fuente: Elaboración propia con base en Godoy et al., (2022).  

 

De acuerdo con la Tabla 14. El comportamiento de efectividad en el sector floricultor, se 

obtiene beneficios dentro del (ROA) en los activos invertidos durante este periodo un promedio 

del 7,0% a nivel Colombia. Se menciona dentro de un periodo de análisis desde los años 2014 al 
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2019, describe un ROE promedio de 7,0% el cual; es el beneficio de generación de fondos 

propios para el sector. Conserva el relacionamiento del margen operacional a nivel floricultor, 

con mayor aporte de la exportación. 

 

Tabla 14. Indicadores Efectividad sector Floricultor. 

  

201

4 

201

5 

201

6 

201

7 

201

8 

201

9 

Promedi

o  

ROA (%) 4,5 9,1 9,3 6,3 4,7 7,7 7,0 

ROE (%) 6,2 7,0 9,7 7,5 3,6 7,4 7,0 

 Fuente: elaboración propia con base en Godoy et al., (2022). 

 

Dentro del proceso de producción de girasoles, se realizó una investigación del dónde y 

cómo se cultivaban los girasoles en la región, con la asistencia de un ingeniero agrónomo. Se 

localizaron proveedores locales de semillas, encontrando un productor en Cajicá, Cundinamarca, 

así como fuentes de insumos y otros recursos necesarios. Por último, se determinó la capacidad 

de producción del invernadero en Tabio. 

Para el desarrollo del modelo financiero, se identificaron componentes clave que 

ayudarían a la empresa en la toma de decisiones. Entre los elementos utilizados se encuentran los 

ingresos de la empresa, los costos generales, la inversión inicial, los estados financieros, el flujo 

de caja proyectada a 5 años y las tasas de interés de los créditos. Con estos datos, se logró 

determinar múltiples indicadores de factibilidad como el EVA, la TIR, el VPN, y el WACC. Es 

importante mencionar que los cálculos se basaron en la información proporcionada por la 

empresa Andrea Cuesta Follajes y en las reuniones sostenidas con la gerencia. 
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Dentro del modelo financiero evaluado para la empresa Andrea Cuesta Follajes, es 

crucial realizar proyecciones financieras sólidas basadas en datos reales. Para calcular estos 

indicadores, se identificaron varios KPIs que facilitan la toma de decisiones y contribuyen a la 

viabilidad del proyecto. Entre los indicadores utilizados se encuentran la Tasa Interna de Retorno 

(TIR), el Valor Presente Neto (VPN), el Valor Económico Agregado (EVA), el Costo Promedio 

Ponderado de Capital (WACC) y el Retorno sobre el Capital Invertido (ROIC). Estos indicadores 

proporcionaron resultados coherentes que, al compararse con otras empresas productoras de 

follajes para exportación a través de un benchmark, demostraron similitudes en sus resultados. 

Al analizar estos indicadores de evaluación financiera, se logró determinar que la 

inversión en producción y comercialización de girasoles en Tabio, Cundinamarca, es factible y 

representa una decisión financiera prudente. 
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7. Conclusiones 

 

Para poder hacer el cálculo de indicadores que permitieron conocer la factibilidad financiera 

del proyecto se debió realizar una proyección de los flujos de caja durante un periodo de cinco 

años, de acuerdo con Chima-Verdugo & Luna-Altamirano (2022) la factibilidad es un reto para 

el inversionista lo que le exige conocer los flujos de caja proyectados en un tiempo específico, 

estos son el resultado de la diferencia entre ingresos, menos los costos y gastos. Por ello, los 

resultados que se obtuvieron en estos flujos proyectados fueron positivos lo cual contribuye a 

hallar el VPN, si los resultados obtenidos son mayores a cero se puede considerar que el 

proyecto es rentable, en el caso de ser menores que cero significa que el proyecto no lo es 

(Torres-Moscoso et al, 2022), de esta manera se evidencia que el proyecto genera rentabilidad al 

inversionista al obtener un VPN positivo.   

Al desarrollar una comparación en el sector floricultor y un benchmarking se pudo demostrar 

que se obtiene unos resultados muy cercanos a la competencia incluso obteniendo resultados 

mayores en el VPN, respecto al sector económico se obtiene un EVA un poco inferior al 

promedio, sin embargo, no se evidencia una diferencia representativa respecto a este, según 

Ponce (2019) define que la evaluación de un proyecto busca analizar de forma sistemática 

antecedentes económicos, que permitan evaluar las ventajas y desventajas de este, así de acuerdo 

con esta comparativa, la empresa presenta ventajas frente a la competencia, pero también 

oportunidades de mejoras para competir en el sector floricultor.   

Respecto al cálculo del WACC como herramienta necesaria para hallar el EVA, que se 

define como la utilidad residual que se encuentra al restar la utilidad operacional después de 
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impuestos (Riviera Godoy, 2020), sin embargo, a pesar de que para este estudio de factibilidad si 

se obtuvo este indicador, la principal herramienta para el cálculo del EVA fue el ROIC, el cual se 

obtuvo dividiendo el UODI sobre el capital operativo, de igual manera, para el WACC se debe 

calcular el CAPM que para Reyes-Clavijo et al., (2023) fue desarrollado con base en los 

rendimientos obtenidos en transacciones en el mercado de valores en países con mercados de 

capital desarrollados e implica que el componente importante es el riesgo no diversificado, por 

ello, fue necesario traer datos del mercado de Estados Unidos al mercado colombiano, el cual 

pertenece la organización a través de datos como la desvalorización del peso colombiano, el 

spread bancario y las tasas de interés locales.   

Dentro de las reuniones que se desarrollaron a la empresa Follajes Andrea Cuesta 

permitieron entender el entorno en el que se genera la comercialización de girasoles en Tabio, 

partiendo con la viabilidad de producción de esta planta y la venta a la principal empresa de 

exportación ubicada en Chía Cundinamarca, lo que arrojo un diseño comercial establecido en el 

que se denota un crecimiento económico de uno de los canales productores de esta empresa y 

unos acuerdos comerciales ya preestablecidos que garantizan el éxito en ventas.  

Para el desarrollo del modelo financiero se manejó una serie de datos aportados en principio 

por la empresa Follajes Andrea Cuesta como los estados financieros y datos de producción lo 

que genero un análisis financiero en el que se identificando los principales indicadores como 

TIR, EVA, VPN y WACC, indicadores necesarios que llevaron a interpretar financieramente el 

potencial, la viabilidad y el retorno del proyecto, generando un punto de vista técnico financiero 

que tranquiliza la empresa y sus inversionistas.  

Con el fin de evaluar la factibilidad económica del proyecto, se desarrollaron varios 

indicadores de bondad que permiten determinar el rendimiento y viabilidad de la inversión. como 
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la TIR, el EVA, el VPN y el WACC. Estos indicadores se han construido a partir de 

estimaciones de ingresos, costos y gastos, los cuales se han llevado al flujo de caja proyectado.  

Con esto se desarrolló, un benchmarking financiero de los resultados del sector; el cual orienta el 

objetivo de este análisis a la comercialización de girasoles con una proyección de 5 años en el 

retorno de la inversión como oportunidad de expansión en el sector. 

Por último, con la evaluación de factibilidad del proyecto y para desarrollos futuros en 

estudios de factibilidad, es importante aplicar flujos de caja proyectados que, a su vez; aportan a 

los diferentes métodos de evaluación para inversión de un proyecto como la TIR, VPN y KPI´s 

de rentabilidad. Ampliar este tipo de conocimientos financieros permiten aportar a los 

inversionistas o empresarios una mejor toma de decisiones en la inversión con herramientas 

financieras para conocer su liquidez, rentabilidad y capital de trabajo. El sector floricultor tiene 

oportunidad de crecimiento y expansión en el mercado global. 
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8. Recomendaciones 

 

Dentro de un estudio de caso se debe tener muy presente la facilidad para la consecución de 

los datos e información financiera, que permita el análisis y la recopilación de los múltiples 

documentos, ya que sin estos se puede retrasar el proceso investigativo y el correcto desarrollo 

del proyecto. Adicional es importante entender el campo de estudio en el que se trabaja o por lo 

menos informarse previamente, ya que se debe realizar un trabajo investigativo sobre la 

producción del bien en este caso el girasol.  

El sector floricultor tiene poca información en indicadores de financieros, que permitan 

evaluar y analizar el comportamiento financiero del sector floricultor. Dentro del entorno 

empresarial es difícil encontrar información financiera y económica que se puede obtener de 

forma objetiva, Estados financieros, indicadores para medir la rentabilidad y viabilidad del Core 

del negocio, el cual permite evaluar como ser altamente competitivos dentro del sector.  

Basado en el estudio de factibilidad para la comercialización de girasoles, se invita a la 

universidad, compañeros o colegas, a desarrollar y ampliar la investigación en un modelo 

financiero que permita conocer diferentes indicadores financieros y económicos que partir de 

allí, un análisis financiero. Buscar información del sector floricultor y aplicar un benchmarking 

financiero, todo esto orientado en aspectos financieros, Kpi´s y rendimientos operacionales; 

aprovechando el gran potencial financiero del sector floricultor.   

De igual manera se extiende una invitación cordial a la comunidad investigativa de la 

UNIMINUTO para que profundice en la línea de investigación de gestión empresarial y 

desarrollo regional, con el objetivo de promover el crecimiento social de las comunidades del 
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país, especialmente en las áreas rurales que desempeñan un papel fundamental en la economía 

nacional, para ellos resulta de vital importancia que se desarrollen estrategias financieras 

orientadas a la creación de empresas, lo que a su vez impulsará la generación de empleo y el 

desarrollo económico a nivel local.  

Dentro del contexto actual de este año de investigación y su situación financiera, se enfrenta 

a un entorno caracterizado por tasas de interés elevadas, lo que se traduce en un costo promedio 

ponderado de capital (WACC) significativamente alto. Como resultado, el valor económico 

agregado (EVA) de la empresa se sitúa por debajo del promedio del sector floricultor 

colombiano. En consecuencia, se aconseja no adquirir deuda a corto plazo, ya que las tasas 

elevadas pueden repercutir negativamente en el rendimiento para los inversionistas. No obstante, 

es importante destacar que esto no implica que la organización no cuente con el musculo 

financiero para endeudarse, sino que, desde una perspectiva de toma de decisiones financieras, 

resulta razonable abstenerse por el momento. Posiblemente en el futuro, cuando las tasas 

disminuyan, se pueda buscar un retorno económico más favorable.  

Adicional se puede establecer una serie de objetivos que ayuden a mantener la viabilidad de 

la empresa, como mantener un flujo de caja mínimo, reducir el tiempo en la rotación de la 

cartera, pedir en lo posible anticipos para garantizar la producción y seguir diversificando los 

productos de comercialización, todo esto reunido reduce de forma considerable un estado crítico 

y garantiza el éxito de la compañía.   
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