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RESUMEN:

Este trabajo tiene como propósito, contribuir a la satisfacción de una necesidad, la cual es poder contar con nuevas y mejores alternativas de negociación de las principales materia primas (Cacao y Café) de la producción de la Empresa Industria de Alimentos La Fragancia,  por medio de la implementación de  instrumentos ofrecidos por   la Bolsa Nacional Agropecuaria. 
En el desarrollo del trabajo se busco emplear un conjunto de herramienta tratadas en orden lógico que permitieron estimar las ventajas y desventajas para la puesta en marcha de nuestra idea y así poder  concluir si es viable o no la implementación de los resultados; Y si es positiva la respuestas que  se evidenciara finalmente en la empresa. 

Inicialmente se realizo un análisis del Mercado tradicional  para saber como esta trabajando en este momento la empresa bajo este escenario; Seguido se elaboro el análisis  al Mercado Financiero por medio de la BNA para conocer así que le puede ofrecer   y para terminar  se hizo una recolección de información a nivel general de la empresa y determinar si es aplicable o no el objetivo de este trabajo de investigación.

La información recolectada se aplica creando un  impacto en la empresa, específicamente  en su estructura de costos, realizando un comparativo entre la estructura que  tuvo en el periodo analizado  2000-2004 y la que hubiese podido  obtener con la implementación de un Forward para la compra de su materia prima principal, Cacao, arrojando finalmente resultados positivos de lo conveniente de la implementación  de este instrumento. 

MERCADO TRADICIONAL.
A finales de la  década de los 80, en la mayoría de los países latinoamericanos aun se mantenían una parte importante de las políticas propias del modelo de sustitución de importaciones, las cuales trajeron consigo la promoción artificial de la producción, la intervención en el mercado mediante la fijación de precios calculados sobre elevados  costos de producción, y políticas de comercialización que garantizaban el mercado de los productos agropecuarios.  Esto llevo a un aislamiento total del sector agrícola frente a los mercados internacionales y prácticamente redujo el riesgo inherente a estas actividades. En consecuencia, la mayoría de los productores agrícolas tomaran la decisión racionalmente de producir  aquello en lo que tenía experiencia y para lo cual disponían de recursos físicos, humanos y financieros. El productor no se interrogaba a si mismo sobre el qué, el porqué o el para qué de producir, ya que toda la producción, cualquiera que fuera su cantidad, calidad y presentación, tenia en  el estado un comprador seguro. (JP Arias)

En los años 90 se realizaron cambios estructurales en estos países, incluidos Colombia, para poder insertarlos en la economía globalizada, tales como: La eliminación de la participación directa del estado en la comercialización; la supresión de los subsidios y la  reducción de las barreras arancelarias, con el fin de abrir los mercados  y  reducir las distorsiones de los precios relativos. Ante esta situación, los productores, en un  muy corto plazo, tuvieron que obtener del mercado las señales e indicaciones necesarias para realizar su producción tomando como principal referencia los precios reales del mercado. (JP Arias)

Sumado a lo anterior las contrapartes de estas negociaciones se enfrentaban a diferentes problemas que aumentaban los costos de comercialización, tales como: la variación de los precios en el corto plazo, la inseguridad del abastecimiento de las materias primas, la falta de homogeneidad en la calidad, la ineficiente información sobre la disponibilidad de los productos, precios y mercados.  

La carencia de instituciones que prestaran el servicio de comercialización y contrarrestaran estas dificultades, anteriormente mencionadas, fue la principal motivación para la creación de este tipo de entes  como escenarios facilitadores en el buen desempeño del mercado. Gracias a la existencia de estas cooperativas el mercado tradicional  cuenta con un sistema organizado de trabajo que a la vez lo dinamiza y garantiza a la industria calidad y fácil acceso a las materias primas. 

El estudio del mercado tradicional se hace en base de las características de dos de las Asociaciones más representativas a nivel Regional y Nacional, con las que trabaja Industria de Alimentos la Fragancia Ltda., empresa a la cual aplicamos el estudio de nuestro trabajo de investigación. Las asociaciones analizadas son: Coopecafenor Ltda. y Fedecacao.  Con lo anterior  se quiere obtener insumos para realizar un comparativo entre este mercado Tradicional  y el mercado financiero identificando las ventajas y debilidades en la utilización de estos como escenarios de comercialización de Materias Primas.

Estas asociaciones tiene como objeto el contribuir al mejoramiento social, económico y cultural de los asociados y al desarrollo de  la comunidad agropecuaria en particular a la productora de café fomentando la ayuda mutua, y la solidaridad.

Para cumplimiento de este objetivo, las asociaciones prestan servicios a sus asociados tales como: 

· Servicio de educación social y cooperativa,  Explotación agrícola,  Mercadeo,  Provisión agrícola y asistencia técnica, Seguridad social, Servicio de suministro y Trillar y seleccionar café en almendra para exportación y/o consumo interno.

Teniendo en cuanta la información recolectada en esta primera parte de trabajo y conociendo las características generales de este mercado Tradicional, podemos concluir las ventajas y desventajas en el desempeño de este:

VENTAJAS

· Como se comenta  al iniciar este capitulo la participación de las diferentes cooperativas dinamizan el mercado y son escenarios de comercialización de gran apoyo tanto para productores como compradores de las materias primas.

· Estas cooperativas transmiten a los productores los gustos, los deseos o las exigencias de los consumidores, con el fin de que produzcan según la calidad, la cantidad y el precio que impone el mercado y el lugar donde la producción sea más competitiva y sirven de vínculo entre la oferta y la demanda.

· Disponen de una infraestructura adecuada para el almacenamiento, transporte, clasificación y conservación de las materias primas lo que asegura a sus asociados la venta de sus cosechas.

DESVENTAJAS

· Se observa  como debilidad de estas asociaciones la constante volatilidad de los precios que manejan de las materias primas a la cual están expuestos tanto sus clientes como sus asociados. 

· Este mercado No garantiza a los compradores de las materias primas el abastecimiento necesario para sus procesos de producción, es decir en determinado momento de escasez de alguna de ellas (Café o Cacao) se les dificultaría  suplir la demanda, un soporte claro de esta situación es que las asociaciones no tienen ninguna otra opción para  consecución de las materias primas,  más que de las cosechas de los productores asociados las cuales se rigen por un ciclo natural. A la vez que para las empresas no da tranquilidad de cumplimiento para sus presupuestos de compras, cada uno de los clientes de estas asociaciones manejan órdenes de compra entre 10 y 15 días sin estar seguros de una respuesta positiva que concrete la negociación. 

· La dinámica de este mercado tradicional no facilita a la industria el poder tener una planeación estratégica de compra y venta segura y posible de cumplir.  A lo anterior, se le suma la falta de homogeneidad en la calidad, para alcanzar los estándares de calidad requeridos para la producción de sus productos.

· La mayor falencia que se presenta en el marco de desarrollo del objeto social de cada una de estas cooperativas, es que a causa de las deficiencias en la organización de los mercados no ha cumplido a cabalidad su objetivo de ser escenario de comercialización y por el contrario se ha convertido en un agente comprador-vendedor que ensancha la cadena de comercialización, en lugar como un especialista que asesora a sus clientes y que les prevé servicios especializados.

· Las asociaciones no son fuentes de financiación para sus clientes ya que la forma de pago con la que trabajan es estrictamente de contado, y por esto no aporta a la estructura financiera de la industria, debido a que asumen el costo de contado de estos insumos de producción a muchas de ellas manejan periodos de crédito para el pago de los productos terminado.

MERCADO FINANCIERO.

Debido a que en estas cooperativas, persisten estructuras que distorsionan los precios y afectan la transparencia  y la competitividad de los productores en el mercado; surge la necesidad de las bolsas de físicos Futuros o de contado, que son mercados mayoristas donde se realizan operaciones de compra y venta, mediante descripción de productos de origen y destino agropecuarios que serian entregados y recibidos de forma efectiva, en una fecha y en un lugar acordados. (JP Arias)
En Colombia se logra la implementación de estos instrumentos mediante la Bolsa Nacional Agropecuaria, es por eso que quisimos conocer sus características principales.  A través de esto pudimos  evidenciar las principales ventajas que presentan, entre las cuales están:  
· El escenario de comercialización que ofrece la BNA, garantiza a los productores, agroindustriales, inversionistas y al publico en general, condiciones de: Transparencia, Honorabilidad, Seguridad y Cumplimiento.

· Los futuros permiten a los empresarios dedicarse a sus negocios totalmente, su objeto social específicamente y no preocuparse de las variaciones de los precios el mercado donde se desempeñan.

· Estos instrumentos derivados les permitirán a los inversionistas y administradores del riesgo de todo tipo, beneficiarse de los cambios de precios anticipados o protegerse de los riesgos inherentes a las posiciones del mercado.
Se inicia la implementación de estos contratos por la existencia de  productos con precios con alta  volatilidad,  es decir bruscas subidas y bajadas de los precios constantemente. En este proceso se evidencian 3 Pasos:

Paso 1. Mercado de Contado en donde se evidencia la Creación de asociaciones, los productores se agrupan para hacer el mercado mas transparente. 

Paso 2. Quiebra de empresas por las variaciones de los precios y por esta razón se crean los Forward. Se negocia el precio y de esta  manera se puede solucionar un problema operativo de la empresa, como podría ser el de suplir la demanda de cierta materia prima esencial en mi producción y para el ejemplo de un cafetero productor la venta de mi cosecha a determinado precio, pero es de tener en cuenta que bajo este parámetro se contempla el riesgo de contraparte, el cual es que la persona con la que yo negocio, no cumpla los términos fijados en el contrato Forward.

 Paso 3. Mercado de futuros, da plena  Seguridad del cumplimiento y respeto de los términos fijados en el contrato como el precio establecido para la negociación o  los parámetros para la entrega del producto,  además que hace  de este un mercado liquido, donde cualquiera encuentra asequible la compra o venta,  el cual da la posibilidad de operar o de cancelación del papel a un costo ínfimo. 

Es importante resaltar  el desarrollo de la BNA, como bolsa de Físicos, y se reconoce como un primer paso para el inicio del proceso de abrir un mercado de futuros derivados y así poder eliminar las falencias presentadas por el mercado tradicional. En este momento a nivel nacional se puede identificar el transe de nuestro sistema por el Paso 2, esta es la razón para continuar con el proceso y dar la implementación total de la Bolsa de Futuros, que  los participantes del mercado implementen alternativa de cobertura y especulación, conozcan sus beneficios y se animen a la implementación de este tipo de mecanismos en este mercado.

No se debe olvidar que se crean nuevos mercados porque siempre existen unas nuevas necesidades, y estas hay que suplirlas con la implementación de innovadores instrumentos, además es de tener en cuenta que al generar cambios para que estos a su vez generen más cambios  se dinamizan los mercados y las actividades de sus participantes. Hay que mantener la política de que si todos quisieran entrar a participar lo hicieran libremente, con un costo bajo y  totalmente deducible. 

Se hace énfasis  que para crear una bolsa de Futuros con Éxito y que se pueda obtener un buen funcionamiento se deben capacitar y dar a entender su finalidad concretamente a productores, consumidores, asociaciones, inversionistas, especuladores y demás participantes directos o indirectos de este mercado. Como consecuencia de este proceso de capacitación se lograra: Proveer un entorno estable en donde se puede operar sin las preocupaciones por la volatilidad de los precios y/o cambios  de la tasa de cambio y  Crear un grupo de trabajo sumamente profesional que pueda ganarse rápidamente el respeto de todos los participantes de la industria. 

APLICACIÓN A LA EMPRESA.
EMPRESA INDUSTRIA DE ALIMENTOS LA FRAGANCIA LTDA.

Se realizo una recolección de información de la empresa, con la que se pretende identificar las características del entorno tanto externo como interno en el que se desarrolla  en aras de saber que tan posible sea la aplicación de  nuestro trabajo de investigación, en busca de mejorar la productividad, calidad y competitividad para esta.

Conociendo ya anteriormente los tipos de negociaciones que ofrece actualmente la BNA, analizamos la aplicación que tenería cada uno de ellos e la empresa Industria de Alimentos la Fragancia.

Hablemos primero de los Físicos Disponibles y los Físicos de entrega Futura. Planteamos la pregunta, de ¿Cuál seria la principal  razón  que  muestra  que  será ventajoso para la empresa comprar sus materias  primas  a  través de la BNA? La Bolsa Nacional Agropecuaria BNA, aseguran el mejor precio del mercado, por medio de Firmas Comisionistas. 

En el momento participan de manera activa 38 firmas comisionistas en las transacciones de la BNA, estas firmas tiene contactos con las empresas y los gremios agrícolas, y se comprometen a ofrecer los precios mas económicos del mercado y con las mejores condiciones de este.

Lo anterior es lo que, a grandes rasgos,  se puede ofrecer en este momento en la BNA relacionado con el mercado de físicos disponibles y el mercado de fiscos de entrega futura.

En el mercado Financiero, no existe ningún instrumento actualmente que se aplique a la empresa relacionado con el objeto de este proyecto de investigación. Sin embargo existe la posibilidad de crear un Forward, con el cual se pactaría la operación de compra o venta anticipada de los productos o materias primas, en la cual se aseguran unas condiciones especificas para la comercialización a través de un contrato o mandato.  Quisimos crear un posible  esquema de un Forward para que sea aplicado a al empresa que Industria la Fragancia Ltda. 

Figura 1.
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AGENTES QUE INTERVIENE

Mandante Vendedor: Cacaotero o caficultor

Mandante Comprador: Ej. Industria de Alimentos la Fragancia.

BNA: Recinto donde es celebrada la Negociación.

CCBNA: Es contraparte, evalúa el riesgo y administra las garantías derivadas de la negociación.

CARACTERISTICAS FORWARD

Cantidad: Libre.

Precio del Contrato: A Fijar

Calidad: A fijar según Normas ICONTEC

Entrega y Recibo: A Fijar.

La implementación de este contrato Forward traería ventajas a la empresa y a la industria en general, tales como:

· Mentalidad empresarial, porque le mercado define Qué, Cómo y Cuando Producir.

· Las condiciones predeterminadas de comercialización generan mayor productividad.

· Un incumplimiento cierra las puestas del crédito y del Mercado a los agricultores e integradores.

· Garantizar un ingreso mínimo para los productores.

Además que visto desde el punto de vista interno y aplicado a la empresa  se puede impactar de manera positiva en las estructura de costos , realizamos un comparativo de los periodos 2000-2004 de lo que trabajo la empresa en el Mercado tradicional y o que hubiera podido alcanzar con la aplicación de un forward en la BNA y esto fue lo que arrojo:
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Lo anterior impacta fuertemente en los costos de la mercancía vendida, lo cual afecta de manera directa al estado de resultados y por ende al Balance General. Estas diferencias se pueden obtener mediante algunos indicadores financieros. 

A continuación miramos gráficamente la brecha que se presenta entre los precios del Forward, Ver anexo 10, y los precios a los cuales Ind. De Alimentos la Fragancia ha venido adquiriendo el cacao desde el año 2000.
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Aunque la empresa no presenta utilidades negativas,  es evidente que el porcentaje de utilidad operativa obtenida, estaría por debajo al que hubiese podido obtener en estos periodos, sobre todo en el año 2003, cuya diferencia es del 3.36%.Por lo tanto,  también se presenta diferencias del 10.05% en la rentabilidad operacional generada por los activos operacionales de la empresa, como se nota en la siguiente grafica:
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Sin embargo,  el impacto mas alto se nota en la rentabilidad de la inversión de los socios, existiendo una diferencia del 28.07% en el año 2000
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Para concluir debemos reconocer el gran aporte que las cooperativas han hecho en el mercado tradicional al tratar de dinamizar las transacciones y ser un buen escenario de comercialización de estas materias primas; pero existen varios factores de riesgo los cuales no pueden controlar. Es por esta razón que validamos nuestra propuesta que la empresa viabilice la compra de sus materias primas  mediante la implementación de los contratos futuros. Los riesgos que se asumen en el mercado tradicional, deben ser la principal motivación para dar inicio a un nuevo escenario en lo que a negociaciones se refiere.  No podemos darle la espalda a un hecho tan real en la actualidad,  puesto que en las negociaciones del mercado financiero cada día participan mas personas activamente.

Se hace énfasis  que para crear una bolsa de Futuros con Éxito y que se pueda obtener un buen funcionamiento se deben capacitar y dar a entender su finalidad concretamente a productores, consumidores, asociaciones, inversionistas, especuladores y demás participantes directos o indirectos de este mercado. Como consecuencia de este proceso de capacitación se lograra: Proveer un entorno estable en donde se puede operar sin las preocupaciones por la volatilidad de los precios y/o cambios  de la tasa de cambio y  Crear un grupo de trabajo sumamente profesional que pueda ganarse rápidamente el respeto de todos los participantes de la industria. La existencia de un Mercado nuevo significa posibilidades de arbitraje, lo cual permite obtener una ganancia sin riesgo de una simultánea compra y venta de instrumentos o activos. Además que beneficiario a los productores, consumidores y especuladores del mercado nacional. Y por ende darían un mayor campo de acción a nosotros los ingenieros Financieros, totalmente capaces para desarrollarnos en esta área.

Referenciadonos en lo anterior, concretamos que  la empresa Industria de Alimentos la Fragancia Ltda.,  adolece de una cobertura en negociación de materias primas para la compra de café y cacao a través del mercado físico manejado en la Bolsa Nacional Agropecuaria que le permita a la compañía un adecuado control en la volatilidad de los precios y una optima administración de inventarios así como impactaría de manera positiva  en su estructura de costos, específicamente en los valores de la compra de Materias Primas lo cual afecta el Estado de Resultado reflejándose finalmente en la Utilidad. Al contemplara la implementación del manejo de estos productos financieros en la empresa, y ser viable la compra de materias primas a través de la BNA, la empresa cuenta con la capacidad instalada necesaria para asumir este reto y además con las instalaciones físicas para incrementar la producción pues en este momento emprende un proceso de expansión de sus plantas de producción en una nueva sede.
Seria de gran aporte para esta política de expansión, la innovación también a nivel administrativo, específicamente en el área financiera con la implementación de los futuros por medio de la BNA, sin embargo es de resaltar la conciente falta de cultura y disposición por parte de los directivos de la empresa para la innovación y aplicación de estos instrumentos financieros  que optimizarían recursos de manera directa e indirecta en el objeto social de la empresa.
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