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I. INTROGUCOION

El presente estudin amalira la fectibilidad financigra
vy tacnica de una explotacidn de rerdos compussta poe 25
hembras, disefads v estructurada para 2] caso particular de
la EAF. Be efectud ademas un analisis comparativo entre pshos
resul ftados v los obtenidos al eveluar la sxplotacidn desde Ia
perspectiva de un productor independiente. Dentro de cada
variante del provectno se consideraron difterentes alternativas
para sy financiami=snto, planlesnds asi one siltuacidn en la qus
sz Timanclabs entoeramente por medio de.capital propio v otea
en la que Se recurria & un credito bancario gue financiars =1

SO¥% de la ifnvereitn inicial.

2. Anteredentes

La industria porcina, despudgs de un periodo de alta
intensificacidn v sofisticacidn tecnolégica, ha vuelto, en la
wltima década, & mosirar inlerds en las antiguas téchpicas de
crianza y manejo de cerdos al aire libre. Aquel sistema
spmiettensive de maneio, tradicionalista, poco eficiente v de
mediocre desempeno sconomico, se creia completamente superado
per el desarrollo de la legrificacidn intensiva v gl
confinamiento. Sin embaroo, estas nuevas explotaciones,
inzpiradats en la labor pioners del britanico Rickhard Roadnight
a principioss de 1250, hamn logrado perfeccionar esxitosanente

&l desempefio teécnico de esics sistemas de  produccidén,
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aprovechanda la determinanlte veniaia gue constituyve ol
myderado costo de la inversidn inicial, combinando ademis sus
técnicas con las gue pudieran benoficiarlos del eizlemna
internsivo, obteniendo como  resultade  rendimientos PhELY
similarcs para amhos.

Las principales razones que han moativado el retorno a
las tradicicnales pricticas de crianza do cerdos son de orden
geonomico. Este por 2] reducido costo del capital inieial,
parficularmente gl correspondiente a las inatalaciones,

fAdemas, pese & gue Ios costos de alimentacivn siguen
signds los que mayormente inciden en los costos variables de
una sxplotacidn porcinae, obtros costos como 2lectricidad, mesno
de obhra v mantenimiento de edificios, han sufride un aumento
mas qug praporcional &l de Ios primeros {(Poexo 1), lo cuoal
indudablemente beneficis & las explotaciones al aire libre,
por prescindirc égtas &) mduimo posible de aguellos servicios.

Han habioo también cambics significativos en cuanto a 1s
legislacidan gue rige & estss explotaciones pecuarias,
tendientes a welar por 21 bisnestar animal v por el
recastablecimiento te condicicones de criapa mds naturales,
S peld ejerciendn ftambien un estricto control sohre la
acumulacidn e desechos organicos; factores esios que dajan
de ser un problems bajo el nuevo esguema de funcionamiento.

En &1 pland tétnico, las condicishes gue m&s  Ran
contribuide a la populsridad de sstos sistemas han sido:

1} El desatpte temnprano, corn el cual la necesidad de

auplit concentrado de pre—inicie s los lechonss préacticamente



desaparece.

2) La creciente tendentcia & mercadsar machos snteros. lo
cual facilita encrmemente 2l manejo de ls camada.

3Y El usn del cerco eléctricoa, 2l cual permites ana forma
aeqlir-a, bharata y duradera de maneiar la plara en praderas.

4) El nso de aretes plésticos para la identificacidnm de
s animales en e]l campo, lo que fTacilita la labor de

reqistros.

B. Justificacion

Aclualmente prevalsce en la EAF, une situacion de demanda
insatisfechs para la carne de cerdo vy sus produclos derivades,
con claras tendegncias incrementales para los provimos afos.

Ea necesario por lo tanto, tomsar wna decisidn con
respecto a la ampliacien de la piara actual de forma tal gue
s ahasterca al rastro conm la suficiente cantidad de materia
prima para que cumpls con sus compronisecs de produccion. Este
eetldio ssrvird de base para la toma de s=ta decisidn.

La escogencia ¢e sste particular ziatema de maneio se
Justifica no soloc por las ventalias técnicas va mencionadas,
sino tambhién pﬁr su mayor viahilidad financiersa sn comparac ion

cton el tradicional sistoema de maneioc intensive.

S5in embargo, es también necesario Jjustificar esta
alternativa de produccion considerando Ias condicionss
perliculares de la EAF.

Evaluandy £]1 papel e Juegas la EAF en materia de

extensidn agricola. ne sole por la divdlgarion directas de las
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meigras tecnolanicas en los distintos camgas, sino también ¥
m&s  importante aln, por el efecto aultiplicador gue ol
aprentdizaje de BUS alumnos tiene en la camunidad
latincamericana, S0 convicrte entonces en una necesidad el que
los m&todos que aqui se practiquen agan ghnteranente aplicables
2zl mediec productivo real. Mo se busca por lo tanto, aguel
modelo idealista basado en la wilerna ficcidn del "maximo
técnico™ de las superflecies de respuesta. en el cual se
pretende aislar una actividad cualquiera del medio
sociovcondmico en @l que se desenvuelve ¥ del sistoma de
produccion al gque pertenece, ignarande asS3i un canjunto de
otras wvariables digtintas a lan lecnicas, las cuales sin
embargo, son las que determinan en dliima instencia, o1
fracaso o 1l éxito de la artividad miama.

Lo gue sg persigue con aske nueve planteamiento es
identifitar ¥ evaluar aguellas pracficas agrepecuarias que
permitan el desarrollos de la actividad, como comnsecuencis de
una mejera en 1a produclividad de los Tfackopres, lo cual
canatituye la esencla del crecimientc egonomico,

finalizando deede emta perspecltiva la intensificacidn de
lz actividad porcina, se v que en definitiva, ésata ha
chedecido més &l abuso &@n lg wtiligacion del) recorsoc capital,
evidenciade por la fuerle inversidn inicizl en instalaciones
y equipo, anteos jue al desarrollo en conjunto v proporciconal
de lbog atkros factoros productlivos,

Un wsistema comb 2 que S protende psfra 1la Nueva wunided

permitird, en términos gensrales,., Que los aumentos gue s
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experimenten en la produccion de agul en adelanlte ne se deban
al efecto euclusivo, por su uso parcial e indiscriminado, de
uno solo de loas factopres. Dichos aumpntoo se dardn come
consecuencia de la combinaciotn adecuads de todos los recursos
v de mejoras en su productividad, segan las pautas resul tantes
de la& santimla invesbigacisn en materia de rendimientos
técnicos, manejo de la piara, mercadeo del! progucto final vy

administracidn gencral de la actividad misma.

C. (hjetivas

1. DObjetlvp general
Detgrminar la factibilidad fimancilora do ung explotacidn
de crianza de lechones, compuests por 25 hembras
reproductoras, bajls un gistema de paricildan en potrers.
2. Objetivos espetificos

a. Definilr la estructuracidn técnica de la nueva
urridad.

b. Estimar las inversiones, tustos ¥ qgastos en gue se
incurrird en el proyecto v los productos gue se
geEnerasran .,

c. Realizar la eveluacion finsnciera del praovecto,
tanto para 2! Ccaso de su implementacinn en la EAF,
comp para el de su dimplemsnbtacion por wun productor
independlionte.

d. Evaluar distintas alternativas de financlamiento dol

provecto.



2.

= 0

&

Determinar la Tasca Interna de Retorno v el VYalor

Agctudl mNeto del proyecto.

Analizar la gensibilidad del 'provecte a cambios an
los precios de log insumps ¥ los groductos,

Formular recomehdacionps cconomlcas dirigldas a
snoliicicnar &1 problema del faltante de carne de
cerds v sus derivados, basandoss =n lgs resultados

dge eote otstudio.



IT. METODOLOGIA

El presente estudies considera un total de cuatre
digstintos escemariocs: uno bajo las condicivnes especiales de
la EAF, como goan la exencidn de impuestos v el uspo de pretics
de transferencia: otro baijo las condiciones a que estaria
sujeto un productor independiente que decidiera implementar
el proyecto; dos escenarios mads en los gue se svalaan estas
micmoas Situaciones peroc afecladas por LIr faclor de
financiamientn extsrns.

RA. Egtructuracidn Técnica de ia Fxplotacicn

Dado el gardcter recients de las esplotaciones sl aire
libre va en forme organirada, adun n0 hay cuficiente
infaormacidn disponible para estimar cudl podria ser  su
degemperic en nuestro meodic ambignle. Se procedic ontoncoes a
recalectar toda la informacidan pomible procedente de
experimentos realizados por wsiete diferentes organismos
internacionales, localizados en Inglaterra, Francia, Suecia,
Hoianda, Estados Unidos y 1l Repiablica de Zimbabwe. La
ingenieria de] gproveckto fue disedada en base al wistema de
manelo propueslo por Thornbken, K. {1988), Lal v como se expone
en 2l capitulo correspondiente.

Pars determinar sl era realmente posible gue una camada
sobreviviera al manslo gue a2 pretendia implemsntar, as
construyeron dos porideres de muestra, una doble v una

ingividual, y se probaron con dos cerdas.
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E. Maloracion

1. Zemovientes
lLos reproductores fueron valoradeos a precios de mercado,
sequn el criterig de los productores de cerdos de la zonae.
ELi monto anual regilstrade por concepio de la venta de
descarles, 58 determing s=gun une estisacidn del peso e
ganarian las reproductoras durante cada afo para el que g

proyectaron utilidades {Anexo 23,

2. Instalavione=z v Obras Civiles

El cheto de las labores generales de arado, rastreado v
siembra fue determinade en base 4} eoludio de cosios realirado
por el Ing. Agr. FPedro Curry para gl Dpto. de Zootecniaz de la

EAF, en 1787. El rosto de la semilla de sova Tarrajiera

{Megnrpotaonia wightiil es de Lps. 40 por Hilp. Fara determinar
&l requeriniento de semilla necesaria para cubrir el Srea
total, se estimét un promedic de 3 Kg. de semilla por hectarea.
Fl célculn detalladn se s:xpohne 20 21 Ansxa 3.

Debido = =187 ecta s=tyructira gstars sometida
constantements al maltrate de animales pesados, a condiciones
de intemperie vy al efects corrosivo de subproductos tales como
21 suero de gqueserie, 21 material utilizedo como base sEra
bastamnte m&z costoeso de 1o normal.

Su valor s sstimd, segun cotizeaciones de pretios de

materiales v mana de ghra del Departamerntce de Planificacian
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de la EAP, en BO Lps. por metro cuadrado.
. CAsatas de Paricion

Fara detarminar cusdl seria #l costeo de 2ste eguipo, se
obtuvieron varias cotizaciones en Estados Unidos e Inglaterra,
con comparnias industrioales del ramo taleB como la "FProfort
Systems Ltd." y la "Port-A-Hut".

Sin embarge, a maonera de conferirle mayor valor a los
recultados del estudio com? guis futura pgera peguedos
produc tores independicentes., s opta por caleular su cosio real
de construccitn en puestro medleo, basandonos en los datos
tomados duranle la construccion de las dow perideras de prueba
mentionadas anteriormente.

Es impartante actlarar gues 51 bien os cierto este costeo
na Gorrespondid &l costp minime posible, debido a 1a busna
rcalldad de lon materiales eccogidos, se Lratd en lo pesible
de gue =u confeccien fuera SsSimilar a 13 de las casctac
disponibles en ol mercsdo para asagurar gue su vwide obtil real
concordara con la minima esperada para estos bienes. Su coasto
total = estimg en 700 lempiras, tal como e detalla on ol

Anexo 4.

d. Cores Eléelrico

El precio por aptro lineal de alambre para cercos
slaéactricans ae cotiza en 2l mercado a Lps, 9.37. El epsto de
los pesies utilizados en lea EAFP para este cerco s de
Lps. 2.00 cada wunao, Seadn la recemendacidn técnica, se

requeriran 84 postes ¥y wn loltal de 1,700 melros de aianbre,
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io que totaliza Lps. B801.00. El célrulo detallado de este
crsto puede verificarse en el Anexc S.
2. EQulpeo
Se determingd que una explotacicon de esta naturaleza

necesitaria el siguiente equipo:s

_ EOUIFED EOSTO (Lps.)
Bebedoros 23,30
Carretilla 100,00
Falan 28,00
TENAazas para muescas 200
Macheles I7.00
Azadones 35.00
Bomba de mochlla (20 ltc.) IL5.00
Ba=cula 12G.00
Termomatros _i92.0n
TOTAL 83%7. 30

4. Capital de Trabejo

Tal como lo afirman Bergillos v caol. (1981), el capital
g  trabajio o capital circulante de uwn provecto 2sta
ronstituidas por el wvalor de las factores gue permanscen
invertidos durante su ciclo de caja.

Entonces, par=s el tapital de trabajo se conaslders toda
aquella gxigencia de pago gue =8 tendria durante los 172 dias
que dura €] cicioc productivo, como salaries, alimentacidn,
productos veterinarios, materlal do¢ camd, papeleria vy un
porcentaje de impreviatos. £n casos como 2ste. en o3 gque el
ciclo de caja npo corresponde & un pDOmern entero de meses,
cuslquler frageitn adicional debe ser considerada como otro
mes mac, cuyoo pages deben incluirse dentro del capital

eirtulante.
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El monts planificado para el caso del proyecto
implemepntado dentro de la EAP difiere del previsto para ls
ciuplotacien del particular, por la diferencia e los costos
del alaimento concentrado. taol fcomt =2 detolla en los Anexcw
& v 7 de este egtudis. -

Fara el casao del crédito externn, se dispuso gue 21
rapital circulante geria Tinanciade como parte del monto de
las inversiones. Sin embargo, en taso de que ol flujo de caja
anual de cuslquisr afo evidenclara falte de liguidez para
afrontar oS pagos del sigulente perdodo, s& decidid cubrir
gale faltante por medin de uns linea de grédite o gorto plazo,
pagadera al! final del mismer afe, ¥ a 1A tasa de intereés
vigente, o s32a al 174 anual.,

3. Terrenos

El plan de inversiones del proyecte para 1a EAF no
contemplia 1a compra de tierras pueslo gue esta forma parte de
lag inver=siones va sristentes.

#n e} ceeo del productor individital =e considerd esta
inversidn valorada al precic promedio dg las tierras del valle
del Zampratnt, o =sa Lps. 5,300 por hectdrcs., ¥ €n una
giltengidan igual &4 la dicponible =2n la EAP, o sea 1.4989 Haa,,

para mantener consistencia en el anAlisis comparativo.

L. Ingresos

Los ingresos de la suplotacidn provienen tanto de la
venta de iechones demtetados de 15 K. de peaa, wvaloradgos a

lL.Fs- 2.00 por kilpgrams, como e la venta de animales de
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descarte, cuyo peso varia segun 1la edad a la que ce rogmplazan
y cuya precio serd de Lps. 3,15 y de tpg, 3.75, sequn sea gl
casn  de  la EAP ¢ el del productor dindividual,
respoctivamente,. El ingriso por venta de animales de descarte
se considerd cone fijo, 8s decir independiente del voluwnen de
produce 1én da lechonas, puesto Jus Bl nEmaro eatd
predoterminado por la tasa de roposician de la piara. El
caltulo anual detallado de sstos inoresos puede verificarae

en gl Anexg 2.

1. QCostoas Fijos

a. Costos de Reposicidn

Gensralmente, la réposicidn de animales reproduetores ce
considera <como wna Inversicn futura del provecto. Sin
enbirgo, =n este caseo, debido a que su wvida abkil es de .39 a
3 afing y por tanto relativamenle corta, la reposicidn de
vientres constituye un costo de la explotacitn, el que ademas
s2 topma comd flic puestic que es independiente del numero de
iechones que 22 produzea, pensande siempre Que £]1 tamalo de
la piara se mantengs en 23 hembras, seqin io planificads. El
costo de ssitos animales es de L pa. 4,40 por kile de peasao.

E1l métodp de depreciacidn wlilizado fue el de linea
recta, amortizando gl valor de los cactiveos depreciables por
1a misma cantidad tofdotc los afion, hacto completar su vida

b1, al cabhn de 1a sual su wvalor de rescate, de haberlo,
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serid considerado como un ingreso del provecto.

La wida dtil del tetal df bienez se determing basandose
wry las recomendeacicnes del Fig Industry Handboolk de la
Universidad Estatal de Jowa, especificas para el gguipo de
auplotagiones porcinas al aire libkre. El detalle de este
caleulo se mupsira en gl Anexo B.

c. Imprevistos

Los costos imprevisios se ewlimaron en wun 2% de los

costoz de production.

d. Salarics Administrativos

Segan reportan Thornton (1988) vy Le Denmat (1788),
exyplotaciones porcinas a campe abierto de hasta 130 vientres
de capacidad, puede ser operada por on soleo hombre a tiempo
compléeto, mas una ayvuda axtra ocasional,

ARpoyandoas en esta informacion, So determind gue coh una
moderada supervision por partg del zgréannomo soistente de la
Seccidn de Cerdos, un solo trabajador podris efecloar todas
laes 1ahores de campod. S5 estimd que el agronomo deberia
dastinar un midxime del 23¥ de su tiempo a la atencidn de eats
unidad, ¥ por lo tanto, a7 cataloygo eomo salarin
administrativo el 254 de cu =sueldo.

e. ostos de Mantenimiento

L, conmliderd necesario dar mantenimiento a los cercos
eléctrices, casetas vy praderas. Segqiin 1o recomendado por
Frank {1983), e calculd wn 2%, 1%, v wn 5% de su valor

original, respgectivamente.
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2. Costos Yarisbles

Sggun la norma contable, se asumieron como variableg
aguellons rostos de produccidn gque varian directaments con 1
voluinsn de produccidn de la empresa.
2. Alimentos Concentrados

£l costo de alimertacidn fue determinade en base al
conzumd diarig segun la etapa del cicleo reproductive en qus
sg encontraran les animzles. El provecto se analiza bajo la
suposicién de gue la zlimentacidn de la piara serd basads
enteramente #n concentrados. sin considerar =] posible aporte
de la base forraiera, puesico gue tal como la reporta Le Denmat
(1788), no S8 pusde esperar mayor aporte del forraie ni
tampoco s debe gxponer a las hembras & una nutrisciso
deficiente o restringida, especialmente durante la lactancia.

El caleulo wvaria zegun =21 escemnaris de gque se trate,
puesto gque los cosios inlternos de los concentrados en la EAR
son bastante més bajios que los precios de moercado. Fara &)
caso, 2l costo por guintal de alimento para gestantes, =n la
EAF, es de Lps. 1R.37, comparado cor Lps. 24.00, cotizado en
la empresa COHA: asimiemo, =21 cosito por guintal de alimento
para hembras lactantes 5 de Lps. 20019 en la EAFP, contra
Llp=s.24.73 &n COHA; v =1 guintal de alimenits de Iniclo se
wvalora en Lps., Z8.22 en la EAF, v en Lps. F1.78 en 21 mercado.

Los célculoas =2 syponen detalladamente en los Ansdos 9
v 10, para el sscenario EBEAFP vy productor  particualar,

prespee b ivamet be,



Seglin el andlisis técenico, el reduerimiente de agua de
bebids por cerda por &fo es de 4,017 1tks.. Entonces, tado el
loteg coansumira alrededor de 114,000 li=s, aruxsles. Se estims
gue £l costo por metro cubico de agus ez de Lps. 0.2&6, 1o gue
significa un gasto total anual de Lps. 30,00,

. Mano de Obra Directa

Como =g menciond anteriormente, 1z mano de obra necesaria
= de un =2nlo trasbhajador., tante dentiro conc fuers de la EAP.

En 2l andlisis de la explolacidn en ls EAP, no se incluyd
fingdnr costp adicional por concepto de la mano de abrea
estudisntil por do= rarones fundamentalesd primero, la labor
como tal del estudiante en loe méadulos de trabajo no pusde ni
debt considerarse como manc de obra directe, pupsto gue suo
interdés g5 dnicamenbke didacticeo v no lucrativo, motivo por 21
cuzl su rendimienio nunca s2rs conparable al mismo nivel gus
el de un trabajador asalariade. Segundp, el aporte de su mano
de mbra debe ser considerado par la magnitud de la tarea
realizada v no por el ndmero de estudiantes gue la realizaron,
v s wvaloracidn debera cwantificarse combd £1 eguivalernte al
pago de obreros normales gue se necosilarian emplear para
sustituir al estuadiante v reslizar la misms tares.

El susldo base consideradn fus de Lps. 200 por meé
incluvendo ademé&s )]l peago correspondisnle de wvacsciones vy
aguinaldo,. squivalente a un sueldo completo adicional por cads
uno de estos conceptios. El desolose detalladn de caraas

#alariales se presenta en 21l Anexo Li.
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d. Material de Cama

El material utilizaedo serd aserrin, cuyo costo es de Lps.
F3.00 por viaje de camion dg carga de 3.5 M. Se sstimd gue
=r necesitard un viajle rada dos meses.

2. Coastos Veterinarios

El tonszsumo de medicinas s2 determin® #n base a los
suministros rutinarics de medicamentos corrsspondisntes al
maneio normsl de cwalquier plara, tales comd Oxitocina,
Higrro, Desparasitantes, esto.. By valoracidn =& realirsd a

precios de mercado. Su céalculo oe detalla en el Snexo 12.

E. Flujos de Caja

o= flujos de taisn e presentan kRajo 2] forosto de:
PBispoanibilidades Totales menos Exigibilidades Totales iquales
& Flujo MNeto de Efective.
1. Imputstos
En el planteamniento del productor se itcluove gl pago del
impusste sobre ls renta, &1 cual fue caloulade segan la

siguiente tasa impositiva marginal:

INGRESC TASA _IMPOSITIVA
o - 5,000 L
5,001 — 10,000 s
10,001 — 20,000 Gy
20,001 - 50,000 13
SO,001 = 100,000 14%

)

2. Financiamisnto v Capacidad de Fago
Lz capscidad de pago con gue se contaria s determind

lueqo de restar al fluio nete de efective, laz cargas
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financicras v las amorticaciones al principal, mas el monto
taxtal del capital de trabajo, o gea Lps. 15,500 para el caso
productor indepandienle v Lps. 13,474 para #l cago EAP.

Fara ambos oscenarios. ol financioamionto oo 1i3d por ol
monto equivalente al 30X de la inversign tetal. En caso de
tener capacldad de pago insufitiente en algdn pariodo. o
concidera la solicitud de on credito de cortoc plazo gor un
monto tal que cubra la 1liouidez mas los intereses adicichales
incurridos por concepic del crédito adicighal.

La tasa de interes de ambos crodilps se fijod secdn las
normas vigenles 2n 1a banca nagional,. o sga wn 174 para ambos.

El crediftg & largon plara aersa amortizade en cuoctas
semostrales, por ser semestral el flujo de caja de la
explotacifn.

Los intereses anuales ag ralrularon en haseg al saldo
promodio de cada afo, segdn la sigueiente farmular

(50 + Bf) % 17%
2

Salde &l inicio del =ho

i1

gonde So

=4} Saldo al Tinal del anc

El crédito a corlo plazo gera pagadao al fimal de rads &Re
v podrid ser renovado Nuevamente £n caso de necesitarse. LY
tasa de interés podréa ser ajustada asho con afRo. Las flujos
ge cala detallados de cada escenaric pusden estudiarse en las

anexos 15, 14, 17 v 18,
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F.. Balance de Situwacion

1. Activo Circulente

La cuenla de caja presenla el monlo acuwnwialivo de
efectivo gure s tendrd a lo targo de la vida del proyecto.
tomado tal v comt aparece en el flojn final del Flujio de Caja.
Mo se conciderd solamentes gl fluio individual por arno porgue
el fluvjo acumblativo ¢ 2]l gue nos delermina la liguidez para
amortlizar créditos.

La waeloracidn fe los lechonhes en inventario, lactantes
y destetos, se realizd senun el costo incurrido por concepto
de su alimentacian, durante las;etapas de lactancia v crianza,
roespectivamente, tal como aep detalla 2n los Ancxos 13 v 14,

2. Bemovientes

La valoracitn de los reproductores ae efectud seqtin el
costo de =0 reposicidan, o sea Lps. 4,40 por Fg. para las
hembras, v Lps. 7.70 por Kg. pars los machos.

3. fAciivo Inmovilizado

S valoracidn inicial fue la descrita antericrmente en
la wvaloracidn de inversiones. Su wvalor posterior Tue
disminuido anualmente por su depreciacion, tal como se detalla
ch el Anexc A,

Fara el calcule del wvalor recidyal de los activos al
final ¢ log 9 afos de vida del provocko, s8 wvaloraron los
animales sSegun =u precic e wventa pora carne. Los
inmovilizadon ge valoraron seguin au valor ya depreciatlo hasta
pue Momento. El valor de la tierra se tomd caome constanto,

sin aplicar-lg pinguna revalorizacidn.
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4. Pasivo y Capital Contabie

La presenlacidn del pasivoy el capital contable sola
incluyd las cuentas de Capital Preopilo, Créaditos v Utilidades
Retenidas., Eata dltima corvesponde a la misma suma calculada
gt el Estadh de Resultados, perc presentada en forma
acumulativa,

El walar del capltal ipicial permanpce constante =alvo
para los afce I v 4 en les gue s hacen aportes de capital
para financiar la reposicidn de herramienlblas vy prederds,. por

un monta de Lps. 813 y Lps, 354, rospectivamente,

G. FPunto de Enouilibrio

LLa farmila baaica viilizadas pars ol c&lculo de nuesteo

puntc de equilibrico fue:

It = Ct

It = Iv + LT

Ct = Cv + CF
donde It = Ingresps totales

Ct = Costog totslaes
iv = Ingrecos por venta de lechones
IT = lngresos por venta de descartes
Cv = LCaonsto variahle
Cf = Costo fiio
El ingreso por venta de descarte oo tomd como fijo. tal
como sz explicd anteriormente.
l.a féarmula computacional para determinar el npumeroc do

lechonee & wvender para cubrir nuestros costos fijos fue:
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donde H = Mo, de lechones
Im = ingreasan marginal por lechan vendido

Dee esbe forma, la cexupresisn Im — Ov representa =1 i - Qe
Bruto unitario gue tontribuye 2 pagar &1 pneto de los costos
fijes. En el anidlisis del punts de egquilibrio sy incluveron
tres escenarios diferentes en logs gQue s hacia wvariar el
margen bruto unitario de cada lechdn vendido.

En 21 primero, =22 cambid el nuamero de lechones destetados
por camada. En =21 segundo s& varith &l pesg de venta de losg
lzchones vendidos. En el tercerg, se conslideraron cambios =n
el precio de venta de los lechoned.

También se efectud el calculo complementario odel umbral
econdmico en terminos de wnidsdes monetarias. La fToarmula

utilizada fur:

bpg. = . Cf 11
1 — Cwt/Ivt

donde Cwt = Costos variables Lotales
I+t = Ingresos variables totales

La expresidn del denominador representa la
contribucidn unitaria al pago de los costos fijes, pero 2ata
wer sg2 interprets como &1 margen broto por cads lempire
vendido. El1 ftermino CvtlIvt representa la proporcidn de
costo variable de cada lempire de ingreso por venla de
lechones que wa & contribuir al pago de los costeos fijos no

ctublertos adn en 21 numerador.
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También o calculd el Frecio de Eqguilibric mediante 1o

algquiente fdrmula:s

Fre= Lt — {F
X
dande. Fr ¢ = Frecie de equilibrio
X = Cantidad de locghones vendidos, cipresads en b,
H.  Analisis Financieros de la Explotacidn

Ezte andlisis se elabord en base & las razones
principale=s financieras, cuyas férmulas co detalian &
cuntinuacidn;

Rentabhilidad sobre 2l Activo = Utilided nels / Acbivo Lolbal

Rentakilidad sobre i

Capilzl Propio = Utiladad neta 7/ Fatrimonin
Margor Meto sobre Ventas = Utilidagd neta / Yenlas
Rotacidn del Active = VYentas 7 Activo total

Razdn de Endeudamiento w Pasnivo total 7 MFatrimonio
FRotacitn

dr Inventarios = Cesto do 1o vendido 7 Inventario animal

Fara comparar la variacisn en las razones de Rentabilidad
sobre el acltivo total v sobre ol capital propio, se incluyeron

ambas dentro del tuadro comparative de los cuairo escenarios,

I. Tasa Intorna de Retorno

La tazsa interna de retorno, o TIR, fTuo calculada sogun
la wiguients Tdrmula:
Iv = Z Fn 7/ {1 + ri1™n

donde Iv = Inversion del afo v
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Fn = Fluio de fondos del afo n
r = Taga de ratorno gue satisfges la igualdad
Fara 21 caiculo de 1la Tasa Interna de Retorno en términps
reales, o ama considerantgo la tasa inflacionaria, se ajustaron
lue valores mediante la siquiente formulas
TIR real = {r - g) v {1 + qJ
donde - a TIR coarriente
g = Tasa dg inflacidn
La taso inflacionaria fue estimada en 9% baséndose en una
proyecciin de la tasa de cambio del Indice de Precios al
Consumider, oblendda por medio de wne regresian liveal simple
tgo los valares del IFC desde el afc 1972 haala o1 afio 1987,
segun datos suminlstrados per el Instituto Interamericano do
Cooperacidn para la figricultura,

d.  Malar Actual Meto

El rcéleule del Valor Actual HNeto eerricnte, o VAN
corriente, se realizd mediante 1la siguiente

farmula:

VAN = =TI + Z Fn 7 (1 + r3™n
dunde I = ITpverzién inicial
Fn = Flujo de fondos del afio n
In = Inversidn en el afio n
r = kRentabilidad minima aceptada o tasa de corte

e pota forma cbtenemos GUAl seris el monto actualizade
del beneficilo notf de noesitrd provecio una weezr deducido gl

monto total de las inversianos.
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La ftasa de corie o rentabilidad minima aceptada para
nuestro proyecto se fiid en 20%, segin el minimo exigido por
1a banra nacional para otorgar créditos.
tos fluyos de fondos de cede escenario que fueron
utilizados para ¢! calculo de la TIR vy el VAN pueden reavisarse

#h el fnero 19.

K. Analisis de Sensibilidad

Fara el analiscic de Sencsibilidad se programd una matyriz
de simslacidn en LOTUS 123, en la que se incluveron todos los
parametros tdcnicos ¥ @condmicos de rendimlento, wvalaracidn
¥y rcosteo, que mas influencia ifiensn en los resuliados
financieros del provecto.

La matriz permite aimilar cualguier combinacidn de
cambios en el medio interno v externc del provecto, tales como
cambions en lpg costes do lps inswumps,. ffecios de los
productos, rendimientos tacnicos egperadoa, incremento en el
valor de las inversicnes, inflacidn, etc.

Yaligndose doe osta matriz, se desarrollod un conjunto de
Tdrmulas pars calcular Ia menaibilidad exwacta del provecto,
tanto para sus ingresos como para sus oatos, obteniendo
fuevos valores gn forma inmediata ante cualquier cambio en los
parametros seleccionados. Los resultados s expresan en
teérminos de disminucidn porcentual méxima edmicible en los
ingresos v die aumenico porcontusl maximeg admisible en los
costos, de @mado gque =} Valor Actual Neto del provecto sea

igqual a cero.
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La metodologia empleada fue la siguients:
1. Determinacion de un factor Ko, el cual, multiplicado por

el fluja de fondoe neto anual, gensra un VAN de cerp:

Ko = Io 7 2 Fn
donde, Io = Inveroldn Inlcial
Fn = Flujon Metn de Efective

2. Determinacion de un factor Ki, &l cual. mueltiplicado por

21 fluio deo ingrescda, genera un VAN de cero:

Ei o 7 {((Kok¥lp - Vr + Cpn 4+ In) 7/ {i + ri m

Z val

donde, o Factor que genera un VAN de cero, al

multipiicaree por el fTlulo do fondos

finales

Fno= Flujin de Tondos finales del alo n

V- = Valores residueaales del proyocto, (cole
incluidos para el calewlo del dltimo asod}

Cn = Costios toftales del afo n

In = Inversion del afo n

r = Tasa de corte seleccionada

val = Valor Actual del fluejo de Ingresos.

3. Determinacian de 1n factar KZ, el cupl multisolicado por
el flujo anual de costos, gonera an VaN de cero:

K2 = 2 {{¥n + VYV — ¥Eo¥Fn - In) 7 (1L + ri™n}

= VAac
donde, ¥n = Ingrescs totales del afio n
Vr = Valores residuales del Frovecrto., (Solo

incluidos en 2] calculo del dltyime aitia)
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'n = Flaja de fondos nato del afn n

in = Inversiongs de afioc n
o= Tasa de corles selecclonada
VAL = Valor fActual dol fluio de Costos

La relacidn entre lo=s factores Kl y 12 25 simtlar &2 la
gut hay enire el flujio de ingrescvs descontados v el fluio de
coatos descontados, ovaluadds per medio de la relacidn

Banpficio 7 Costo.




I1l. RESULTADOS

A continuacidn se detalla £l prayecto de inversidn para
2! establecimirnto de la explotacidn porcina, considerandg la
situarcion particular de 1a EAF, Una veor pupuesto decds scio
perspectiva, sera evaluado en forma comparativa con la otra
alternativa seloccionoada, © S€a le de la implementacidn del
proyvecto Bajn las condicionss de un productor independienteo,
L' caonsider ando para ambpos, situaciones Con W =in

finmanciamientp outerno.

A, E=studin e Mercado

La demanda de carne de caedo en la EAP estd dada
basicamente por las exigencias dol Puccto de Ventas vy del
Comedar Estudiantili. El sector euterno gconstituido paor los
comerciantes en Tegucigelpa, adn vy cuahde representa uwh
atractivo potencial de desarroilo, es ncipliente en la
actualidad v N merece mayor contlderacisdn puesto gue no hay
suflciente producc itn COmo (3] oF-] atender siquiera loa
reguerimientos internoc de carne y embulidos. Por otra parte.
sequn informes dol Jlefe de la Seccidan de Frocesamisnto de
FProdurtos Carnicos de 1a EAP. Ing. Rudolph Rendel, atn no s
define con exactitud £]1 grado deo participacion en &1 mercado
externn gue lenalmente se le permite o la EAR, debido & las
venlajas con e gata compikte «on los producC tores

particulares, especificamente en 1o que respecta a la dicspongo



fiscal.

La necesidad do aumentar la oferia de cerdus es bastanle
evidente. De hecho, 2] rastro estd en capacidad de proccsar
mis del doble del volumen de animaies que recarbe artacslmente,
vy el Puestg de Yentas, en capacidad de comercializar w21
producto adicional generado.

El Cuadro No. 1 resume el comportamienlo de la demanda
tle carne de cerdoc v cmbutidos en los Jdllimos 3 afos,
registrado en el FPuesta de Ventas.

Cuadre 1 Consvmo de carpe dg  cerdo

vy embutidos @wn el Fuesto

de Ventas., EAF, en el periodo
198512988, en miles do Lps.

o e L e e e e e e e - —

DIC 1%8& DIC 1987 DIC 1788

Carne de cerdo {Lbs.) 19.21 2X.03 7R.LD
Cambin % 19.98 22.13
Ingresos (Lps.) 27.25 w70 Ah.71
Cambio % (2.03) 33,51
Embutidos (Lbhs.) z9.21 i48.53 21.04
Cambio % 29,09 23,39
Iingreeos (Lps.) 126,84 347 .59
Camblo % 174 .86
Total procesado (Lbs.) 24,12 71.3%9 112.70
Cambio % R2.78 FTr .20

— e L T R e e e e e L R PR R e Sk ey e e e ey T b T e —— - - T T T T T T ——

Fuesnte: Rastro EAFP, resumen de cporaclones regis-—
tradas & diciembre de 198&. 1987 v 19BH.
¢ ha e:xperimentado una clara tendencia incremental,
copecialmente a pariir de 19938, afin en el qQue ae inaugurd sl

nueeeve: ool del Fuesto de Venles. También se puede ver camo
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la mavorise de la garne de cerde facturada s ha ido
ranallizando cada ves mds haclia la slaboracidn de embutidos,
por- razones obvies de mayor rertabilidad.

La diferencia porcentuzl en la demandes de carne de cordo
y embutidos, entre los afios 19846, 1787 v 1988, por parte del
presto de wventas, denota una clara tendercisz incremental.
E=cto significa guz =1 rastro deberis gues sumentar su oforta
e productos carnicos 2n el corto plarza. Las dos alternativas
con que cusnlts para longrar ests ohietivo son la de negociar
animales provenientes de producticores particulares de 1a zons,
o bicn la de asumentar la disponibilidad de materia prims
interma por medio die la expansién de la piara actual.

Conziderando gue =1 tamafo fde 1z nuseva unidad fue fijade
praviamante para 23 hembras, se estima gue su produccidn
total, atn v cuando se alranrzaran los pivelgs de rendimiento
tdonicoe de wun sistema intensivo, seria facilmente absorbids
por la demanda del puesto de wentes, sin siguiera tomar en
cuenta wun pasible incremento en las necesidades del comedor
ectudiantil, 0ni 1z explotacidin formal dezl mercado de
Tequtigalps.

El grads de expansion gue esta unided pudiers pre=entar
en el fuatura, bBajio =21 supuests de gque su o rentabilidad Io
Jjustifique, e=fars determinado priqcipalm&nte =l=l'g 1l

disponibilidad de espacic v la posibilidad de financiamiento.

B, itoealizacidn v Tamafo

La nueve explotacion estarda ubicada &0 los Lercenos
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adyarentes a las Lnstalaciones actuales de la seccitn de
cerdos, ya gue por razones obvias, esto foecilitara el maneio
coniunto de toda la piara.

Eegin las mediriones sfectuadas por el Departamento de
Flanificacicon de la EAF, se dispone aprodimsadesmente de 1.48
has. de terrenn. Para los sistemse de produccidn de cerdos
al aire libre =z recomisnda una densidad animal de 14 = 19
heambras por hectérea, sequn la dpoca del afio v la pasturs oue
g establestas {Thornton, 1923).

Planificando una densidad promedio de 16 &% 17 hembras
par hectares, ] Lamafhe de la wnidad se define para 23
hembras. 1o cual bastara para esnsavar la factibilidad

fimanciera del praoyvecto y determinar =i =2 ju=ztifics una

espansiton fuiugra.

Inoenieria del Provecto

L
L

1. Rendimientos técnicos ecsperadocs

La productividad de las explotaciones comerciales al aive
libre ha probado ser muy similar a8 la registrada pars unidades
intensivas, ceglin sestudios realizados por el "Mes arnd
Livestneck Committes” (MLE) ingleés v el PImstitut Technigue duo
Porec” francés. Sin embargo, segln estudios realizados por ol
"Pig Industry Board of Zimbabuwe" . reportados por PMandisodza.,
1568, los parametros t2cnicos observado=z 2n las explotaciones
de cerdos =1 aire libre en tondiciones tropicsles son mas
consarvatdures. Bl resumen de algunos sxperimentos realizrados

w0 esla Ares conparando los rendimientos técnicos logrados
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bajo ronfinamienttd vy bajo condiciones al aire libre. aparece
en @l Anexc 20 de s&sie estudio. Los parametros qgue ae
estalllecieron gome base para el proyeclo  aparecen &

coentinvacian, #n &1 Cuadro 2.
Cuaclro 2 Farametrps btéenicos ssperados.
Faradmetro Estimado Rocultado anual

(con 29 hemhras}

Leghonos nacldoc

vivDs por camada 7.2 434 lechones

Lachonea destetados

por camada f.9h =BG lethaone=

Mortalidad durante

periode de lactancia 1&6.73% 78 lechones

Lactacidn {diag) 42 iz diasa

Partos al afio 2.12 > poartos

Intervalo destete =

conceEpcion efectivs 15 diasn

Intervalo enbyre partos 172 dias

Tasd de concepslon QO.00% 47.75 camodas

Vervracos rogueridos i 1 Verraco

Pesn al destete i(kog.) 8 3,040 Kg.

Feso de "wventa” (Kg.) 15 5,700 Fe.

Tasa de reposicids 10.00% = chanchillas
(1¥ anc)

o v Sl ————— — A LS. L T L Sy Hida ke e b v rrm S S L L . L G B el S S M Y S S — T L oy prr e PR S ——

Fuente: K. T, Mandisodza (i988B), M. Le Denmabt (i988)

Matese que la teasa de reemplazo del 0% implitca que cada
hembira terdrd wnea vida productiva sn &) heto de 2.5 a 3.5

amo=, con un promnedio de 6 a2 8 partos en tetal.l

I g1 porcentaie de reponesicisn varia segun sea ¢l &ano

para &l que estemos proyectando, (Thornton, L928)0:
1¥ amo 7L — 10%
20 afko 15% — 20%

3 aBo v siguientes 40% — 45Y%
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2. Estructupracian e la Nueva Unidad

Aa. Distribucitn de egspacio v estimacidn de cupos

El Area disponible se distribuird =n tres lotes
principzles: una de gestacion, en el que las hembras
pesrmangcerean por un peritoda sproximade de 93 diasy uno de
pariclan, &n el gue pasardn los 42 dias de la lactancia mas
7 dias previos a la fecha del parte, para aclimatoarlas al
medio de las parideras: y un Gltime lote de monta, en el que
pasaran un total de 28 dies a paritir del destete, para
permitirle al wverracnp €1 tioempo suficiente como para
garasntizar cubricidn efectiva de todas las hembr-ok
figioldédgicamente apitas para concebir.

Fomantlo en cuenta estots poriodos v procurando obtener
vna distribucidn uniforne de partos a lo largn del afho, s
pucdre ostimar de 47 a 48 partos anuales, consideranda vuna tasa
tde paricion del F0%. Eoto implieca gue tendremos un parto cada

La cantidaod de hembras que perasneceran permanentemente

en cada lote se muestra ceguidamente en el Cuadro 3.2

%ﬂ total de cupos previsios sobrepasa al numero total de
hembras on la sxplotacidn porque:s

1. Se considera un (0% de margen de seguridad en todos los
calculos,
2. Se consideran 5 diats adicilonales en el area de partos

para trealizar laz lazbores sanltarlas posteriores &l
destete de cads camada.

=. Debido a que se satimc una tasa de parlcicon del 90%, los
cupos del Area de monta incluven un sobreasumcnto del 10%
correspondients a las hembras gue no guedan propoadas en
el tiempo gue les corresponde.
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Cuadro 3 Cupos previcton de geatacion, paricidn vy
monta v Arca reguerida por cada fote.

Apario Mop. de cupos firea requerida
GEBLACIAN vvusnn-unas 14 G reaenes 8,043 @l
Faricidn o EEaasasaan (= T T T m?

Mon La e s 7 treneanas 3,824 m!

it Lo P B ik e e SR TR YN S ——— L L S Y A bl S S T M Ly ey S b b e . Attt . e

b, Alimentacion v Rehida

Para determinar la cantidad de2 alimgento concentrado que
demandaria esta explotacidn, se considerarcn los siguientes
factorea:

1. Bajo condiciones de mangsjo intepsivo, &l NRC {197%)
reconienda un suministrg diario para las hembras gestantes,
de 2.0 a 2.% Kg. de alimento.

2. Las hembras en monta canasumirin aproximadamente 3 kg,
de alimento diario v gerd el mismoc gue e] utilizadn durante
la gaastacian.

3. FPara la hembra en lactacion, la normax generalmento
aceptada &5 alimentarla ad-lihitium o bien proveerle 4 a2 8 kg
de concentrado al gia. Esto porgque segun Brooks & Cole, 1973,
la reproductora, & pesar de gquo en promcdioco aumenta de poso
45 kg durabte =u prefsRen, al moemento del poarte pilierde 20 kg,
mas 10 kg adicionales durante su lactancia, oy 1o que, para
compensar el enorme nasto energatico gue represeonta la
produccidn Ccontinua de leche, ex nmecesario suplirla 105
suticientes reservag alimenticiasas sin racimnamiento algunao.

4. Durante el pericdo de monta, gque comprende los 15 dias
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astimados de poriddo vacio, 2 necesario inducir el efecto del
"flushing”, aumentando la racion a 3 Ko. diarios, para
eskinulaer la ovulacidn v mejorar =1 noaneroe de embriobes
implantados, con €} coneiguiente aumento en el tamaro de la
camada.

“. For razon#s fe maneio, cada hembra consumird la racidn
que corresponda &l lote en gue se encuentre, adn y cuando
estrictamente hablandp. no le corresponda. fici, la hembra
gesbtantae tendrd acceso, durante an dltima semana de prenez,
a la rac ion de las lactanles. dado el pericdo deo
aclimatamiento previoc al parfo.

6. B2 ha eliminado 2l suministro de alimento do preinicic
a los lechones. Una vez destetados, (08 lechones s=egran
trasladatdos a leos enclerrps de crecimiento donde reclbirdn la
racion de inicip hasta alcanzrar los 13 ¥g. de pesp., momento
en el cual seran "vendidos" @ integrados al sistemas de
confinamiento.

El Cuadio 4 mueslra &1 consumo de alimentos concentrados
aue oe tendréd en la explotacian. &g racionss gue Se
utilizaridn para Bl caso de la EAP spn lae micemas que =&
utiliran actualmente en la piara bajo el mansio intensivo.
Su composicion se detalla en el Anexo 21. Fara el caso del
produc tor independiente, sa utilirgran farmulaciones

compreiales,
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Cuadroc 4 Consuwns snual de aii-
mentos concentrados.

Lategoria Consamo Coansumno

animal diarin anual Kg.
BEGTALION Z.00 FL 072
LACTACION 7.0 L&, 577
MONT & .00 4,502
YERRACD 2,80 F13
DEGTETES 0.&3 FL1327
TOTAL 38,384

Fusnte: Anexo 2,

Seguidamente, gn #1 Cuadro 3 s2 resumen las necesidades

paperadas de agua de bhehida.

Cuadro 3 Conswumg asnwal de aguas de
bebida por cerda v verraco.

Consumo Dias da Total
Feriodo disrio Lt=. permanencis anual
Gestacitn &£.50 1ih 1.084.70
Paricidn 25,0 472 2L ERL .00
FPeriado vacio &.5 is D0k T0
TOTAL. (LE=s.} 4,017 .40

Fuente: E=znapla (L987}).

. Ioventario Animal

Debido a las limitaciones de espacio, no s+ considerd la
posible evolucion o avumenta de la pizara, manteniendo sn forma
constanle su tamafio original de 25% hembras. Sin embargo, es
importante cornocer gl inventario de hembras por categoria de

pest., gue eBstarédn disporibles caeda afito para podsr estimar



33
posteriormente los  ingreses por concepto de veata de
descartes.
El inventario fieico estimado para los 3 afos dwel
prayecto se proscnta a continuacidén en g1 Cuadro &,
Cogdrer & Trwentdrin fisico snual de
anjasles registrade & final

& verlnde, previo @ 1a venta
d: animles de descarle v

echones,
Bescripoifio
aninal Al MO? MO M4 MRS
Feabras 129 Kp. Yo s 5 18 1
* IR n 3 5 10
175 kg t7 1 5
L ] 7
TOTA 25 o] ] ] 7%
Yorracns 190 ¥a, 1 1 1
" 180 ¥p, | 1
ToTAL 1 1 1 1 H
lechones = invenlarin
Hacta 8 Kp. L 1 = | 4
Hasta 15 kp. | i | 3 k3|
THTA 15 15 1= 15 ]

Foemte: Elaborscicn prepiz en base 2 s inforsacson tECnica.

d. Instalacisones v Eqguipg

i- Casetan: Las casetas sordn confeccionadas & pedido,
basdndose o el madelo clasice utilizado cn cotao
explotacicnes, {ea dimensiones de las castetas individuasloo
serdn las siguientes:

Hatée . a.sreee 1.2m X 2.4m
Altura...... 1.2a

FAFCO . s it a e Sl
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Cada unad noccesitard los siquientes materiales:
7 tubkos HG 20y L/27
2 tubos HE 2072 578"
= idminas lisas galvanizadas H24 de 3'x 1407

28.5 piee cuadrados doe madore CUrada, en tablas

de (=LY i

Se necesitoridn B de pgeiss casetas de paricidon para sl
lote de maternidad. Emn Jlos lotes de gestacldn ¥y monta
dricamente =2 proporcionard un techo rdslico de resguarde vy
=nmbra, Las casctas deberan pintarse de blarco v ser ubicadas
bajio algdn tipo de sombra.

ii— Cercos: Fara este tipo de explictaciones, o mas
aronsejable (n]s] =21 usc tle CErco eléctrivo. Susa
papecificacionrs tédpnicas son las sigulerntes (Thornton, 1988);
Ffostes de acero de 10 mm. fdee im de largo ¥ con aicladoress
plasticepn incorporados.- El dictamciamientc acostumbradtdg ex
de 8 a 1Gm entre postoes. El alambre uvsado con mavor
frecuencia et &t de 1/16", aunque ultimamernte ha =surgido una
amplia gema de swusiilulos, tale= como la fibhra de wvidrio con
alpacritdn de aluminio, el enphebrado de alambre yv polieteno, o
los recublerton por winil.

El alambrade debe ser doble, colocando los hilos a 20cm
v 50cm del suelin, respectivamente.

iii. Cama: Segiin Le DNenmat et al (1980), ol consumo
de paijia para came por cerda v POr Ao s 2 unos 2200 kg.

Segin la época del afo. s utilizard para material de cama,
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paja de arvoz, rastrojo de maiz, sSorgo O care, 0 bien virota
0 aserrin. Todos gsltos meteriales cumplen bien su funcidn de
abrigar durante la noche v prevenir muertes por aplastamiento,
a un coslo pravgticamsents equivalente al de =u transporie.

iv— Comederos v bebsderos: En r=te Lipo de
explotacicones la nmorma para la aslimentacidn es poner el
conrentrado directamente g2n 21 sueio, esparcido 2n linesas de
Zm por cerda. Thornton ceonsiders fues "la ingenugidad v 1a
improvisacidn conducen a2l uwuso d@ uwne gran variedad de
implementos de 2limentacidn innecesarios. dadD que esie B un
sigstema de minima inversidn.’

Sin embargo,. debido & ls posible scuwmwlacion de lodo en
el Area de alimentacidn durante la época lluwviosa, se ha
dispuesto instalsr una plancha de cemento para eliminar este
problema. Segin recomendacicn de la Universidad Estatal d=
Iowa, =1 Ares requerids es de 1.49 metros cuadrados por
Femnbra. Esto sigrifice que se egguerirdn 11.20 metiros
cuadrados para el secltor de las caselss de paricidn, 1%9.4560
metros ruadrados para las gestantes v .80 meitros cuadrados
para =1 loke de monta. Cston suma =n total 40,50 metros

cuadradoes de planchs de cementic.

Fara 2} swmimistro dg @agua =se coloceran bebederos
auntomaticos: 2 en las cesstas de maternidad, 3 en 2l sactor
de gestacion v 1 en =1 sector de monta.

v— Manoa de obira:s Como regla generasl, =e dige gus un

solo té&cenmico con su ayudante pusden maneiar un hato de 1350 &

150 hembras, criando dnicamente desteles,. sin considerar la
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parte de engorda (Thornton. 1788).

Las lsbores a sfertuar serian: alimentscidn diaria de la
piara; cada 7-89 dias se deberdn transferir {res hesbras: una
del lobe de gestacidn al de matercided, otra de maternidad a
mnta ¥ otrsa de monta a gestacidn. Ademés, al destetar las
camadas correspondientes cads 78 dias,. €stas tendrin gue ser
trasladadas a la "nursery”; por la tarde, habra gque revisar
gue todas las casetas de paricidn cuenten con cama suficiente.

Er este sistema de manegjo o s scostumbra a cuidar el
parto. For consiguients, dado que la mavoria de los partos
acurren por la nockhe, &1 trabajador debera atender 1a camada
& la mafana siguiente, para descolmillar, marcar v darles la
dosis oral de higrro. Tambi#n debers remover cualguier lechén
miterr B con la mayor brevedad posible para evitar asltraer
depredadores y para salvaguardar la higiene del medio de
crisnza.

L. Analisi= de Inversiones

Las sxplotaciones de cerdos al aire libre s caracterizan
por una baja inversidn inicisl por concepto de instalacicones,
reducidndose a 1o esencial parsa operar la unidad., El equipo
renusrido comprende aguellias Rerramientas indispensabless para
g€l manejoc de la piara yv el mantenimiento de las instalaciones
v Ia pradera. E=ste robro es £l mismo ques s necesitaria bajo
las condiciones de un productor individusl., El resumen de las

inversionegs £f presentas 5 confinuecidn en 21 Cusdro 7.
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Cuadro 7 Resumen de inversiones.

Monia en
Tipo de Inversidn mile= de Lps.
Pctiveo fijo wiwvo 10.67
instalsciones 10,21
Equipo L
Capital de trabain 1z.47
SEUB=-TOTHAL S5.EL
Terrenos G, 3
TOTAL A1.&87

Fuente: Elabaracion proplia segun dnexo 15.

Fare 2]l ceso de la EAF, no se conziderd la compra de
terrenns COMD una inversidén necesaria puesto gue Estos va
estaban disponmibklezs v poar tanto S considersron come
inversiones existentos. Sip embsrgo., =21 el proveckn se
implementara por particulares, se tendriam gue adguirir las
1.48 Has. negesarias para instalar una piara de 29 cerdaszs en
pastura abieria.

L.a inversion de reproductores correspoands a 25 cerdas con
Wh peso promedio de 90 Eg. Bl precio actual de esios animales
es de Lps. 4.40 por kilegramo. También se gconsidera la compra
de un verraco de aproximadamente 100 ¥g. d=2 peso, a un precio
de Lps. 7.70 por kilogramo.

£ interesante destacar gue el costo que mas incide en
2l monto teotal por conecepto de instalaciones s 2l de la
adquisicidn de las casvetas de paricidn, cuyo valor umitario
gs de Lps, 700, Egte velor, pese a que podria rebaiarse si

sz ytilirare una diferente selecoidn de materialss para su
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construccian, Mo se compara Con 2]l alto coste de lac
inactalaciones especializadas sue reguiere una explotacidn de
cerdot en gonfinamiento. En caso de construir cagetas con
menor costo, serja netesario ajustar  los wvalores  de
cdepreciacion puesto que su vida dtil postiblemente disminwiria.,

Dentro de las instalaciones también =e incluve 81 cosnto
il satablecimlento ode las praderas. Su costo es segpecifico
pera una pradera de anye forrajera. pero podria variar =eqan
cl forroie que =2 geleccione. N obotantsz, se rFrectmienda
utilirar en tualouipr taco una loguminesa con la auficiente
agresividad como pars resisticr @] pispteo de los animales,
copeclaimente duranle ia é&poca seca. Precisamente por este
factor del maltrato a gue estard somebtlda la pradera, se ha
considerado que habréd Qque sreestablecerlsa cada 4 anos,
considerdndose asi dentro del glan de inversiocnes proyveclado,
tal enme =g mucostra en el Anexo 15,

Las herramientas requeridas tamblén debsrdn reponerse,
al tercer afo, constituyendo por ende parte del plan do
Feinvergiones. Eotg acktivo ne tlone valor de rescate pusa as
asume que sstaran completamconte desgastades al momenlo de au
reposicion.

El capital de trabain comprende las necccidades de pago
incurridas durante un ciclo de cajs compieto, O sea & meoes,

Bu detglose se resume s2guidamente, en el Cuadro 8,
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Cuadro 8 Capital deo trabaio de la
Explotacion, ostahlecida
2n la Eff.

Monic
Exigencia requerido
de paqo por ciclo
en lLps.
SALARICS 3,150
ENMNCENTRARAOS g8.%13
FARMACOS 847
MATERIAL DE CAMA 285
ARUAR 13
FAPELERIA 25
IMPREVISTAOS 218
TOTAL 1%.474

e —— —— e e ——— -

Fuente: Anexos 9 v 15,

Loz conceptos de pago aon los mismos itantn para ml
esgcenario EAF comd para £l del productopr particular., Sin
cenmbarge, el monte total difiere entre amboe puesto gque al
productor deberd planificar sus costeos de alimentacisn &
pPrecios reales de morcado v no 8 precios artificiales o de
transferencia, comb sucede en la EAP. El capital circulante
aque necesitarie  planificar un  prodoctor e resume o
continuarcisn on €1 Cuadro 9.

Los requerimlon tos de capital tle Lrabaje S0
considerablements mavores. El monto de 1me gastos imprevistos
&5 thayor en este CASL pOr s éste un porcentalje de los costos
de progduccidn, los cuales sgn mavorss para 2l productor gque

para la EAP.
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Cuadro ¢ Capltal de trabajo de la
Explotaclidon, establecida
en par un produstor in-

dependiente.
Monto
Erigencia requerido
de pago por ¢iclo
o Lps.
SALARIDS 3,150
CONCENTRADOS 19,874
FARMACCS B8&7
MATERIAL DE CAM& 283
AGUA i5
FPAFPELERIA Z23
IMFPREVISTOSG 282
TOTAL 13,500

Fusnte: Ancxo 7.

La paprleria se considera importante2 porque en cstac
explotaclones & g£ampo abierto &8 imperative enfatizar el
cantrol eatricto de reglctiros de les hembiras. dado gue no se
les puede inspeccionar de carca diariamente.

Evaluande el monte totzl de las inversiones, tanto para
el caspn de la EAP, comD para e] del productor independiente,
prede wverse camn la Anversion necesarizs poar cada bembra
reproductora es mayor en aprpnimadamente un 9% en el Seqgundo
cas0, pues aumenta de Lps. 1,412 bajo condiciones EAF, a

Lps. 1,747 balo 1as del proaductor.

E. Inaresos v Coslosg

Los ingre=sos totales de la enplotacidn comprend=n tanto
la venta de lechones deetetados. de 13 KFg. de geso, como la

vanta de animales de deacarte. Los lpchoanes s veanden a un



a4x

precio promedio de Lps. 7.00 por Kilogramo. mientras gue l1os
animales de descarte s= venden 5 Lps,. 3.13 por kilogramo.
Este ultimp corresponde al precio initerno que se e acredita
a la Seccicn de cerdos popr Kilogramp de animal de sacrificio
transferido al rastro. Ein embargo. 21 precio real de mercado
promedia Lps. A.75 por Eilogramo. Ecste =5 el gque podria
gsperar un productor independiente por la vents de =us
animales de doscarte. £1 precio deé leos lechones 56 considerd
iguatl tantd pars 21 fCasoc de 1a EAP cong para £l del productor.
El detalle de la proyeccitin de ingresos esparados & 1o largo
de Ia vida del provecto s expone en el Anexo 2.

£1 Cuadro 10 muestra el resumen de ingresos v costos
provectedos para log 8 afos de wida del provyecto.

La wariecicdn en utilidades por cado periode se dehe
bacicamente a la evolucidn de la lase dg reppsicidn definidae
para los primernos afos de la explotacidn. For ez=ta razdn.
pese a gue el volumen de vertas de legchones destetados se
asums constante para todos los afos, Sse peErcibirdn ingresos
Cada vez mayores  contorme Ia proporcion de animales
descar Lados aumenta desds 10% en £1 primer ano, hasta 40X on
2l guinto.

£1 rubro de costos fijos, que incluye el costo de
reposicldn de 1os animalee descartadoas, s2 uniformizarid a
partir del arfo 5, on aprodimadamente Lps. %.,3400 para las afos
Bt que S reponcsn csolamthte hembrasz, ¥ en aproximadamente
Lps. 10,190 para log afos ©n quo atdemds de las hembras, ce

reemplace el verraco.
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Cugdre 9 Rejumn de Inaresos vy costos de los
priseros 5 afos 4] proyechy, e
ailes de lns,

Detelle AII  AO? 503 S04 s

hwgresos WL 2.8 4542 B 45E
Coctnz
varizhles 9.5 29 DM RS BER

Beneficio
beut 1335 W B BNAE bk

L. fijss  b22 g 4 057 F4

NI
HETD b.53 e 156 131 Lk
EAEIN
FCREYENTD f/ 0y S S T R )

Fuzote: Inioesacisn presentads on ¢ fboo 15,28,

Lan cifras del primer afio difieren de las de los afios
siquientes, puesto gue por ser ésig el afle iniclal de
operationes, lo=s ingrescs por wenta de lechones no contemplan
los 75 animales gue estardn adn en crianza al final de sae
aro. For el mlemo metivo, los costous variables de ese afio sun
menores gque 108 de loo s#lguiliconbes puesto gue sqlo retfiejan logs
costos atraibuibles &s! total de animales comercializados
durante el afino, o sea 303 lechones, v no al total de animales
nacidos, o sea 3B0 lechones.

El co=te de las animalws &0 inventario fug detorminado
on bazrc al cocto de crianza por concepto de sue alimentacidn,
tal camo se muestra on @l Anexo 13,

El detalle del Estado de Perdidacs v Ganancias de la

sxplotatitn, para @] escenaric EAF, pucde estudisrse en o)
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Arexo 13.C de estadans financieros. FPara los otroo ooceenarios
pusde rocurrirse & los Angsos lbd.H, 17.C vy 1B8.H.

En ba=e o la informacidn anterior, se #2labord un resumen
de los beneficios ¥ costos unitariocs rolevantes al analisis
tiranciergo, =1 cual se pgresenta en ] Cuadro 11.

Los valores fig margen brult v neto reflejodos en este
cuadro incluyen =1 monto total do los beneficiow, © sea., loa
generados Lanto por wventa de lechenes, como por vontoa de
animales do descarte.

El bheneficio bruto por 12chon se intgrpreta como el monta
gdigponible, luegt de cubrir los coestos variables, para pagar
costos fijios.,

Quadro 11 Pesusen Se costos y beneticios witeriss de 1o explode
tidn, ecteblecitndola &0 13 B, einresados en Lps.

FELACTENES DE COSTDR Wl | 1 I 03 (=R 1
U, Vartable / lechdn 45 H bt & &
targen brulo / Jechin {1 52 A £ i
C. Tokal { lechin 1] B g qr B
rargen nety £ lochén s | 3 35 B
Rentabilidad zobre C.T, 11 br! L A in
Mergin bevto / heabra 530 bt e H 853
Hargen nets / beebea 245 A3 an 534 wr
Erlacitn
flimentog /€. Varishle M i ™ Fi-r Jet

Fuenler  Elaberacide propiz en biae al Aseza 15,0,

Lie rentabilidead sobre loa coaltos Ltetsles oo atractiva, Esla
representa la proporcidn de utailidad gonerada por cada lemplirya de

costo incurride. Sin embargo, hay Que recordar que esta rezon no
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contempla la inversitn necesaria para generar tales beneficics.
El andlisis parcial de ecigs resul Lagosn puede conducicy a la toma
equivocada de detisiones con recpecto s la implementacidn del
proyecto. Ademas, ¢stos deben sev interpretados tomando en cuenta
que la FEAP opora bajo una estructura de costos hundidos., © oea que
ne carrespgponden a su valeor real. Este hecho se evidencia al
plantear las mismat relecionss &f ftgrolnos de la situatidn a gue
se #nfrentaria wun produckor individual, tal como se mugestra &
continuacidénr en el Cuadro 12,

Quadrn 12 Femeen de costos v bereficids initarips de 13 erpiols-
cidn, sstiblecida por un productor independieqte, expro—

s3des o Lps.
RELACIONES & CESTDS 1 | 71 [+ | . eril 4 &0 5
C. Varlable ¢ lechon i | | n 1
Kargen bruts f lechdn b2t ] 52 H %
C. Tetal f lechin ot g o k1 7
Martier nebo / lachio 12 2 5 .. L
Rentabil (4 sobre CL1. 172 i 6% 5 i |
rargen bruto £ hesbra 11 AL fi: 2% Teh
Hargen netn / heabra 141 a1l E.: ™E L
felaridn
&l imentos [ C. Variakle T a1 [} g1% Bl

Foontey Els‘oracidn propiz en base #) Arwwo IT.LL

Anallzando la eficiercia de la explotacitn dezsde la
perapectiva deo un productor independiente. la rentablilidaod
sobre [0a costos totales disminuye en oun 32U,

Como un 1ndicador de la correcta esitructuracién de los

coalos de la unidad productiva, pusde verse cémo &h amhoxs



47
planteamientos, el tota: de costos  por  concepto  de
alimentacidn representa entre gl 77¥ v el 80% de lots costos
totalus de produccidn, 1o cual es Ia norna geEneral para lae
explotaciones de cerdos.

F. Evaluscian Financiera de 1a Explotacidn

1. Flujos de Caja

Indistintamente de 1a rentabilidad del provecto, 21 fluio
cdig Lajo revela la liquider disponible a1 final de coda periodp
para afrantar las exigencias de pago del siquiente. En ca=o
de =er negativo para algldn afic, refleiard 2l monic gue s&eré
necasarit selventar peorr medio de Tinanclamiento enterno.

A cantinuacidn e presenta. en 21 Cuadro 135, un rezgmen
del +luio do efective disponible para cada periodo,
implementandn wl provecloc bajo las condicignes EAF, Yy
comparando estas cifras con las fue resultar:ian sl el mismo
fuera implemontaode via credito bancario a 9 afios plaro, con
? afios de gracia. considerandt un aporte deo fondos proaics detl
30%, una tasa de interéds del orden del t7% anual.,. segun la
realidad del mercado filnsnciero nacional .,

La numeracidn a la izguierda dol cuocdro resume la forma
en guiz fuce raleulade cada rengldn. FPara ol detalle de dstoo
chlevlps. referirse & las pagines 17 v 1B del copitulo de
metodologia.

En =}l primer rengldn aparecce =1 fluio de caja de la
explotacliaon bajo condlcitvnmes e Ffinanciamienio por medios

propios. El monto disponible en efectivo pare el periando
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inicial corresponde al del capitel! de Lrabajo considerado.
El rengldn de capacidad de pago refleja el pncodente de
efective gue s tendrd a disposicidn para amortizar a)
crédito. Su wvalor corresponde al del fluio de dinera que
resulta de restarle al flujo antes de intereases, los intereses
mismos y 2] manto del gopltal de trabajo, de mansra tal gue
=2 agegure la reserva de efectivo regquerids pare operar la
explotacidn durante =21 siguiente ciclo.
Luzdrn 13 Resusen fel flujo de efectivo de Iz erplotecidn,
ispleacabindnly pn L2 EF y coadardndole con &1

e e oEnenarid bejo condirimes de Hear
tianientr externa.

00 A0 | el 2 A 3 1] i

it FLUJD #NTES 1€ INTERESES 13,474 13,300 3,8 8,048 45,45 Rr L

21 T8 # 15) EARGRS FIRARCIERAS 3,001 T8k 2,%1 L W

@31 (-DET DI K P 2,02% 2,112 4,072 3,1 3,357

i1} (4¥-1B} SALDD PENDIENTE 17,653 ir.a5 17,468 11,749 3 B 9

15} {$}414)/2 SO0 FREVEDID 745 4% wmm e 2,942

{21 17L& {5) INTERES AOICIONA. ¢ 0 § 0 f
8l SARTITACI NS SUALFS o 0 5B 58 5,50

{
(£} ~[3) 7 (23 SILICTID L 166 EETTD | 8 0 ¢ 0 ]
i

(71 E1)=1252448) FLIDD [E €r32 NETD 15,472 I 25,385 LN =, 04 A, AT

Fuentey termas de finsstianiento de Finenclerd de Controanérica 5.4.,
sl icadss & Ja inftrsacidn dzl fnexo 5.6

Bajo las condiciones de la EAF, ol fTluic de caja neto,

lueqo de atender las obhligaciones financioras, e bastanie

e abreviatura CT significe Capital de Trabajo.
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favorable. Ectos resnliasdos son 21 primer indicic de las
voantajas que podria ofrecer el tomar un creditoc para emprender
el nproyecin: hecho que =ersd confirmsde lusgo 2n el andlisis
de rentabilidaed del capitsl propic.

Al plantear este mismo fluic baioc las condicicnes del
productor individeal, las perspectives de liguidezr cambian
desfavorablemente, tal comp se mueslira a continuvacism e el
Cuadro 14,

fuadro 1+ fesueen del fluin de efectivo dié Ja explotackfn,
inplesentads poe por un geedutbae particular, ¥

peperandodo con €] que o genefaria bajo condi-
ciones de flnanciaaiento exberne.

=l 0 il 1 a2 03 i 4 fed 5

1 FLUJD RITES DE JWAERESES 15,500 1k, 054 2,044 AN 30,3% LA

2 ITE & {50 CRREAE FINCIFRRS 3,013 5Ll 5, 0 1,8 17

{3 (-(2-E7 CARCTEAD BE PRED (2,514} 2,851 LE, 061 13,44 18,154

i {41-1) SALI FENRIENTE # 8T8 M B8 25850 14,58 7230 &

{50 HA1S(A)T SLEC FROVEDIO AR SR 1819 1990 340

i I7L ¥ () INTERES ABICIORAL i 0 & ! &
] AT [TACIMES AR FT ] g Tl 1,284 1,280

§9) [1)-{2424748] FLUID DE CAJA NETD ANTES

i
L]
i
{6 =~13)/1BT) SOLTCITUR: LIMER CREDITO | pA el g 0 0 0
i
'
of INFLESHIS i

15,50 12,40 @3S ML A48 M4,

Fuente: Hormaz de fimanciamiznto de Financisra de Centroasérica §.4.,
eplicades & lp inforsscidn del fnece 184
El creditoc gue tendris qgue seliciftar un prodoector
independiente et mayor puesto que su plan de inversiones

incluye la compra de ferrenos vy bBorgue =Su capital de trabaio



S
oo calculd on base &l costo real de mercado de algunos de los
factares de produccidn, For gste motlivo, Sus cargas
financieras v GU reserva para copital cireulante lo llevarian,
on ol primeor afno, a una condicidgn de 1nsolvencia financiera
pora afrontar los pagos del pericdo siguiente, S= woria
pbligado, por ende, a solicitar wn crédito a ceortoc plaro,
incurricendo ond on mavores obligaciones con respecto al pago
fde intereses. La linea de crédilto refleja el monto minimo
adiciunzl que necesitard para complotor oo capital de trabhajo.,
2. Balance de Situacidn

A continpuacidn se presenba. vn el cusdre 15, la situacidn
fipanciera de la explotacidn, ovaluada mediante el resumen del
Balonce general.

Cuadeo 13 Fesusen dil Ralace de Silucidn
ee 1a explotacidn, financiada via

fondes propios.

HITAE 01 i) ih3
CIAOLANTE : 1,500 7,7 25141
L i 10,70 19,470 &.00%
IYILIZR0G ! 9, 7ha sl 4324
IR T e e T e o o e ——— T ——
ACTHA SOTAL i 1,734 FA N 173,961

PREIVDS
CAP1TA, FRIFID R % <) 3690
EREBITOS ' ] 0 .00
UTIELDIWIEE RETENLLAS : 6,628 oI Il
====== Yy eyy oS ]
PATRIMCHID TOTA i 11,55 93,915 123.953

——r——

Fuente: Elabarazicn propla an base 8l feesa 15,0,
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Tanto &) activo circulante como las vililidades retenidac,
maeslran @l monto total acumulado on csia vy wtllidades netas,
respectivamente. Los valores del inmovilirado para 21 afo B
representan el valor residual de los mismos luego de disminuir
su valor original por efecto de la depreciacion. Tal efecto

ue presenta a continuacidn en el Coadreo 16.

Cuadro 1& Depreciaclonrnes

Depreciacion

Activeo anual
Cereo eléctrico a3
Plancha cemento 217
Casetas TO0
Bcobedercs 18
Fraderas 137
Herramienlog 272

TOTAL 1,399

£1 ruadre 17 presenta ol efectn gue ti1ene el creéedilo
sbrs 1os valores del activo circulante v el capital contable.
Pusde verss 21 efecio de las cargas  financieras
evidenciado on ¢l tmehor crecimiento del activo circulante v
de la=s wutilidodes retenldas disninoyendo ia tasa de

crecimicnto do activos v pasavos, de 124% a &49%.
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Cosdro 17 Fesomen del Balente de Sifuacidn

de 1a explotacidn, financiada wia
cridito bantario,

Fom j jhasd (1 1] BIF
CIROL ~¥TE | 18,459 89,87 157.8%¢
F130 ML ' 19,£4 10,20 0,008
FIJ0 [MVIE ! 9, 764 - ) -85, 4%
ACTIV TETRL ] RS 45,158 88,50

!

o !
TRPIYAL PROFLO ! i7,.83 15,025 1.7
EREDI TG H 1745 0 1603
UTILIR0ES RETENIDRG H e # 75 -lI.Mm
r ' 2 r o — — ~rdar1-—
PATRIMRIIN THTA ! M98 £5,758 48,908
Fuente: frexo 15.C.

3. Raronen Financieras
E! Cuadro 18 resume la wariacién en

las

FaZoregs

financieras exsperimentode a lo large de la vida del provotto.

Coadro I8 vecusen de as printipaies ratones

firancicras Sa0 proyscto inplessn-
taky por 14 EAP,

RANN ] A2 MDY MD: MDD
FENTARILIDAD SOBRE
B ATND TR, 12980 R9R WAR T ST
RENTREIL 1M SOERE
O TAPITAL PROFIG 1877 S0 J&dix 3594 WMt
MRREEN METD SOERE
LIE VENT/S 19950 DAL R Bak R
ROTREIEM [l
Y L% LIl L¥ L¥ LB
FAIOM [
ENDEUDAHERTO 0T 00 00K R 0.0
FOTACION [E
IMVENTAR IS 8 WE 10 UM 10N

Fuentz: Elahoracidn propia en base 2l Poexs 15D,
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La discusiidn de las principales razansae s presenkta an
el analisic comparativo para ceda escenario planteado, on el
slguiente capitula.

. FPunto do Eguilibrio

Eti analicio del punto de egulilibrioc de l1a edplotacidn zc
rcalizd de forma tal gue permitiera evaluar baio diferentes
supuestos  técnlco-economicos, cuaAl deheris ser &1 namero
minimc de lIechones por wvender cada &afio, para poder operar
cubriendo al menns los costos fijos. Las diferentes supucstos
e relacionran con aguellas dreas internos del sistema de
produccion sobre las cuales o8 podria ejercer algdn control.

Se simulan tres situaciones hipotétices. Le primera se
relaciona con wvariationes en la eficiencla técnica de 1a
piara; la segunda, con la ectrotcgia de venta de lechonesy y
i1a tercera, oo refiere a varlaciones en el precic de venta.

1 anéligis permite ademas, determinar euddles serdn las
periodos mas criticos dentre de la etapa de epatahlecimiento
de la explotacidn, la cual comprende los pridgros 4 afos do
operaciones, antes de gue el provectc aicance el nivel da
pestabilidad econdmica v productiva, =n el guinto afio vy
siguientes. Eabto o5 porgue gse asume que & partir de e=ze afa,
i fluio de productos. tanteo de lechomes terminados come de
animales do doccarte, s estahilirzara en aproximadamente 380
leechtones de 18 Hg de pezso promedico v en 10 hembras para ol
gacrificio, con un peso pramedlio de 150 Kg. a 173 kg, tal como

ap detelila en 21 Anexo 2.
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fi continuacitn se pressntan los resultadoe gde este
anédlisis, resumidos en =1 Busadro 19.
fuafrn 15 Puntes de equilibeic de 13 explotacite;
prpresados en Moo de Jechonss producides,

evaluedes hapottticaeenis coqln varistfancs
o los paranctros establecides,

Concepta o LI N1 S -~ | I £ I M8

VERTRNED Mo, [ECHIWES DESTRTANS PUR CRMRGA, I5 8 #

ER £ 13 13 0 i1
i1z 112 W B §&
I | 165 i Fi] B4

7

&

VRAIAED EL PEY) BE VENTA IE 195 LECHEES, 0 15 ¥g. &

Pesndestele } 746 75 s i 03,
ke 1 1 LI BB %
Bho. B 5% %

VRIFAIO FRECIN TE YENTA TE LOS LECHMES, IE 7 1ps. K

4 P ) 13} it 27 14
7 LI Lk 8 B4 3
g ; 7k | £S5 b Fi

Fuentes Elzboracidn propia & boge 2l Aoero 3.0,

Dentre de los pardneliros tdcnicos, 21 LamalBe de le canadas
es 21 de mayor impoartancia paras el desempefro financiegra de la
explotacidn, no solo por 8w influsnocia =2 las wvtilidades
finales, sino por ser amid]l sabees &1 cual poesde siercerse 21
mayor cortral, =segin el manejo gues se e d& & ls piara.

Es evidente gue wuna reduccion de un lechdn en =] total
dectetados por camada oblige a lagrar un voluman mayor de
venhtas para alcanzar ! equilibrio financiere. 8Sin embargo,

el apalancamiente operativo por concepio de costos flios



permlite soportar tal detrimento en la sficiencia {écnica de
1= piara.

Seguidamenta, == pone de manifiesto ura Mavyor
sensibilidad de la explotacion anle varliaciones en el precio
de wventa de los lechones, =siendo mas scentuada durante los
primerps afos, =2n 1los cuales aon no 2e hae estabilaizado el
fluin de ventas. Sin embargo. basandose en las impresionss
de los productores de cerdos de la zona, es poco probable gue
gl precio por kilogramo de lechon destetado descienda por
debajo de Lps. 7. En gste senfido hay gue mencionar que
realmente no existe un mercado formal de lechones destetados,
dado gue la mayoria de los productpres manejan explotaciones
gue integran werticalmente las etapss oe reprodoceion oy
trianza. Es precisamente por esta razon gue se desconoce aln
=i la actividad de produccidn de lechones verdaderamentes =g
justifica en términos de rentabilidad o si seria mas
conveniente dedicarse dnicamente & la etapa de crianza vy
engorde, siBmpre gque se tenga seguridad, claro ests, del
gbastecimiento containuo de 1oe atrimsles jovenss.

Examinando la wariacidn del punto de equilibric ante
difersntes pesnos de venta d= les lechones destetados, se
demusstra gue una exdplotacion de cerdos gque sg dedidue
exclusivamente a la wenia e jechones desltetados, de
aproXimadamernte 8 ¥g de peso, o generaria sulicientgs
ingresos siguiera para a&lcanzar la condicion de soutilibeio.
Ecto se puede generalizar para cualguisr sibtuacidn, pussto que

los datos del cuadro 19 fueron calculados segdn la estrucluira
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de comtos de la EAF, gque obedecs a condiciones artificiales
de produccion, bastante mes favorables gque las gue enfrentaria
cualguier proguctor indiwvidual swujeto a cargas fTinencieras,

fimscales v & costns realps e 1os factores de prodoccicon.

B. Anaiieis Finmapecrisro Pomparalive

Se presenta a continuarcidn, en 21 Coadroe 20, una
cseleccion de indicedores financierpos correspondientes & 1pse
resultados de la explotacidn establecida balo las condiciones
dgel escenario EAP sin financiamiento banecario.

Cuadro 2 Resusen de ubilidades de 2 explotecidn v cus princi-
peles indicadores crondwires, ectehieridndnla en la

EFP.

Evsluacits de Bo. prt 1 prds 2 prll 3 A 4 e | S
Utididader metac b, 628 [T 13,02 13,50 12,668
Canbin % T 70 .78 .53L =305
Fentabilidad =obre
£l ackivp totsf .00 LR s e LT e
Punte de equilibrin

Lechemes J¥¥S fia g B4 T

Learjras 14,444 12,74 o045 BB 19407
Frecis de smilibria

{en bps./kD.) T 1,55 17 5.4 4.78

Fuerte: Elaboracién propis en bass 51 foexg 15,0,

Los paridmetros contra leos cuales seran comparados sstog
dates sen los guz resultardian de la eswplotacidn si se
gstableciera sequn las condiciones del escenaric del praductor

independiente, presentados seguidamernte en 21 Cuagro ZL.
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Eil

{uadro 23 Fesaeen de ufilidedes de la euplotscide y sus prisci-
pzles indicadores econfedicos, establecid: por un pro-
ductor independiente.

Evaluscitn de B el | Al 2 ==L [={ ' 1 31

tilidades netas AT R B R S B 1]
Canbio 3 L Balt LS -1
Renkabilidad sobre
el activy hatal LA LA LS msm M
Punto de ewilibrio

Lechons 184 14 B 7 166

Lepiras 9,32 WL N0M BRI 16,5
Precis de eqilitria .

e Lps.f¥a.) .35 5.6 531 % 540

Fientes Elsboraciin propiz zn base sl fmewn 17.0.

il comparar los resultados presentasdos en &l Luadro 20
roan lo=2s del Duadro 21, #2 we camo invariablemente todos
reflejan udna desmejoric &n la evaluscicon fTinanciera de la
explotacidn al retirar de esiac las artificialidades del
pacenaria original. La=z utilidades netas sufren una baja
considerable, por lo cwal disminuye tambisgn la eeniabilidad
spbre 1los actives. Este dltima, ne solo se ve afectada por
la reduccidn en los beneficio=z netoa, zsino también por el
aumento en 21 valor de los actives, 1o susl significe gque baic
getax condiciones, habrd gque invertir mas inicialmente, para
terminar Qanando MENDOS.

El puntn de eguilibric se adguiere a voldmeEnss de
produccidén parecidos puesioc gue la estructura de costos fijos
22 asunid constante para ambos socensarios. Tin 2mbargo, &dn
v cuando 2] apalancamiento operative es similar eo téermings

del nhdmero de lechonres gue gquedan "libres" luego de cubieir
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costos fijos, bay que rechrdar que 21 margen de beneficio neto

por lechén vendido s inferiﬂr g aproeximadamente un S0¥ para
el gaso del praductors c%n respecto al de la EAP, tal womo se
mostro anteriormente an %ms Euadros 11 v 12.

El precio de equiliério corresoonds 2l precic minimo que
podria aceptarse para 1; venta de lps lechones, sn wun sfo
determinado, para no pedodesr ni ganar. Ezslos valores estdn
entre Lps. 1.50 y tps. 2.00 por debajo del precio esperado,
For lo cual no censtituyven v Area critica de rissgo, al menos
En Comparacitn con la pogibilidad de un aumento en los costos
de produccidin, sitvacidn gue practicamente podria darree por

un hbecho, especialmente ante la perspeclive inflacionaria v

de devaluacisn de la moneda.

4
A continuacion =e ﬁr&aenta el contrazte de los ruatero

i
pEtEnarios, 2n relacisn a =2stos mismos indicadores, svaluados

sequn 1o provectado pasral &l aBo final del proyecto, por ser

#ete =l que presenta los flujos normalizados de ingrescs vy

egres=os.

Er 2l Cuadre 22 se comparan los reculisdos ==perados baio
las condicioness de la EAP cvon v 2in financiamiento externo.

S syperimenta wuna lsve disminucidan tanto e las
utilidades come en la rentabilidad de los actives, como
congecuencia del costo adicionmal incurrido per concepto de
cargas financieras. Sin zmbargo, esta dissinpucidsn resulta
irrelevante frente & la casi duplicacicdn del rendimiento del
capital propio, Estn z=e debe a que para este afio se espers

haber cancelads 2] crédito aclicitado v por 1o fanto, oon 1a



=
mitad de la inversidn original se estardn gencrando los mismos
ilngréasns.
Cadrn 77 Coeparaciin de ulilidad, rectabilided ¥ puntn

e =uilibri, entre las siivarianes de 1z E4P 5ln
finarciamiecto erierno v ton ilnsrissientn, -

laados 2! 470 5.

Trewcepbn EWF cinF, EWconF, DIF
Utilidad #eta 12,548 12,18 -3.95
Fentabilidad seie=
# Sctve Totzl | L L5
fentzbilided cobre
£f Capital Propio pI R £3.9F HAR
Punto de Egrilibrin
[en R, 8 Techooes vendicon) ] 107 1453
Precio ge amilibein
(e Lys.ita.) iH £,17 9 H

Fuente; Elaboracifn propit oo bake 3 foersc F3 y 16,

Hay gue enfotizar gue, A pesar de lo atrectiva que se
provecta esta alternativa una vez csaldada la deouda bancaria,
&] factor determinente para tomar ¢ creadito o o tomarlo, s
el estado de liguidez gue se tendra durante los periodos en
los que haya gue anortizar la deuvuda. En esto caso, tal come
me demostrd @n las resdmenes dol flulo de caja presentados en
=]l Cuadro 153, =2 cuenta con la solvencia econdmica necesarla
nara afrontar las abligeciones dol pasivo.

El Cuadrw 23 presenta el contraste sntre las situaciones
EAF v productor particular, ambba finenciadeos por medios

Froplios.
HIBLIGTECA Wispy popenoy

E
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fuzdre 27 Cegararifn de etilidz, rentahilided o
pnba de equilidbrio, entre lac silesciones
ERF v de un Producter Independlente, sabos
zin financisgisnte agkerma y svalesdns 2l
&ho 3 oel Proyecto,

Concegio EfPzinf. Flcinf. MFE

1tididad Kets 12,668 7,11 -0

Fentabilidad sohre
7l fActivo Takal Ze 2.8t -l 99

Fentabilidad sobve
el Cagita] Projio AL W -8

Puntc d= Equilibrip
fen Mo, de lechones vendidos) 4 I 45H

Precin de equilibrin
ten Lps. kg, ] 4.72 I A K

Fugnte: Elzhorzzido propiz = hase 5 Anewes 15y 17,

Esta comparacidn s la gue mejor evidenoia las
cordiciones seperialeas bajo las gue se produce dentro de ta
EAF. Las witilidades beijo condiciones del productor dizminuven
en un FEY, a pesar de gue los ingrescs brutos peareibidos son
ligeramente mayores, dafdo oue 8]l precic por kilogramo de
animal de descarte z=e cotiza a Lpe 0.52 mas en el mercado gue
ern la EAP. Ein embargo, los costos de produceids son
considerablemente mayores.

El Euadra 24 presenta la comparscién  entre las
ajltuaciones EAF v productor, ambos fTinanciadps via préstamc
bencaric, per el monto eguivalente al 90¥ de la inversidn

rtieial.
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Cuadre 25 Comparacitn de utflidsd, rentabilidad y
pustt ¢ eguilfbrin, sntre Jae situaciones
£ ¥ de un Productor  Independicnte, aabos
con financiantents mxterno v evaluados  al

a7 7 del Proyecto,

Concepto EPenE. FlonF. WF I
Utilidad Reta 12,158 83 -H.70
Rentabllidyd sohre
el fctive Total . DA -1680
Renbahilidad sebre
el Lapital Fropie L334 B.T5 -HWM
Runto de Equilibria
fer Mo, de lechonez vendides) 107 iig 10.281

Precin de equilibeia
fen bps.fia.) &8 n® 1Lidg

Fuente: Elaboracitn prooka en hate 3 et 15 v 15,

Al igual que en el cuadro anterior, los indicadores
empecran baijo las condictionegs del productor. al punta de
perder el atractivo de inversisn.

Finalmente, el Cusdro 25 muestra ia comparacion entre laco
conditiones del productor con v sin financiamiohte externo.

En este caso, £l apaloancomicnte financiero es mucho mésg
moderado que para el caan de la ERF. Aln asi, parecliera
conveniente una ver mas, emprender =1 proyecio por medio de
un crédito, bhasandase en el mayor rendimiento del patrimonio.
Sin embargo, lLal como se demosird &n el andlisis
de flujos de cata presentadp en el Casdro 14, un productor
independiente enfrentaria una dituacidn de iliquidez durante

®]1 primer afng d¢ aperacicnes.
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Cusdre 73 Comporacitn de utilidad, rendshilidad y
pinte de equilibeis, eatre lag sibsciones
e un Productor Iroependients sin finsncis
siente externo ¥ con  financiagiento, eva-
Juedos a) afi 5 de) Fropecto.

Corceptn Fleinf. PlowF, HF X

Utilidad Heta 9,141 B AW

fentabilidad sobre
el frtivo Tofal 21041 M A

fentabilidad sobre
& Capitel Fropio udyrid L2 A PR 1

fentn e Lpuilibrio
{en Ha, fe lechones vendidos) 10 118 i i

Precia de ppuilibrio
{en Lpe.f¥a. ] A w130

Fuente: Elaboracidn propia on bace & feeens 17 v 15,

H. Evalupacrian Comparativa del Provecto de IMwversion

Lz s=siguiente evaluacidn contemplse un =Ré&lisis  de
rentabilidad del proyecte como tal, sin incluir cargas
financieras; v uwn anAlisise de rentabilidad del capital propio,
contrastando los resultados de los diferenles escenarios.

Les indicadores evaluados son Ia Tasa Interna de Retorno

fTIRY, v el Walpe fActoal Neto (YER). Ambo= s presentan
valores calculados en términos corristtes v en LESMmIADS &0
repales, o sea ajustados por una tasa inflascionaria del X,
1. Andlisis de Rentabilidad del Froyvecio
Los resultados del analisis de rentabilidad del provecto

s¢ resumen a fontinuecion en e} Cuadro 2&.
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Bumdro 28 fnalisis de rentakilidad del provestn,
comrarandn 12 sihieridn de 1o BF eon
la d= un Frofuctsr Independionte,
axbos sin Tipaneizeiento selerm,

THOICADORES 13 F.L i3

Teca de corte seleccionada 0 it
Forcentaie estisado de inflaclin 2008 9. 00

T rorrieate i A [ =124
TIR real 18.310Y E.91% ~11,3%1
Yl corriente 10,066 §4,250] 14,721
Vi real £1,667F (14,800 (14,330

Fusnter Elsborerifn propiz en haes & Poexn 174 ¥ 1R.0.

Los datos confirman lo favarable gue resulia la situacidn
de la EAF en cuanto & sus copdicionss de prodgueccion. en
comparacridn con la que enfrenta el producter individual. (s
TR del provecto evalusda desde la Splica del producteor, no
sqglo e mendr gn un 1724 =ino gue ne lagra sigulera supsrar la
tasa de corte ssleccisnatda para el proyecio.

Lz tasa de corte se fijid segun #1 minimo exigide por la
Banca nracional para proveckos aoropecusrios. 5i eésta
coincidiera con la rentabilidad minima de la mejoar alternativa
de inversidn, significaeria que un productor que se decidsa por
ia implemertacién degl provecto dejaria de percibirc, =15
terminogs del wvalor presente de swus flujos orovectados,
apragimadamente Lps. 4.835 al invertir en la explotacion de
cerdns en lugar de hacrerlo en la opcidn alterna cuyo retaorno

hipotético as definid en un 20%.
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FPor otro lado, sl ésta s hubisra fililado cansiderando
ademiés un componente de aversidn &l riesgo por parte del
inversipnista, adicionandele al  pédido esperads g 1a
alternativa contra la gue se compalra la rente de este
provects, =1 wvalor negative del VAN significaria que las
expeclatives financisras del mismo no le ofrecen al producior,
la sUficiente seqguridad finasnciera como pare oue g2 jostifigue
gl arriezgar su patrimonio =n la isplementacidn del proyecio.

Fara gl casoc de 1a ERF, sin s=s4abargo, =21 provecto se
perfila mucho més atractive que pera el productor, siende si
TIR corrients del! orden del 2%%.

5i consideramos dentrs de  estps indicadores, LU
compaonents por conceEple del porcentajz de inflacidn csperado
para lIps préwimeos afps,. ] proyvecto se torna rigsgosc aan bajo
las condicignes de la EAF, v no seria acon3asjisble su
implementacidn baijo ninguna cirscunstancia.,

Es importante aclarar que loas valores de las tasas de
retorng no deben evaluwarse alsladamerte como pardmetros
definitives, sino gue deben complementarse con la evaluacion
de! wvalor actuwal nelo de lIos flujos. E=to debide a gue e1
porcenlktaje de la TIR o dice nada ragﬁetta &1 monto de 1a
recuperacion actuslizeds de fondos, por o que =m0 valor
relative podria cousar impresiones srroneas respecto & las
bondades del provectas micnblras gue el VAN reflejs
efettivamente 21 monte nete de los beneficiosw actualizados,

uha ver ambotrtizada la inversidn iniciasl.
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2. Anzlisis Comparativo de Rentabilidad del Capital Propio

El eiguiente andlisie tiene ja finalidad de detsrminar
las ventziss, en caseo de haberlas, de financiar el provecbo
mediante un aporte del 504 de la inversion inicial por parte
de wns institucidn bantaris, en ls forma de vn crédito & 5
anos plazrg, gue incluyen 2 de gracisa v a wuna tasa de interés
del 174 anual.

El Cusdre 27 prespntads & continpuacidn massira 1a
variacion en los indices de evaluacidn del provecto bajo las
condiciones de 1a EAFP, al intearar en =llos ] componente del
financiamiento @xterno.

Los resultados mueslran claraments 1z conveniencia de
implementar =1 provectt wvia credifo, considerando las
circunstanciess especizales de produccidn de la EAF. De hacerse
asi, no =3plo se esltaria compartisndo el riesgo de la
invarsidn, =int gque a&demds @8 estaria aprovechando 1
beraficio del epalancamientn financlero sobre la rentabilidadg
del capital propioc, bzelante marcado =2n 2ste caso, dado o1
aumente del 10% en la TIR corriente v del %% en la TIR en
trminos reales.

Es intgresante hacer motar que el s2fectoc favorehles del
apalancamlientc financierc g2 tal 2n este Caso, que =1 valor
actualizade de lps flujos, en téemines reales, pasa & Ser

positivo, sumentando en aproaximadamentes Lps. %, 500.
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Buadro 27 Rendsbilidad del capitzl propin comparerie )
sifueciones B oin ftinenciaaients exiero y oo

financizstentn,
T EPcinf, EPemf. IF
fporte capital propic W00 5000
Taza de interss a largo plazn 17,00
Tasa fe Interds Yinea de criditc 17,008
fifos e gracia 200
Plaxe del crédite fancs) ERLL
Tasa de corte z=lercipnads i M . W1

Porcentaje ectimade de inflacide %00 .00

Tif corriente tapital wopia MR L 9.5

TIR rea) vaplkal pregis 18,3E 27,108 £
¥ corriende capilal propin LR SR v | 2,50

Vi res] cepitel propia (1,087 4,00 ThEET

Foeate: Elzborzcifn pronia en bese ol Seexo 198 v 19.0.

A continuacidn se comparah, &#n 21 Cuadro 2B, los efectos
del apalancamiento fTinanciere, tal como se discutid en =1
punto  anteripr, pero bsjc las condicionss del productor
independiente.

Bajop pstas rondiciones, el apalancamiento finenciero np
favorsce lo suficiente los {flujos del provecto. basicamente
por Lres razones: la inversidn inicial por descontar €s mayor
per la comprs de terrencs vy bor 21 aumento en gl capital de
trabajtr regusrideo:; el crédito por amtriizar =s. por ende,
tambi&n mayor; ¥ Comd Consecuencia de ésto vy del aumento en
los costos de produccicon,; loz flulios anuales ssperados son

menores, alocantando inclusive valogrss negativos durante los
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afnos primero vy cuarto, tal cono pugde wverse en los Tlujos
presentados en ¢l Anexc 19.
Toadro 28 fenfzhiliged del rapital propie coensranda las

gibyzciones Productnr Independiente =In finag-
cizsicnto externa ¥ con financizeientn,

COHEFID Pleine, FlemF. 0iF

fporte fapktal pronio W00y Sh.A0

Tesz d inkerde 2 laron flaza _ ¥R

Tata de interdc lint2 de cridite 1008

fRcs de gratis 2

Flaze del eritits |&es) i

[onfSin fmglectrs 1 1 1

Tece de corte kelecriondds Al 2000

Poreentzie ectisadn 8¢ inflacidn 9005 008

IR corrienis copital wropin 16550 17,741 g0
TIR real tapital propio a8 7.0 0.8
V8 corriente capital pronin [4,823) {2,368} 2,441
Vil real capital propio (16,008 RUN &, 567

t 1= lepueshns inclufdos; @ = Fapuesie mo Includdos

Fuenter Elghurarifn proplz & baca 2t fmewy 19.0 v 1%

En la columna de las diferencias absolutas entre 1los dos
valores del VAN, corn v sin Tinanciamiento sexterno, puede verce
que 21 aumento gensrado en fstos es szimilar al gque se da en
s valores del VAl del Cuadro 27. Sin embargo. =21 VAN sin
financiamients es tan baie, gue =1 aspalancamients Mo ec

auficlente para levantarlo hasta cifrss positivas,
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Es interesante ver gque, a pesar de gue 2! valor actual
neto del capitel propic muaestra un dncremento considerable,
Ezte no se reflejsa en igual praporcion en los valores de 1g
tasa de retorne. Esto =& suplica por 2! hecho de gue 21 valor
de la TIF @«in financiamiento, o sea la del provecto en gi, ==
mly cefcana a la tasa de interés aplicads &l préstamos. En
#stos casos, el apalancamiento scbhre la rentabilidad del
capital progitr es minimo, dado que £l alguiler del dimgro gue
sz tomd prestado 2s més cara Que lo que &l mismoc renta sl
invertirlo en gl proyvecto. Resulias svidente entonces, gue no
convizne desde ningun punto de wista, alguilar dinsre a una
tasa de interds del 174, para invertirvlo en uwna activided que
reditia soalamente =1 1464, Se sclaira sin embargo, que ta
relacitn no e osxatla, pues el efecto directon del pago de
intereses sobre 103 flujos estd sometidea & la aplicacidn de
la tasa de descuesnto anual. Por 1o tantg, =1 valor presente
Hde ese pago =2s algo menor gus su valor nominal provectado de
17%. HNo obstante. la comparacidn de la TIR del provecto con
la tasa de interss®s 4 la cuel podria fipangiarse, da una idea
aproximada de la conveniencia de tomar o noe el credito, L&
informacidn del Cusdro 28 e5 hastante clara en cuanto al
riasgoe que representaria implementar el provecto  wia
financiamiento bancarioc, seqin las condicionss bajo las que

fue plamnteado.

El iitimo contraate correspontds al de la rentabilidad del

capital propio bajo condiciones EAP, en comparacion con la
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obtenida bajo condiciones del productor individual, tal como
s presente 8 canlinuacidn &n el Coedro 29,
Tuadrn 27 Fentabilidad del capital propis Cupsrands 1a

situscionss ERF o Fimantiastenhs eateedd y
Fridugtor Infependicnte ron finaneizsiento.

CERCERTH EBFiaf. FltnF. DIF

&pariz capilal propio WLOE FLOGE

Teza fe interds a Tarpn plaen I L7
Tasa de interts 1inea de créditc 17,00 LF.0L

fAns Cr gracia 2 2

Plaen ded cridifo lafos) 5 ]

ConsSin isuestes & ] 1

Tisz e corte seleccionads .00 .0

forcentzie estimadn de dnflaci{n AL 700

TIF rorriente capifal prosic Bam O ~21.29%
TIR real capital propin AR PR =19, W%

Vi rorriente capita) propdo 2,08 (5,30 {14,017}
Wit real capilal peopio a0 (5,HY {1548

{ 1= Tapuestos Incluldess 9 = Iepuesios mo incluide:

Fusntzr Elsboraridn propia en hase 21 fnewn 19,

Estoz resultados confirman wuna wvez més la ventajosas
posicidn de que gora la EAF fTrente a la del particular, v =1

moyor riesgo gue enfrentaria éste al financiarse via credito.

1. Analisis de Sensibilidad

f continuecidin se presentan los resultadsose del analisis

de sensibliilidad efectusads &1 proyvecto, tants para el

escenario EAFP, como para el del produetor individual. cl

Cuadro 30 muestra =1 resumen para el primero. Sus datsoe deben
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imterpretarse como la wvariacion maxima en costo=s 2 ingresos
admitida por el proyecto, anltes que =u valor actusl neto sea
igual o mEnor gque cere. Bl an&dlisis copteanle los porceniaises
de incremento en ecostos vy disminucidn en ingresocs gue
anulariam 21 WAM, tante =2n términos corrlgsntes como en
L&Erminos realea.
fuzdra 3 Bocwken del awdlisis de seasibilided

y aceplabilidsd del provectn, bajo lag
coedicinnes de 12 EAF.

SERSIBILIDAD [EL PROVECH]

Yerizeitn siviss o WERESDST [af QUE!

VAN spirente = & 442
it real =1 1708

Varizrifn sdwisa en TOSTOG gara que:

VA aparents = 0 114
Y real = 201

Fuente; Elaborecidn proniz en hass al fneen 190

Bajo las eondicicones de la EAF, =l provecto resulita mas
zensible a disminuciones en lo= ingresos que a incremestos en
los costos. Hin embhargo, si consideramos gue los costos de
alimentacian conskituven wupa alta proporcidn de los costos

totales v gque  adem&s  las raciones de los concentrados

¥ Uun wvalor negativo ern el porcentais de wvarlacidn de

ingresos o costos significa gue éstos deberdn disminuir
gn pse tanto para gue =1 VAN ses igual a cero.

Un valor positive en 21 porcentaie de variacion de
ingresos o costos significs gue detos debsrdn senentbar
2n ese btanto para que 21 VEM llegue 2 ser C@ro.
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contienen up alto parcentaje de ingredisntes importados, tales
Como harina de sova v salvado de2 trigo, posiblements sea mas
probable un auments en los costos de produceidn, antes que una
reduccidn en los inaresos, esSpecialments ante la perapectiva
de unpa devaluacidn da la moneda.

1l considersr en 2l andlisis una posible inflacidn del
e 105 ingresos tendrian gue aumentar por lo menos en un 1.7%
patas que 2]l provyeclto comience a ser rentabley, y los costos
tendrian gque diaminair por lo meros en Ui 2.3%. Estto debido
al walor negative del VAN de2l provecto eb térmitos reales, tal
comp s mastrd anteriormenie en =21 Cuadro 24,

Por dltime, ! Cuodro JF1 muestra 2l mismo snalisis
anterioe, gvaluads bajo las congdiciongs del produc tor
particuolar.

Como se mostrd en 21 Cuadro 246, tento &1 VAN en términos
reales, como &l VAN apasrente del provecto del productoar. Son
regativos v por lp tapto nmo admiten desmejiorias en el
planteamiento del! mismo. A pesar de ssto., 2] analisis se
reglizd para determinar coanto tendrian que mejorar las
condicinnes de costos 2 inglressos para haceEr rentable =21
grovecto, El mismo Hirve de base para sugerir slgunas
recomendacicones conducentes a mejorar 1as  perspectivas

financieras de éste.
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Cugdren 3 Focumen d8) andlisic de sencibdlidad
v arepichilidad del provecko, bajo las
condiciones de un prnductor indefen-
dianta,

SENSTRILIDA Teb PREVEETE

Yariacifn séniss = IHSRESDS pera qued

Vi apareste = 0 LEAL
Wi real =0 16,043

Variaridn odeiny on COSTOS .para fuie:

et aparenta = & -4 73
WA read 2 -5

Fuerkes Edaborscitn wropiz =n Bace ol feexo 19

Como puade verse, endran pecssariamente gue aumentar 1os
ingresos, o bien dismimuir los tostos para mejoras la
rerntabilidad del proyecto.

Para incremsntar los ingresos, sera necesario mejorar 1a
plficiencia técnica de la piara, destelando un mayor nomers de
lechones por camada. La otra alternativa s aumentar =1
precio de venta de =su producto. peto ests 25 menos probable
gue la anterior, por depender de factores externas al manedo
de la sxplotacion.

Fara di=minuir los costos, @) productor debe concentrarse
en el ruabro de altimeEntacicn, por ser Bl de mavor incidencis
en los costos de produccidn. Una alternativa podria ser
sustituir una proporcidn de los concentradas por subproductos

de baio precipo v de Tacil adguisicidan.



IV, CONCLUSIONES

Hazardose en la informacidn presentada, &1 proyvecio ==
técnica v financleramsnte factible, bajo laz condiciones de
prodgucciogn de la EAF, dada la desoccupacion actual de los
terrenos considerados v la clara demanda gue exlste para la
rarne de cerdo.

lLa ppeitn del financiamiento restulta muy atractiva bajo
astas mismas condiciones, tal como e evidencia por el aumanto
gn la rentabilidad del capital propio. 5in embargo, al
pvaluar ecsts OpLdn baio condiciongs del produc tor
independiente,; no se obtiene mayor beneficio por concepto del
apalancamients fimancievro, deblido a que la tasa de interds
anual considerada para 2l erédiio es similar a la reéntabilidadg
mizma del proveclto.

fibora  bhien, analizande =1 disesfo bsio el gue fue
planteado el provecto, plede concluirse sin lugsar a dudas que
la etaps reproductiva del ciclo de produccidn de cerdos no es
rentable, Tal ¢omo se demostrd 2n el anidlisis del punto de
eqguilibrio, una ewplotacidn deditads = la venta de lechongs
recien destetados, tiene altas probabilidades de fracasar.
Segiin ectg, S22 puede concluir gue 1l poca rentabkilidsd
obtenida se genera ca=i eqxclusivamente en 21 valor adicional
sgregado a los lechones. al engerdarles & partir de 8 Kg.
lugga de =u destete. Evidentensnte, las ganancias de las

explotaciones porcines s deriven £n su Qran mavorigs, del
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engorde de los animales. La inteqgracidn vertical hacia atrés
zp justifica tnitcamente cusndo hay riesge de insuficiencia de
materis prima gus permnita continuar 21 cicla. En tales cases,
#s necesario insluir la ecrianza de lechones dentro de ta
guplotacidn global: con la esperanze de que la renlzbilidead
generada por 21 resio del process sea suficlente pars
compensar las pérdidas incurridas durante esta etapa previa.

Basidndose en los resultados obtenidos v al compararlos
con 1o oue se reporta 2n la literatura respecliva, se concluyve
gue laz dos razones principales por la gue sste tipo de
explotaciones no son rentables en noestre medio., son:

1. El mercado de cerdos aurn ng recontee 2l ocosto raeal de
ls e£rianra de lechones; & diferencis de lo que oourre Bn
paises como Francia, Inglaterra vy Estades Unddos, donde dichas
expliotaciones han proliferado en los OlitimDs tiempos.

2. El =zistema de alimentacidn utilirado cominmente s#s a
base de alimenitpos concenkbradeos. cuyo costio es excesivamente

glevado en comparacion al producio que genstran.



Y. RECOMERRALIONES

PBasdandese en loa anédlisi=z realizedos, =& recomienda La
implerentacidn  del provecto pare el caso de 1la EAFR,
corslderandg la contribucion gue este haria a 1a meolucidn del
problema de inewficiencia de carne de cerdo gque sxperiments
actuaiments la seccidn de Frocesamients de Productos CArnicos.
Sin  embargo, o se recomndenda =w implementacidn baic
condiciones de un productor independiente.

Con respects a este punto. debe recordarse en todo
momento que =1 conpromiso principgal de la EAF, 2n cuanto a
actividades productivas =e refiere, 2= 2] de entrensr a Ios
gatudiantes en aguellazs gn las que puesdan desemp@Eharse
gritosamente en su futuro comp profeciconaies. E=2te concepto
e B2 limita solamente al aspecto de Ia preparscidn tecnica,
wmino Que tambieén abarca, die  manet s prioritarias la
determinacitn de la la factibilldad financiera de dichas
grtividades. Fartiendn de e&ste hecho v basandose en 1los
rosuliados de 1la evaluacion financiera del proyecto deniro
del escenaric del productor independienite. se recomienda gue,
de implementarse en la EAP, S8 ponge & disposiclon del
estudignte la informacitn financierse perltinente, de modo ftal
que dste pusdaea Lomar corsciencia del riesgo gue dicha
actividad ronlleva para un particular, generalizendo €1 mismo
precediments para cualgquisr otra fQue sea de su inleras.

Con respecto & la alternative de recurrir 2] crédilo para



T
finantiar &l provecto., g recomiends gue ss cAaneiders sy
implementacidn, tanto para la activided ohjelo de ests
estudic, como para las demds oactividades productives gue =
lievan a cabnn en la EAP.

En  lo referente & e seleccidn del sistema de
alimentacidn, =& sugiere investigar ampliamente todas las
alternativas de sustitutos de los slimentoas concentrados, o
por 1o menos de sus ingredientes impertados. a modo de

absratar en 1o posible 21 costo de crianzas de lo= animales.



vI. RESUMEN

El principal objetive de este g¢studio fue 21 de
determinar la factibilidad financiere de ura explotacion deo
crianza de lechones gcompuesta por 2% hoinkres reproductoras.
£1 cnfogue general del trabajo se getfinid en base a lae
condiciones bajp las que se produce go la EAF. Lo% resultados
obtenides bajo este ssquena fueron comparados can loa que o
sspocraria obtener con lacs condiciones dC  un productor
independiente gue implementara 8l proyvecto. £En ambos Ca505.

e ronsideraron dos allerngtives para el finsncisamiento del
proyecta: la primera consiste en financiarlo enteramente por
medios propios; la segunda, corresponde al Tinanciamiento del
S0% do la inversién inicial por medio de uan crédito bancario
a 9 afos plaro.

Considerando une tasa de cnrte del 0%, se detormind guo
el proyccto o5 rentable para el caso de la EAP, en £ gue me
ohti1eneg vna TIR del 294, REro noc asi para el cvasao del
produc bor particular, 8l tual podria esperar sclamento un 18X
de rontabilidoad sobre su inversion.

El apalancamientg financiero gensrado baio condicionegs
de la EAFP e muy favorable, elevande la rentabilidad del
capital propiec a un F9%. Mo ocurre lo mismo para el casa del
productor, &n 8] cual oo pbtiene une diferenciae shesoluts: entre
ambas rentahilidades monor al 1%.

Se conclinyd aua una explotacidn de crianza de lechones
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oS rontable Onicamente bajo las condiciones ecperiales de
produccian de ta EAFP, perg que al sangter 81 proyecto & las
condlciones reales de gosto de los faclores, especificamenie
2] de los alimentos concentrados, la actividad se vuClve muy
riesgosa en ULérmincos fimancieres ¥y por 1o tanto, No es
acongejable implensntarla bajo @] asgqueEma productivo definido.,

Se recomngendd busgor medios Svstitutivos de alimentacidn

gque resulten maAs gscondmicos.
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Anexos 1 Cambic en la distribucion de  los
costos variables incurridos en explo—
taciones porcinzs, durante 1 periodo

19551984,

Afos filimentscion Otros
19863 — 1944 84 .47 15.86%
1978 — 1978 77.5% 225
1585 — 1986 71,03 29 .0

FUENTE = Facultad de Economia Agricolas de 1la
Universidad de Exéter.
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frexg 2 Ingresos por vents de lechones
v animgles de desgarte, 2n miles de Lps..,
registrados &l final de cada pericdo.

Ao de wvida del proyvecho
Concepto 1 = & 4 b=t

M. ITechones

werd 1o 2G5 B0 S8G IE0 S8
Total KHgs. 4,270 0,700 58,7040 3,700 o, 700
Lps. ARy, 7 7 r 7 7
SURTOTAL Lps S2.03 2990 9T SS90 3% .90
Taza de
decscarte 1% 20% 447 307 G0
Mo. cerdas
descarladas
123 Fg. =
130 Fg. S =
175 Kg. i = 3
170 Hg. 7
Total Kg. 75 730 1.75G 1,858 1,425
Mo. verracos
desgartados
180 ¥Hyg. 1 1
Takal Hgs.
de descarte 75 IO 1.730 2,030 1,425
Lp=. /Hg. 3.70 F.75 J.70 Z.78 E.7E
SHUBRTOTAL Lp= 1.41 .49 &L 0h F.EZ L.0%
WVENTEHS
TATALES Lps 5.4 G54 4L .5 47 .5 45 .0

Fuente: Elaboracisn propia en base & los pardmebrns
t&cnicos estimados,
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Anexo I Costo del establecimiento
de la= areas de potrero.

e A e TH T T 1 ) T e e e e e e el B Ty n FRY FI  T)  m e m  m m m f _) Bt A L LA LA T —— LN WA LA L

Cantidad Costo Terrent Costo
Actividad poyr Ha. Costo/u por Ha. total total
(L {2} (3 (41 {97 (&l
Hrm—Jor LpE=. ST 3CA: Has. (d%3)
Arado vy
Rashreads
{maguinaria} 10,00 25 .25 282 .80 1.42 4i8.25
Siembia
(manc de obral .00 &.&7 S5.36 148 re. oy
semills
requerida Kg. 100 45 .00 A0 0 i1.48 37 .20
TOTAL IT5.T5 1.48 S04 .00

Fuente: Seccidn de Adrostologis, EAF.



&b

Anenc 4 Dosto de construccidn de las parideras

Precio

Hlaterial Canitidad trritaric TOTAL
Tubo HE 207w L/2¢ 7 24 GG 168.00
Tubho HE 20°x 5/79% 2 2a3.90 TL.00
Léamina lisa galvan.
de T x 106°Cal.#Z24 3 41 .4q 124.20
Flatina metadlica 1 a0 F.o0
Madera curads {piel 8.5 120 4.20
Remaches 150G O.1A 248 00
Pasadores 2 1 .50 S0
Pares de bisagras 2 DL rd =N ¢
Lhg., soldadura = 2.80 840
Subtotal ..l i i Gt dvumE P e mE e .. G485 _EZ0
Mano de Ubra 251.75
Albafileris o dias SGL3R 1531.735

Carpinteria 4 dias Z5.00 LO0G, O
Bubtotal & .o - ms e e e e e fr e e e e hE MM Nae ek kkn o+ 2ER1.78
FOTAL e imesmcrmrcarromeorcrreoecersvacermeernen. 20 OR

Fusntes: Elaboracgidn propia en basie & reguisiclones.



Hresws S Costo del cereo eléctrico.

e e e e e e e e e e e e T e e b e e e e e e e s e e e ey e e e b bk e e e e b ket ek B e ) A ] ekt Bt B Bt et e ke L LA A A L A

Ferfmatro  RAlamhre Coske | Sub-toksl  Fogtes Cozto Sub~tetal  COSTO
Aparto por cergar requerido uniftario  alanbrs regueridos  onitacio postes  TUTAL DEL
13 K23 (3 047 thl 4= P LA CERCD
ks, mts. Lpz. /n. fExd4) (2010 mbs)  Lpsspozie (BN {B+53
|
GESTACTUH g¥e.10 7ER.00 0,37 S, 24 .40 2.00 7&.00 494,24 I
PARICTON 285,00 470,00 0. 37 173,390 24,00 Z.00 48,00  221.390
MOMTR 239,00 478, Of .37 176,86 Z4.00 2.00 AR, 00 224,86
TOTAL got. o0 1,700,000 £2%2.00 8&. 00 172,00 ac1. o0

—n— — P Ak Lk R L —————— ] - s e e e e e e ey By e e e e e St e e ke et ek el e e L AN AL 8 T

Fugnte: Elaboracidn propla =n base &

reconendasiones de Thorntos (19082,



fAnexg & Calculo del Capital de Trabaio,
bajo condicliones de la EAF.

Duracian Monto

Exigencia Monts del eicls Duacscidn regiecido

de pago aNndal en dias e messs¥ por ciclg

(33 /30 (Z2y/12808)

{1i ) £23 {37 {4} {3

SALARIDS ty , FO0 1772 & 3.150
COMNCENTRTADOS 17,827 172 1 8,913
FARMATOS 1.73%5 172 & o967
MATERIAL DE CAMA = 172 & 285
AGUA S 172 & b
FArFELERIA o0 172 & 25
IMFREVIETOZ o 172 & =282
TOTAL 25548 1%,558

% Considerando cualguiegr fraccidn como un mes adicional.
Fuente: Elaboracidén propia en base al cicle de cais
de la explotacisn.
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fAnexdo 7 Calculp del Lapital de Trabajo, baio con—
diciones del productnr indespandiente.

————— - I — - - — — e ey ———— ey e —— —

Doration Mento
Exigencia Monto del ciclo Duracién reqguerido
d= pago anual en dias en meses¥ por ciclo
{Z}/30 (Z21/12%{43)
{1 (=) £33 {4y ({5

SaLARINS &, 200 i7e & Z.158
CONCENTRTADGE 21,752 17z & 10,878
FaRMaSCOS 1,7%8 i7z & 8&7
MaTERIAL DE £AMA 37O 172 & ZES
AEL S =0 17z & 15
FAFELERIA o 172 & 2o
IMFREVISTOS S44 172 & =282
TOTAL 26,947 15, 500

T e e e T T Bk ey Tt ] A e TR AL e T T . i ] T T e T P e A e ] P A Y ey T T Lk b T

% Cengiderando cualguiers fraceldn como un mes adicionsal.
Fuente: Elaboracidn propia en base al ciclo de caja
de la ewplotacion.
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Anexo 8 Valores de gemreciacion de
ingtalacionss v eguips.

i o B . T T P s S L ot ey . Bk e . ey B M- o s S LAY o ey sy T o v s ol e L . 7 T L

Yalor

Valor Vida Repreciacign recsidual
Active origingl Gtil anual al afo 5

lLps. anocs {2537 2—({4rh)

1) {2} {37 £4) {=) ¥
Cerco eléctrico Bt ol 15 o3 534
Plancha temeniada 3J,248.00 13 217 2,163
Caselas 5.,600_40 B OO Z. 100
Babadaeros 141 .00 g 18 33
Fraderas 855,42 4 139 417
Harramientas gis5 .44 = 278 a0z
TOTAL 11,142 1,399 s,541

g, PPl e s 5 i . Ak . St i S Bk e 1t L Ry S s P e g T ok S T et T S T

¥ Las herramientas y praderas ser&n repuestas al Finalizar
sg vwids ntil. por lgo qQue s valer wvuelye 8 ser g1 original
a partir del! e+ vy 4to afio, respectivamente.

Fuante: fig Industry Handbook, Universidad Estatal
de Ilowa, 1988.
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Anexo 10 Costo spual de alimentacidn, bajo condicianes del productor indspendisnte.

Frm i ] o G e ey TR AL Lt S e R oy AR L ey Y R A e b B T s S e e b P e e Rt S e s e ey R e ey T i A

Categoria Promedic Cotisumo  Dfazg de Cisgles Consumea Consumno Frociso cosTD

animal apimales  diaris estancia  por afioc anuwl Kg. aroal gg9. por gq. TOTAHL
par ziela  Kgs. por Giclo " (2mOmdws) (E/40.45) Lps. /4. CP=gl
Ll L2l (3 4l = (BJ (7} CED a2

BESTACTOH 22,50 2.00 =t .12 2,072 2on =24.00 4,780
LACTACIGH <2.50 7.00 49 2.12 16,377 360 24,75 8,917
MIONTA a7.50 2.00 A= 2.14 4,902 tog 24.00 2,5H8
VERRBCD 1.00 2. 50 172 2.12 CTi3 20 24 . 00 482
UESTETES 173 0.63 B0 2,12 ?yla2 1a? 3. ¥5 4 9757
TATAL 3§, 986 844 21,752

Bt iy P R ek ey e B e b rw T ey A M iy e e s R e e e e s e B i e T s e Ak e e ey P e e e R e e e e e as e T s e e e e e e S

e ekl TR M Ak oy A e ey ey T s A R MRty S e s i i e T e e m S v e s e b e s b e s s e e s b P e B b A s A b A ik S P e i e v e B e

Fuente: Elaboracidn propla sp base a la informzelidn téonica y

s presios de merceda de los glimentos.

T&



Amewo 11 Calculo de salarions v cargss socciales
para la mano de obra directa e indirectas.

e e ey et e e ey B B HA e b ey rH T e ey e e e b e e i

Mano deg Obra Suelde Aguinaldo Yoececibones TOTAL

baga {hasta AU
un mes)  (ZE1243F+4)
[ {2) (3 {4) [l
TEABAIALDOR 2040 200 200 2,800
ARRONOMT % 250 Fidate) o0 S, S0

M e L i b AL L S BT S — S ——— ————— T LA SN A S YT 7T L S T ) —— TS S ————

¥ 23% DE 54U SUELDD REAL

Fugnte: Departamentp de Personal.




smezo |2 Cosle de productes seterinarioe,

Coste par Consuso
Costo par unidad de eansltal Costa
Frodurto BnvasE CORSHED pstisado sensudl
Lps. o (it1)

il i 131 {s] 3]
Oeitecins 160 ¢c 25,00 0,20 g.on 1B
feicina L4 100 tc 114,04 1.10 4.0 1508
Dipirane 180 cc 25.00 0.2 25,00 1.0f
Hierro {tubs) £0.06 8,40 a4.0p 20,40
Secatyil [twha| I5. 00 IR0 1.00 8.0
Levasisal 300 cc &4 .00 0,04 FER ] 2,38
Larvicid [frasco) 15,00 3.0 1.00 1300
Besinfectantes 1t 15.08 Foa0n 1.00 13,400
T0TAL 144,08

fuentey Requisicionzs Sanifad Anisal,
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Anexo 135 Costos de produceisn de lechongs
lactantes v desteles, bajo condi-
civnes de Ia EAFP.

Concepto Lps.
ALIMENTARION
{1} Costa total de slimentacidn 17,827
{2) Costo anual etapa de inicio 4,473
{3} Costo hasta el destete (1-2} 1X.354
(4] Costol/lechén destetado (3)/TB0 lechanes 35
({8) Costoflechen en inicio (217380 jechones 12

e —— et i 1 Bl T T T — e rm ——— s g HHE e T T —— T L ] 1 ) P — ) —— ) ——

(&) COSTO TOTAL 48 LACTANTES (4)%84 lactanles 1.544

{73 COSTO TATAL 31 DESTETES (4+5)*31 dostetes 1,454
COSTO TOTAL

(8) ANIMALES ENM INVEWMTARIO (56+7) 5,200

vl W v S Bk b e ki v TR S et { vy — it | ey o T ——— . Pe] e ——— ] ) T — —

Fuente: Elaborscidn propia en base zl Anexo 135.



Anexo 14 Costos de produccicon de lechones
latttantes v destete=., bajin contdi-
ciones del productor independiente.

Coneepto Lps-

. —— e —— b s — — —

ALIMENTACION

(1) Costo total de alimentacidn 21,732
{2) Coszto anuwal ataps de inpicic 1,.3278
{3) Costn hasta el destete {1=2} L&, 773
{4} Costoflechdn destetado (31/,380 lachones 44
{3) Costoslechin &n inicio (217380 leghones 13

i bt Py e v o —— T [t e B i} el e e T TE B S k. o T P —— L —— . e —— ) —————— L ek ey o

{6} COSTO TOTAL 44 LACTANTES {4)%44 lactantes 1,942
{7) COSTO TOTAL 31 DESTETES {(4+3)431 desietes L.774

e ———— ————— s S B BHH T T e L S e ey Sl |t ot 0 P Hrrd ey ey T S i .y TT S

COSTO TOTAL
(0} ANIMALES €M INVENTARIO (617 X, 714

e ——— — e —— — AL Bt A48 P B [ e FT T S Bk b8, B B A e ey T T LA L g ] e TR

Fuente: Elaboracidén propia en hbase al Anexo 17.




ANEXO 14

ESTADOS FIMNANCIEROS

Enf SIN FIMANCIAMIENTO EXTERMNG
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fAnexo 15.84 Plan de Inversiones

INYERZION FIJA ARD O A&0 3 A0 4
Cerdas reprpductoras g ,900
1 Verraco 720
instalaciones vy obras #iviles 10.204 554
Fraderas =t 554
Plancha 3-24B
Casetas individuales S Q0
Cercos 201
Herramientas v equipo REL B1S
Rehederos 141
Carretillsa 100 IO
Falas 28 28
Tendazas pol-a muestcss 7 <
Texemoms Lros iz 1wz
Maghotes 17 17
Azadones 35 X35
Bomba de mochila (20 1lts.) Iis 315
E&arula 120 124
Sub-Total Inverziones 21.832 Bl3 and
CAFITAL DE TRABAJD 13,574
Sals&rios 3,150
Contentrados B.913
Farmnacos g&7
Material de cama 283
Fago del agus LS
Fapeleria 23
Imprevistos 218
TOTAL INVERSIOMES HMUEVAS Ia,.T04 813 356
INVERSIONES EXISTENTES &y 540
Terrenns &, 5548
valLDR BEI. ACTIVO TOTal
AL INICIO DEL, PROYECTD 41,5652

g e v bk — e i g T T LA e ey T o Py o P S s LA ] P IR s e S Ly s, T M ——
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a ru [ T T— o . 'y s e e A Bt ey L B e g T L Bt e B B B8 Bl it e o e e e e N L ey N ety Bt B ey S B e At O B Iy g T Ak LAY et e e g
— . — = =] iy

FOL 'R SETINY (ot =T gEs'1IE ooE'at FariETL I Ol3H Hrgd 30 _ornnd
[t~ mm BEEZ T FedIE P 2al'ss TES 1T ﬂ mmnmn_JHmHmaxm JEhch
o I o i o 1 HO72dH21 L HOHY
o (= o a o | HINZH B 2605 U530k
C ] a] 0 o t SUHIIANUHL A SOLlSHD
B56 Y08 -1 Pl ' TE ghd 'EE rmﬂ b cER'E IS3qU0ITIEIgINT dLol 8ns
SEA'] SEL'T | CEZ'T mmn.ﬂ o] P E0TasUT0%ena THRTO]

ad Al ods FAR nds Q [ TURS MR IR ldegRlY
nog': onE T ooEtE one'w Falul= ] ! CAH0 &p puR
ns 3 peE (]2 0E a 1 epigeq Sued wnbh
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Anexo 15.0 Balance Gemeral

Progectads & 5 affos

e gy P4 ey e o B T e e B

CTRCULANTE
Caja
Imventarios
Lechones [xchtantoes
Lechores destetsdos
F1Jo wivo
Heambras reproductoras
Verratos
INHMOVELI ZR00
Terrenos
Fradera sstahlecida
Cagselas 1ndividuaics
Babederos
Corcos
Flancshas camentadas
Herramiontas y equipo

T .l P e e o  rw

PRSIVG + CRPITAL

e . Bk S Sl o B oy gy, B B i bt g e . Bt e

4 - -

[

Capital propic
Crédites
Utilidades retenidas

ey ottt g o e P e

e owm HH b mm e [[ s Hm omm o owm at e oma A

INICTAL ARO T ARG 2 AR 3 ARE 4 ARG S
gt o] R et Bt et o 4 oot = - et ettt . gt
a5, 306 41,934 58,623 57,501 #1,247 93, 915
13,474 21,500 34, 586 49,048 64, 637 77,704
13, 474 18,500 21,568 46, 043 60,637 74,704
f 3, Ho0 F,000 3,000 3,000 3,000

i 1,546 1,546 1,546 1,546 1,546

0 1,454 1,454 1,454 1,484 1,454

10, 670 113, 6711 10,670 10,670 10, 870 107, 70

%, 900 9, 500 9,300 3, 500 4,400 9,300 3
770 770 770 770 770 770 O

11,162 9, 764 8,365 7,782 6,840 5,541
G 0 o n 0 0

555 417 “78 159 555 437

S, 606 4,900 4,200 3,500 2,800 Z, 100
141 128 A6 Gz 71 53

01 748 BG4 641 567 534
3,248 3,031 2,015 2,598 2,382 2,168
a15 544 272 615 544 272
e et e et et ottt At o -y T it ottt
35,306 41,484 53, 623 &7, 501 51,247 23,915
35, 306 95,308 35,4808 46, 182 6,678 36, 678
a iy 0 0 0 0

; 6,628 18,217 31,379 44,568 57,247

ot e o v S B g o S B oy by S ey g S g S Bk, St oy S S i B e 1 g et ety i iy i et et P e b iy ey ey
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Arawo 16.B Estads de Resulbados
Proyectados a 5§ afios

EmEoERENEEE s ERNE SRS
INERESDS
Uenkas destelbes
Venta desrcartes

P e el e il et e e ]
At A e . T by ey TT B A o, R g

ARt b e gl Ak e s g -y

Cagkios de repmsinidn
Cerdas
Voarraco
Depreciagion
Imprevistos
Gagtes Adminmisbrativos
Calariaos
Papeleria
Hantenimiento
Carcos
Cagatas
Praderas

Nk Bk L B ok e T e A By g -

e drn T LR e g e ey -

Alimentox concentradoszs
Agua para bebida

Hana e pbkra

Hatarial de cama
Cogtn=s waterinarios

g e ey e b e T M
L by v Tk e e R
ek g 4 T e R s R

i Gy e o g ke i B o

. ARSI BAD 2 ARD 3 ARD 4 ARD 5
38,213 42,837 45,420 46,817 45,026
22, 092 39,307 23, 907 39, 907 39,507

1,181 21930 8,513 G410 5,119
26, 586 31, 147 92, 357 33, 127 32,357
B,524 g, 1848 9,996 10, 166 9,395
i, 160 2, 750 3, 360 4, 730 3,960
1,188 1980 3860 3. 960 4980
a 770 & 770 0
t,399 1,399 1,999 1,399 1,399
437 43% 437 437 437

3, 550 g,550 3,550 i, 550 3, 550
500 3’500 31500 31500 3500
50 0 50 50 50

51 51 g1 51 51

16 18 16 15 16

7 7 7 7 7

28 28 28 28 28
19,352 22,961 22,961 25,961 22,961
14,827 17,827 17,827 17,827 17,827
30 a 30 30
2,800 2,600 2, 800 2, 600 2, 800
570 570 570 570 570
{,73% 1,725 1,735 1,735 1,735
13, 252 19,875 22, 458 53, 356 22, 064
3,001 1,001 2,501 1,801 s00
D 0 0 0 0
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ANEXO 17
ESTADOS FINANCIEROS

FRODUCTOR INDIVIDUAL SINM FINAMCIAMIENTO EXTERNO



Arrero 7.4 Invesrzsiones Totales

INVERSION FIJA ARD G

Eerdas reproductoras LT
1 Verraro TGO

LAt LAAN LA S T T A S TR P TE — —  ———TE T S TN FTE FE s e e ———— A Bt L e (ks ek e ek g

Instalaciones v abras civiles 10,2086

Fraderas B354 Pyt =Y
Flancha 3,448
Cazetsa=s individuales 5,800
Cercos = {4
Herfamientas ¥ equipc Fo4 813
Bebheaderns 141
Carretilla 103 100
FPalas 28 28
Tenazas para MUeSCas 7 7
Termome tros 19= 12z
Marhetes 17 L7
fAzadones =3 S0
Bomba de mochila {20 1its.) 215 =10
Bascula 1zZ0 1z
Sub-Totsl Inversiones 21,832 8315 554
CAFITAL DE TRARAJIOD 15,500
Salarics . 100
Concentrados 14,874
Farmacos gaY
Material de camas 285
Fago de=l agua 15
Fapelerla 25
Imperevisios 282
TOTAL TMNVERSIDONES MNMUEVAS 7 LEES 515 854
INVERSIOGHNES EXISTENTER &, 248
Terrenos &.344
VARLOR DEL ACTIVO TOTAL
aL INIGIO DEL PROYECTO /5. 579
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Anexo 17.0 Eztade de Pesultados
Proyscbado 2 5 ahos

. ARG 1 ARO 2 RRO 3 RRQ A ARD S

INGRESDS "7 733,438 43,395 45,470 47,538 46,001
Venta desketes ' 2z, 0%z 33, 307 ag,9avy 9,907 39, 407
Venky desgarbes E 1,406 a,488 B, 963 7,631 &, 094
COsTOs TOTRLES E 29,922 35,200 35,410 37, 180 36,410
Frios E 6,751 8,313 2,524 16,293 9,523
Costo=z de repasicidén L, 168 2,720 3,960 4,730 3,480
Cerdas : L, 188 1,280 3,960 3,960 3,980
Varraco H ] s i 7vn 1)
Oepreciszion f 1,393 I,B99 1,399 1,399 1,899
Imprevictaos : S5h4 S64 Sk SE4 SEd
Basths ﬂdminlﬁtrd;}vﬂi: 3,550 H3,550 3,550 3,550 8, 550
Sslarios i z,500 3,500 3,580 3, SUD 3,500
Papeleria i 50 =11 50 £n
Hantenimiento ' g1 51 a1 51 51
Carcosx : 16 16 16 16 156
Casetas H 7 7 7 7 7
Fraderas : Za 2d =g 28 28
VHRIRBLES E 28,1721 26,6887 26,897 26,887 o0&, 887
Alimentas eoncentradosi 18,036 21,752 21,753 21,75¢ 21,782
Agua para bebida H U aa s0 a0
Mane da obra : 2,800 2, B00 2,800 2,800 2,800
Haterial de cama : 570 a70 570 570 570
Costos weterinarios ; 1, ¢85 1,735 1,735 | I l,#35
HARBEN DE CONTRIBUCION: 1G, 267 16,507 13,583 20,6851 19,113
Cargas financieras i o 0 ¥ a o
Cargas Fiscales i 410 421 4682 480

e L Lt i b A R Ak R g ek et e R ek S A B R ek G S AL ] gy e S ey W e b g g ey e

BT



109

e ] L R L, g B B g . i o

GFE ‘AR FEB DS SEG0E TOE*1Y 915'E I ; gepivaied ¥upep1iqn
] { ] o n 0 ' S031P74)

Os0 ‘st O=0 ‘S beF FE a2a9'er a9 ‘e B8.9° mv ardoad =2zideg
566 “#g 588 ‘52 ek 'GS 5555 PEE ‘¥ 829 mv : HLIdYD + DAlSHd
2EE s 518 222 FH3 [518:] : edinbs A sequesruedasy
gel 'z ZRE ‘R BES'Z 5182 1en‘e G¥2'E H sEpEjUaNLD SEUIUE]4
#ES 485 1+9 P59 Bhé 108 H SO344]
£5 1 g0 il ezt 11 : 504332935
(o]03 b goete 0gs ‘e 0z *v 0oe '+ oos s ! SA[RAPIAIPUY SEGa5E)
21y 938 BET e AlF 955 : BRIDA [QEYSS ELLPEedd
arE‘g o9kE" G g g 4pE" o e’ I 9rE‘g ' FOUSIn]
ZBASTT 9gE ‘Bl el 11491 g0l 9] OGS 41 : anmm_Jaacz;_
02 1 XA 027 0.2 1 ] 0ie b SOIESIDA
006"¢ o8 'a 106 s 006 °6 0ne ‘e 006 6 : SR0TIRaLdEd SRaqusy
043'01 09 ‘ot 02301 ne=ior nz2a 0t n2sfor : onlf orrd
A ey A ey, ey e el by e S ] T o e ] e S L e S e g e ] e g e ——— _[.-....lll...r-.T.Tluu. Tl e ——— s e T T e e e -] o — s
Bl T fréé "1 #2451 el P21 0 H Lopes3san FIUGYDIT]
Al ZEET ZETT Zye" T eve 'l O H FEPRYIIC] WAUOYII
[ 2'E SL4°E 914°E ars'e q9i2'E 0 i S0t JUIAUT
2eé'es (=3 T BI6 “9E o= o REQ 9t oS gt ! rfen
GEY 29 B2k 18 Se9 ‘op 86562 5T1¢ 02 nos ‘sl H JIHEINAEI D
mmm.vm mmm.mn ZEF 09 645 ' PS vmﬁ.mw B9 °Ep : Onl 1oy
g oMY ¥ HY £ OuY o Dby 1 cmm THIDIMI

S0UE g B opejoafio.g
|elBlian SouRTeg (T[] OHAUY




SNEXRD 18
ESTADOS FINARNCIEROS

PRODMICTOR INDIVIDUAL CON FINAMCIAMIEMTO EXTERNG
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Arexo 19 Hndlizis de Rentsbilidad del Preyecto, bajo condiciones de 1a EAP.

IRVERSION

RO 0 ARG T ARO 2 ARD 38 ARG 4 ARG S
e = et b et =t ot ot |t b b o o Rt et |ttt =t ety — e e ittt it
VENTRS IHCREMENTHLES 33,213 42,837 45, 420 46,317 45, 026

B e, ], T i g o e . i . . 4 B, b . - el T . e s Bl . et R e g ok

COSTOS $HCREHMENTALES

EROGABLES H 29, 157 29,740 1,774 32, 288 a0, 959
IHVERSIONES i (35, 3063 glS 556
(-} DEPRECTACION ! 1,399 1,399 1,399 1,39% 1,359
¢~) CHRBAS FIRARCIERAS : u a 0 o ]
TOTAL EGRESDOS IMCREMENTALES | 95,3063 25, 585 Al, 147 33,588 84,240 g2, 357
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOE | H, 628 11,6849 11,43 1z,077 I2,86H
(=) [HPUESTO& F 0 C o o U
UTILIBAD HMETRA OESPUES H
DE IMPUESTODS ' 3, <8 11,689 11,481 12,077 14, 66H
C43 DEPRECTACTON { 1,393 = 1 1,399 1,399 1,394
(~» AHORTIZACTON B PRINCIPAL] o 0 g o 0
FLLJO FORDOS IMCEEHENTHLES | 85, 205) 5,028 13, 0B 12,830 15,475 14,067
CAEITRL DE TRAERJD : 13,474
VALORES RESIOUALES i 17,676
FLUID DE FOHOOS METO PREH i
EVALUSEICH CAPITAL PROPID : {35, 3057 5,028 i3, 088 12,830 13,475 45,217
FL.DJ0 OE FOHOOS HETO PARR '
EVALURCTON OEL PROYECTO ' C35, 306} 5,025 13,088 1=, B30 14,475 45,217

o o g o L . e . . e i, Pl e Y i e s g oy . o o ok o .t i s P e 7 o R e Bk ke

RTT



Anewo 19.8 Andlisis de Fentabilidad del Capital Propio, bajo candiciones de la ERP.

INVERSTON
AHO O AfRU 1 ARD 2 RAG # ARG 4 AR &

ety St . A Bt TN B ke ey B B et o P L e A L B A g BBkt A o T B S A e Bt Mgy S L B Bk N L B A il S B B Lk ey e Bt e e L Lt o .
e L e e e e b e e et e e e = |t et et 3 et bt b=

VEHTAS IHCREHEHTALES i 33,213 42,837 45,420 46,317 42, 026
COSTD5 THCREHMENTHLES
EROGABLES

THYERSIDNHES

{-) DEPRECIACIGN

(-} CARGAS FIHANCIERAS

B e e O s s, e, T Ak e, S B iy e e

TOTRL EBRES0S INCREMEMNTRLES
JTILIOAD RMTES DE IMPUESTUS
(-3 IMPUESTOS

UTILIDAG HETA DESPUES
DR [HPUESTOS
(+3 [EPRECIRCION
‘=) AMORTIZACION A PRINCIFPAL

e et Bt B, e
ittt i =

Fi.0J0 FONDOS IHCREMEHTALES
CARITAL OFE TRAREARJD
VALORES RESIDUALES

FLILIO CE FOHGOZS NETG PRRA

EVALURCION CRPITAL PRGPID

e Ly e L Ak B Lk o, L R e
L e s -

FLLLJO OE FOMHORS METD PHRER
EVALUACTON DEL PROYECTD i ¢35, 3067 5,026 1a, oaa 12,850 13,475 45,217

—— P s St e Y e by o] e B ol o Sy Y ] e o Gty i e i A o i R L A . ] ot it . B B e —

o

26, 187 29,749 91,774 32, 285 50, 95

(35, 308D B15 556
1,299 t,39% 1,399 1,399 1,399
3,004 3,001 2,501 1,501 500

B B e By e, L ] g g et P i A Pt T ] 0 e St S o e B B v S . Pl e g . Lk

(35,3067 32,587 34, 14% 56, A6 as, 741 32, 056
£27 8, 658 8, 940 10,575 12, 168
0 o o a

g e Ty ok i T - - e s et oy . o -

L]
¥
1
1
El
i
1
F
¥
*
[
i
i
1
1
b
i
i
L]
1
1
1

——— e e et e e .

827 &, 666 8,930 11, 576 12, 168
i,399 1,399 1,349 1,899 1,399
g o 5,064 5,884 5, 804

@ A At o A A R . . A At Bk e B
e S e e S B et R o B moo== SEmnCEEonne =

(35,5063 >,025 1N, 087 4,444 6,031 7,682
13, 474
17,676

Aty A ey o e i s Y e e e e R S ] e e S S ) Pl e i e R d o ] vy . L e s S e e

¢17,E53) 2,025

e v R v i R e L

0,087 4,444 £, 091 38,833

B e e e

]
il |
1

o mm me em mEm ouu Hel me omp HH orm oum oa

——

FIT



Anerg 1S.C HAnélisis de Rentabilidad del Proyecte, bajo gondiciones del preductor independiente.

IHVERSTON

ARO 0 AfD 1 HRO 2 RO 2 ARG 4 AAD S

AL Py el L B Bt N N s e,k B B 1 it ks Lt L Y

VIEHTRS 1HCREMENTRLES ' 3,458 43,8495 46,470 47,530 4&,001

e Btk S B o S . ey e et b | i . S e s, P B e

COSTOS THCREMENMTALES
EROGABLES

INMVERSIONES

{~-) DEPRECIACIOH

¢-) CAPGRS FIHANMCIERAS

- P - -

TOTRL EBRESOS INCREHMENTALES

et B gty A o e e e 1w A ] ey A e

] g T ek g T

32,240 34, B0 5S, 527 36, 336 35,012

(49,678) _ als 556
1,399 1,499 1,399 1,399 1,399
0 ] G ¢ Y

(4%, 6763 ag,eaa as, 200 3, 041 38, 293 ag, 410
________________________________________________________________________ e
'—i
¢200) 8,194 g,428 4,245 9,591 ~I

o 410 421 462 180

g o ——— ey - -

e Ea ma mm e Wk ow

UTILIDAD AHTES LE TMPUESTOS
{~3 IMPUESTOS
UTILIDAD HETA DESPUES
O THPUESTOS
C+3 [NEPRECTHZION
{3 AMORTIZACION A PRINCIFAL

e mE mm =~ mm

et B ok Sy oy et e T P ey e i i S e e iy s, e

g,7a3 g,111

(200" 7,768 8,007
1,589 1,399 1,989
a

1,399 1,998
o

mm Hem mm ma

[ Y S —— — Bt F o T e e e T T e B

FLUID FONGDS IKCREMEHTALES ! {43, 6780 1,189 2, 183 9,405 10,181 10,510
CAPITAL DE TORBRJIO . 1%, 500
YHLORES RESINUALES

FLLUJT OE FONDOS NETO PREA

fYALUACTOH CRPITRL PRPOPIC @ (4%, B7RY 1,199 3,183 9, 405 10,181 52

iy = T eyt B e . . . B T

e et . ek Bk L L Bk L Nt ke B L Bk e B At e i -
T o o Lk o v L W e e o P L . - -

T e L iy P T R e i T A ey o Rl

FLUJD DE FONDUS NETO PAFA
EVALUACTION DEL PRONEGTD (1Y, hPED 1,199 9, 183 3,403 10, 181 5% 488

B ek i e T, S Y By o . e i ey A 0 T e e P b e U i St S o R B b, o b e

Tt B Ha



Anexe 19.0 Andlisis de Rentabilidad del Capital Prepio, bajo coandicione=s del productor imdependiente

INVERS IO
AR 0 ARD 1 ARO 2 ARiO 2 aRD 4 ARO 5
VENTRS IMCREMEMTALES : 33,458 43, 385 48,470 47,538 46,001
COSTUE §HCREMENTALES !
ERDGRALES : 32, 2411 33,1102 a5, Ba? 38, 33€ 95,012
THUERS IIINES : {15, B7ED 818 556
¢~y OEPHECIAGION : 1,399 1,399 1,39% 1,359 1,399
(- CARGAS FINAHCIERAS 4,298 3,713 3,094 1,856 19
TOTAL EGRESOS THCREMENTRLES ! (43,678} 27,866 86, 313 41,135 af, 149 37,029
[E— L ¥ Sy ——" ) P : _______________________________________________________________________
UTILIDAG ANTES O IMPUESTUS (4,428 4, 482 5, 394 7,399 |, 872
(=3 IHPUESTOS : 0 134 267 369 449
UTILIDRD HETA DESPUES ;
0# IHPUESTOS : (4,428 4,347 s, D68 7,019 #,523
(+3 DEPRECIACION : 1,359 1,899 1,399 1,399 1,399
() HMORTIZRCION A PRINCIPAL: 0 0 7, 260 7,280 7, 280
FLUJO FONODS INCREMENTRLES | €43, 678> ¢2,029) 5, 746 (8143 1,138 2.642
CAPITARL DE TRABAJC ] 15, 500
VRLORES RESIDURLES ; 26,475
g 2 i A b e e ] : ———————————————————————————————————————————————————————————————————————
FLUJO DE FONDOS HETO PRRA
EVALUACION CRRITAL PROPIO ! ¢21,839) $3, 029> 5,746 813) 1,138 44,621
FLUJO OF FONDOS NETO PARA !
EVALUACION DEL PHOVECTO : (AT, 57H) 1,199 3, 458 9, 560 10, 274 52,519

g g b e e o o . . L g . s 8 £ e .t ] o S L B o ok T o . e e e B Lkt ] e S e o .y oy R . S g
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fnexg 2 Cewparacidn de garinetros productives  obtenides
por herbrzs crisdas en conlinzciznto +c. heshrac

triadas en cisteeas al gire ibre.

A - - el PP - -

— o mrm. v .. mad RO WAL L e T SRR . T ST o —— - w00 RS mowrre— c——————1 S - m—

Hewbras en Heatras al Wivel de

Farisetros produckiyos confinzeientn aire libre priucke F
{£+-EE) {¥++EE) ]

Tarano de caxadi
zl nacidientn 9.82 + - 0,44 .M ¢ - 07N ¥3
Peso al nacisiente Xg. l& & = (.04 1.4% + - D.a7 8.t
Tamano de casads
@ las ¥ sexamas .98 + -~ 0,14 g.05 + - 624 8,45
Peso 1 lac 3 seaanas 502 + - .07 Su] £ 813 HS
Ho. lechones destetados
for Céaada .52 + - 0,15 T.96 + - (.24 0,61
Feso al aestete 1y, LG e =005 787 + - B30 ME
Bortalidad en lactancia ¥ B.AL 4+ - 1.5% 16,67 + - 2.1 {1,001
[ntervalo parto-servicic ot v - 045 3.7 + - 1.9 K5
Intervalo entre parfes 1994 + - 244 1720 £ - RBAT k5
Endice de paricidn 1. 7.12
Destetesscerdalano .1 159

Fuente: Pig Tadustry Baard of Iiehalbeg,
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Anexo 21 Formulacién de racicones para cerdos,

en la EAP.
ingradisntes Lat bacidn Inigino Gestacion
Maiz 2004 =4
Sorao 20 31.75
Salvado
de trign 20 i3 ey
Metsza 1z 135
Harina
e sova 2 25 =
H. carne
y hueso g &
H. hueso 1.2 1
CarCos .4 G.3
Sal 0.3 .4 0.5
Vitamelk u.3 G.= O.25
Aceito
de palma =
Riophos =2
Oxitet ¢.3
Lisina
Mecador
ToTAL 1440 100 100

Fuente: Dpto. Ioolscnis. EAP.
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