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4.4.9 Beneficios sociales 

A continuaci6n se detallan las obligaciones que la empresa tendra con sus empleados, las 
cuales han sido establecidas por organismos gubemamentales, en pro mejoramiento de las 
condiciones culturales, econ6micas y sociales de la poblac;i6n activa del pais: 

a) Regimen de aportaciones privadas I fondo social para la vivienda (RAP/FOSOVI) 

De conformidad con los articulos 20 y 21 del decreto de ley no. 167-91, mediante el cual 
se cre6 el Fondo Social para la Vivienda (FOSOVI), asi como el decreto ejecutivo 53-93 
emitido el 17 de noviembre de 1993, todas las empresas que empleen 10 o mas 
trabajadores estan en la obligaci6n de cotizar mensualmente al Regimen de Aportaciones 
Privadas (RAP) el1.5% de la planilla total, ala vez que debera deducir a cada trabajador, 
el mismo porcentaje de su salario mensual con lo cualla cotizaci6n total para el RAP sera 
equivalente a un 3% de la planilla mensuaL 

Las aportaciones de trabajadores y patronos al RAP se tendran y administraran como 
recursos independientes y separados del patrimonio del FOSOVI, los que deben destinarse 
para financiar la soluci6n de las necesidades habitacionales de los trabajadores aportantes, 
seg(m lo establecido en el Decreto 53-93 del 17 de noviembre de 1993, en su articulo no. 
3, inciso b. 

Para llevar un mejor control de las aportaciones obrero-patronales, el RAP ha emitido 
carnet de afiliaci6n que identifique por medio de un c6digo furico a cada aportante. En el 
caso de las empresas el c6digo patronal es el mismo que identifica a esta ante el I.H.S.S. 
Los trabajadores que no dispongan del camet respectivo, deberan solicitar a su empleador 
el tramite del mismo, llenando un formulario de hoja de afiliaci6n que sera facilitado a las 
empresas. Para poder solicitar cambios en la informacion general de Ia empresa 
adjuntando una nota a la planilla cancelada, la misma debera ser fmnada por el 
administrador de la Empresa. 

b) Instituto Nacional de Formaci6n Profesional (INFOP) 

El Instituto Nacional de Formaci6n Profesional, brinda a los cotizantes cursos y 
seminarios de capacitaci6n, a fin de incrementar la capacidad practica e intelectual de los 
empleados, la cual es de beneficia reciproco tanto como para la empresa, asi como para el 
trabajador. 

Son cotizantes, los empresarios que cumplan los siguientes requisitos de la Ley de Infop 
Articulo 23, las empresas que ocupen cinco (5) o mas trabajadores, aportaran 
mensualmente a favor del instituto, el uno por ciento (1 %) del monto de los sueldos y 
salarios devengados. Para los efectos del impuesto sobre la renta, las aportaciones de Ia 
empresa por este concepto en ning(m caso seran deducibles de su renta bruta. 

El articulo 24 de la misma ley, las empresas con un capital en giro mayor de veinte mil 
lempiras (Lps. 20,000.00) aportaran mensualmente al instituto el uno por ciento (1 %) del 
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roonto de los sueldos y salarios devengados. Aunque empleen menos de cmco (5) 
trabajadores. 

Para Ia inscripcion al INFOP deben de presentarse los siguientes documentos: 

• Fotocopia de escritura de constituci6n. 

• Fotocopia de permiso de operaci6n. 

• Fotocopia de Registro Tributario Nacional (RTN). 

• Fotocopia de documentos personates del gerente o representante legal. 

• Fotocopia de planilla mensual. 

• Solicitud de inscripci6n. 

c) Institute Hondurefio de seguridad social (I.H.S.S.) 

Es de canicter obligatorio para las empresas que empleen 5 o mas personas. A traves del 
seguro social el empleado recibe asistencia medica inmediata, asi como tambien 
programas de pensiones e incapacidades de acuerdo a lo establecido en la ley del institute 
hondurefio de seguridad social, las aportaciones se efectUan segUn. el calendario disefiado 
por el institute, a traves de una planilla de pago, tambien proporcionada por el instituto. El 
importe es de Lps. 21.00 por cada trabajador que devengue mas de Lps. 600.00 mensuales 
y la empresa debera pagar un complemento de Lps. 21.00 por empleado. 

Los requisites para la inscripci6n al I.H.S.S. son los siguientes: 

• Fotocopia de escritura de constituci6n. 

• Fotocopia de permiso de operaci6n. 

• Fotocopia de Registro Tributario Nacional (RTN). 

• Fotocopia de documentos personates del gerente o representante legal. 

• Fotocopia de planilla mensual. 

• Solicitud de inscripci6n. 
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4.5 Estudio f"manciero 

A continuaci6n se presentan los resultados del estudio fmanciero y flujo de caja del 
proyecto, se analizaron las inversiones, depreciaci6n de activos, costos y gastos, valor 
presente neto, tasa interna y estados financieros. . 

4.5.1 Inversiones 

Las inversiones para el funcionamiento del proyecto se describen a continuaci6n. 

4.5.1.1 Inversiones necesarias para el cuJtivo de pimienta. Todas las inversiones 
necesarias para el cultivo de pimienta se realizan en el primer afio o aiio cero como lo 
muestra el flujo de caja. El total de la inversi6n es de us$ 87,715. El anexo 18 describe las 
inversiones a realizar. Los costos estan basados en precios actuales. 

Entre las inversiones mas irnportantes tenemos las siguientes: 

a) Biodigestores: estos estaran localizados en Ia parte mas alta de la propiedad, contiguo 
al tanque para almacenar agua y ala bomba de riego, se alimentaran los biodigestores con 
desechos organicos provenientes de la plantaci6n y fincas aledafias. Los afluentes que 
salgan de estos seran incorporados diariamente al riego, siendo estos una fuente barata de 
nutrientes. 

b) Homo de secado: este funcionara a base de carb6n, el cual es un producto secundario, 
producido en la fmca. 

c) Equipo de riego: El sistema de riego a implementar es un sistema central ubicado en la 
parte mas alta de la finca, el agua mezclada con los fertilizantes y fungi.cidas bajara 
imcialmente por una tuberia madre de PVC de 10 em de diametro, esta tuberia principal 
pasara por el borde de toda la plantaci6n, de donde se acoplaran mangueras de riego en 
alimentadores o valvulas separadas por 7 m de distancia entre valvula. 

4.5.1.2 Inversiones necesarias para el cultivo de piiia. Las inversiones necesarias para 
el cultivo de pifia representan basicamente la planta de empaque, la cual tendra 3 
secciones irnportantes: Ia del lavado, secado y empaque. Esta inversi6n es de 
aproximadamente Lps. 40,00.00. 

4.5.2 Plan de depreciacion de activos fijos para pimienta y piiia. Se utilizara el 
metodo de depreciaci6n en linea recta establecido por el gobierno de Honduras para las 
inversiones en ambos cultivos, es decir las depreciaciones de todos los activos para la 
producci6n de pimienta y pifia seran de forma uniforme en todos los aiios, iniciando con 
Lps.l22,800 para pimienta en el primer afio y terminado con la misma cantidad en el afio 
10, igualmente el monto de las depreciaciones para todos los afios de las inversiones en 
Piiia sera de Lps. 4,000, en el anexo 16 se describe el ca.Iculo de depreciaci6n de activos 
fijos. 
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4.5.3 Costos y gastos del proyecto 

A continuaci6n se detallan los costos de P!Oducci6n, comercializaci6n y administraci6n 
para los cultivos de pimienta y piiia: 

a) Costos de produccion de pimienta. Los principales costos de producci6n para este 
cultivo son detallados a continuaci6n: 

• Costos de fertilizaci6n para siembra y mantenimiento: estos costos se describen en el 
anexo 9 y estan dados por una hectarea de producci6n. Entre los costos de fertilizaci6n 
se encuentran los insumos y mano de obra de establecimiento. En total los costos son 
de Lps. 22,374 por afio para Ia fertilizaci6n y establecimiento y de Lps. 15,192 para 
mantenimiento del cultivo, este valor se mantiene constante en los 10 afios 
proyectados. Existen otros costos de insumos utilizados para el manejo organico de 
plagas y enfermedades que no han sido detallados en los anexos anteriormente 
mencionados4

• 

• Mano de obra: se requiere de mano de obra principalmente en las actividades de corte, 
acarreo, secado y ensacado. De estas actividades se requiere mayor nfunero de 
jomales para realizar el corte, recordemos que es una actividad de cosecha y que se 
realiza una vez por afio. En total los costos de mano de obra son de Lps.11,575 (ver 
anexo 10, Presupuesto para una hectarea de pimienta.). 

b) Costos de produccion y comercializacion de piiia. Los costos de producci6n y 
comercializaci6n se detallan a continuaci6n: 

• De los insumos: los costos que se incurren en Ia producci6n de piiia son mayores en 
fertilizantes, casi el 24% del total de los costos. En el anexo 12. Bases presupuestarias 
de pifta, se detallan todas las actividades que se requieren para producir piiia, con sus 
respectivos costos por hectarea. 

• Costos de mano de obra: Se requiere mano de obra desde la chapea hasta Ia cosecha, 
sin embargo, para el control de malezas se necesitan alrededor de Lps. 5,000 por 
hectarea, lo que representa 42% de mano de obra durante la producci6n. (Anexo 13). 

• Costos de mano de obra de poscosecha: el acarreo, lavado, secado, sopleteado, 
empacado y estibado son las actividades donde se incurren costos de mano de obra en 
poscosecha. En total se requiere Lps. 2,300 por hectarea (Anexo 14). 

• En el anexo 11, Base presupuestaria para costo de empaque y comercializaci6n de 
piiia, se detallan anualmente las cifras estadisticas de producci6n y las necesidades 
para la compra y exportaci6n de este cultivo. 

4 
Dicha informacion no fue revelada ya que es propiedad privada de Ia empresa Rivera Agroindustrial S. de 

R.L. 
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c) Gastos administrativos. Se requiere de un gerente general, un contador, un agr6nomo 
y personal de asistencia de fmca y procesamiento. En total se necesitan Lps. 497,250 
para el cultivo de pimienta (85%) y Lps. 87,750 para pifia (15%) anualmente, en este 
se incluye salarios y beneficios sociales por aiio (Anexo 15). 

d) Costo fmanciero. A continuaci6n se detallan las necesidades de financiamiento del 
proyecto y su costo financiero : 

• Amortizaci6n de pn!stamo a corto plazo para pimienta: el monto del prestamo es de 
us$ 95,000 con un plazo de cuatro aiios con tres aiios de gracia. La tasa del prestamo 
es de 12%. Las cuotas son uniformes de us$.11 ,400/aiio haciendo un total de intereses 
y cuotas de us$ 146,300 a1 fmal de los cinco afios (ver anexo 19). 

• Amortizaci6n de prestamo a largo plazo de pimienta: el monto de prestamo es de us$ 
265,500 a una tasa de 12% anual. Plazo de 10 aiios con tres aiios de gracia. Las cuotas 
son uniformes de us$ 37,929 anualmente. El total de prestamo e intereses a pagar es 
de us$ 488,520 (Anexo 20). 

• Amortizaci6n de prestamo a corto plazo de pifia: monto es de us$. 18,500 bajo una 
tasa del 12% anual. Un plazo de 5 afios con tres afios de gracia. Las cuotas son 
uniformes. El total del prestamo e intereses a pagar es de us$ 27,380 (Anexo 21). 

• El financiamiento sera proporcionado por inversionistas extranjeros o bancos locales. 

4.5.4 Flujos de caja. Los flujos de caja del proyecto se realizaron inicialmente para el 
cultivo de la pimienta y la pifia por separado, finalmente se uni6 ambos en tm flujo de caja 
consolidado global para el proyecto el cual fue utilizado para calcular el VAN y La TIR 
globales. A continuaci6n se detallan los flujos: 

• Del cultivo de pimienta: En el afio cero el flujo es positivo debido al ingreso por los 
prestamos realizados, luego este disrninuye hasta llegar a un flujo negative en el tercer 
y cuarto afio. Despues los flujos se incrementan hasta llegar al ultimo afio con un flujo 
positivo de Lps.16,414,779 ( Anexo 25 ). 

• Del cultivo de pifia: en este caso es diferente al de la pimienta, las cantidades varian 
del afio cero hasta el afio 5. En el afio cero los flujos son positives (Lps. 268,250). 
Para el primer aiio el valor varia, para ese afio el flujo es negativo, despues, las 
condiciones cambian hasta tener un flujo positivo desde el aiio dos hasta el quinto ano 
( Anexo 26 ). 

• Flujo de caja consolidado: Este es un flujo de caja donde unimos los ingresos y 
egresos de ambos cultivos (pifia y pimienta). Los ingresos inician desde el segundo 
afio del proyecto y van aumentando paulatinamente durante los primeros cinco aiios y 
se mantienen iguales hasta el afio 10 proyectados. De igual manera los egresos llevan 
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la misma tendencia variando un poco en el quinto afio, luego los egresos se mantienen 
iguales hasta el decimo afio proyectado (Anexo 27 ). 

Los flujos netos al final son siempre positives y siguen una tendencia creciente, 
excepto en los afios 2-4 donde los flujos se reducen s!gnificativamente 

4.5.5 Valor presente neto (VAN) y beneficios actualizados para el cultivo de pimienta 
y piiia. En el cultivo de pimienta, los valores sabre el VAN son presentados en el anexo 
28 del amil.isis financiero. La relaci6n beneficia I costo es de 1.92, es decir que por cada 
d6lar invertido tenemos un beneficia de 0.92 de d6lar, en otras palabras los beneficios 
superan a los costas en casi dos veces. La tasa intema de retorno (TIR) es de 28.05% 
aceptable para los negocios agricolas, ya que las tasas pasivas bancarias andan cerca del 
15%. 

Para el caso de Ia piiia la situaci6n es mas alentadora ya que la tasa intema de retorno es 
de 49.86%. Eso nos dice que el proyecto es bastante beneficioso comparado con otros 
negocios. La relaci6n beneficia I costa es de 1.1589, quiere decir que por cada d6lar 
invertido recuperamos lo invertido y obtenemos 0.14 de d6lar como beneficia (Anexo 
29). 

En general los beneficios son buenos ya que tenemos una tasa interna de retorno de 30% y 
una relaci6n beneficia I costo de 1.51 , esto nos demuestra que el proyecto es bastante 
prometedor y bastante beneficioso (Anexo 33 ). 

4.5.6 Razones financieras 

En el anexo 32 se muestran todas las razones fmancieras necesar1as. El indice de 
endeudamiento presenta una caracteristica y es que al inicio es casi del 1. 00 lo cual nos 
indica que la empresa esta financiada casi en su totalidad por entes prestatarios. Inclusive 
en el afio dos la empresa muestra un alto endeudamiento ya que los activos y pasivos son 
iguales a los activos totales, esto indica que la empresa es dependiente totalmente de los 
acreedores. Despues el panorama cambia favorablemente hasta tener un indice de 7% . 

4.5. 7 Estado de resultados proyectado 

En los primeros afios tenemos una utilidad negativa, luego esta mejora hasta el afio 1 0 del 
proyecto. El mejor afio es el afio 6, donde las utilidades son arriba de los 4 millones 
(Anexo 30 ). 

4.5.8 Balance general proyectado 

En el anexo 31 se muestra detalladarnente el balance general proyectado para los 10 afios. 
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5. ANALISIS DE SENSIDILIDAD Y RIESGO 

Se encontr6 en el analisis de sensibilidad que el proyecto era bastante sensible a los 
cambios en el precio, principalmente para el cultivo de piiia, el analisis de piiia realizado 
con precios por debajo de us$ 6.50 por caja generaba un VAN negativo. La pimienta por 
otro lado fue poco sensible para las tres variables de precio, costos de mano de obra y 
mantenimiento. El analisis global result6 ser moderadamente sensible para las ocho 
situaciones. Los VANs y TIR.s fueron positivos para todas las situaciones, siendo los 
valores observados mas bajos de 2,78 millones de Lps. y 51% respectivamente y los 
valores mas altos de Lps. l6.68 millones y 144% respectivamente. Los valores esperados 
mas bajos fueron de Lps. 33,229 y 1% respectivamente y los valores esperados mas altos 
deLps. 6,81 millones y 59%. 

Los limites de confianza para estos indicadores son amplios y se puede apreciar en el 
anexo 38, que el coeficiente de variaci6n fue de alrededor de 700%. La desviaci6n 
estandar para el VAN fue de 12, 260 269 y de 114% para la TIR. Los limites de confianza 
fueron de -17 a 34.5 mill ones de Lempiras para el VAN y de -212% a 244% para la TIR, 
esto nos indica que se podria esperar una amplia variabilidad en los resultados del 
proyecto. 
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6. CONCLUSIONES 

Bajo las condiciones especificas en las cuales se realizani el proyecto, se concluye lo 
siguiente: 

La pimienta negra es un producto de consumo primario, el cual esta presente en casi todas 
las cocinas del mundo, los principales productores a nivel mundial son la India, Indonesia, 
Brasil y Malasia. Las principales regiones consumidoras son Estados Unidos, Canada 
Europa y Asia. 

Honduras posee un mercado insatisfecho e importa de Brasil y la India cantidades 
impmtantes de pimienta negra, adicionalmente el mercado regional presenta una 
excelente opmtunidad para los productores hondurefios, Centro America no es un 
productor importante de este producto pero posee condiciones edaficas y climaticas aptas 
para el cultivo. Los precios internacionales para la pimienta negra son menores que los de 
pimienta blanca, ambos precios han aumentado en el mercado internacional. Al parecer el 
precio internacional tendera a bajar en los pr6ximos afios. 

El mercado internacional de la pifia es muy atractivo, pero mas riesgoso. Sur America ha 
incrementado su area de producci6n, esto ha ocurrido por el descenso en las exportaciones 
por parte de Hawai. Seria recomendable estudiar otros cultivos. 

El sistema de cultivo orgaruco y en relevo, mostr6 que inicialmente se incurren en 
mayores costos de establecimiento del cultivo, en comparaci6n con los sistemas 
tradicionales de cultivo de pimienta que se manejan en Honduras. Sin embargo a largo 
plazo los costos de mantenimiento en el sistema propuesto son menores, que los 
tradicionales. 

La introducci6n de la pifia al proyecto redujo las necesidades de capital de trabajo totales, 
lo que reduce los costos fmancieros del proyecto. El VAN y la TIR fueron, para la 
situaci6n mas probable, para el cultivo de pimienta sin incluir la pifia, de Lps. 1,635,810 
y 28% respectivamente, con una relaci6n beneficio costo (B/C) de 1.95, esto implica que 
nuestros beneficios podrian bajar y el proyecto no tendria perdidas. Para el cultivo de pifia 
los indices fueron los siguientes: Lps. 472,973, 49.84 % y una relaci6n B/C de 1.13% 
respectivan1ente, este cultivo es mas rentable y a la vez mas riesgoso. Finalmente los 
indices para el proyecto con el sistema en relevo son de Lps. 2,135,949, 30% y 1.51% 
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respectivamente. Concluyendo con esto que Ia utilizaci6n de Ia pifia como cultivo de 
relevo es favorable en terminos econ6micos, pero no en terminos de riesgo. 

La falta de variabilidad genetica ocasionada por el sistema de propagaci6n asexual y la 
falta de materiales geneticos resistentes a las enfermedades, podria generar dificultades en 
un futuro y aumentar los costos de mantenimiento, reducfendo asi los ingresos y por ende 
las utilidades. 
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7. RECOMENDACIONES 

Para evaluar el comportamiento de los precios, se deberia incorporar otras variables 
como: el ingreso per capita y Ia edad a los modelos de regresi6n lineal para poder inferir 
con un mayor grade de exactitud, la tendencia de los precios intemacionales. 

Otra recomendaci6n es que se evaluen otros cultivos para asociar con la pimienta, ya que 
se obtienen beneficios como ser: la disminuci6n de los costos de mantenimiento. 
motivaci6n del campesino a traves del incremento de sus ingresos logrando mejorar uno 
de los recursos mas valiosos que una empresa posee, el recurso humane. 

El cultivo de la pirnienta es viable econ6mica, financiera, organizacional. legal, y 
tecnicamente, por ende se deberia implementar el sistema, para aumentar el area sembrada 
y productiva de este cultivo. 

Buscar fuentes de material genetico, para la propagaci6n que posean cualidades de 
resistencia a enferrnedades. 

Incursionar en el mercado de productos procesados a partir de pma, como ser pma 
deshidratada, jaleas, concentrados, nectares, etc. Que brinden un precio estable para este 
cultivo en el mercado, y/o mediante contratos de producci6n y compra con las industrias 
procesadoras locales. 

Con relaci6n al financiamiento, utilizar lineas crediticias accesibles que estimulan la 
rehabilitaci6n del sector agricola nacional. 
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Anexo 1. Productos de la pimienta negra. 

~almuera 

Pimienta verde 
En conserva 

I 

Cosecha in.madura 

Pimienta 
deshidratada 

Pimiental en Racimo 

Pimienta seca 
congelada 

sec ado 

I 

Cosecha madura 

Eliminaci6n de 
mesocarp1o 

Pimienta blanca J 

Molienda 

Pirnienta negra Pimienta molida 

Extracci6n por 
solventes 

I Oleoresina 

Destilaci6n 

Aceite 

Fuente: lllescas,(l993), adaptado por el autor. 
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Anexo 1. Productos de la pimienta negra. 

Salm 

Punienta verde 
En conserva 

Cosecha inmadura 

Pimienta 
deshidratada 

Pimienta en Racimo 

en seco 

Pimienta seca 
congelada 

secado 

Cosecha madura 

Eliminaci6n de 
mesocarpio 

Pimienta blanca 

Molienda 

Pimienta negra Pimienta molida 

Extracci6n por 
solventes 

Oleoresina 

Destilaci6n 

Aceite 

Fuente: Illescas,(1993), adaptado por el autor. 
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Anexo 2. Cuadro de producci6n pimienta negra y blanca 
d expresa o en tm. 

Afio Brasil India Indonesia Malasia Madagas Sri Tailandia Vietnam China Mexico 
car Lanka 

1961 4.688 28.000 13600 15.000 2.000 2 .700 1.200 450 1.000 150 
1962 3.753 26.000 55.400 16.000 1.700 2. 7.00 1.300 450 1.200 200 
1963 6.454 24.000 57.900 17.000 2.100 2.700 1.350 450 1.200 300 
1964 6.461 24.000 46.400 15.000 2.070 2.800 1.400 450 1.000 400 
1965 8.923 23.000 11.000 20.000 1.720 2.950 1.500 605 1.200 300 
1966 9.584 27.000 36.300 16.129 2.355 2.400 1.650 440 1.250 400 
1967 10.323 26.000 16.500 22.781 2.650 2.450 1.800 470 1.500 300 
1968 14.094 25.700 46.665 27.730 2.915 2.850 2.000 450 1.600 400 
1969 14.031 25.500 17.070 32.892 2.770 2.800 2.200 435 1.400 500 
1970 14.267 26.160 17.219 31.600 2.115 3.250 2.300 410 1.500 500 
1971 15.092 26.160 26.661 28.000 3.490 2.800 2.500 475 1.500 500 
1972 15.527 26.190 30.802 27.837 2.445 2.950 2.600 500 1.600 500 
1973 24.980 28.700 28.510 24.296 3.740 3.000 2.800 355 1.650 600 
1974 27.876 28.180 27.492 30.206 2.898 3.000 3.000 350 1.600 750 
1975 28.720 25.570 22.934 32.885 4.500 3.250 3.200 350 1.700 800 
1976 30.380 31.620 36.854 38.928 4.860 3.300 3.400 721 1.750 1.162 
1977 37.8n 25.620 42.794 30.068 2.865 3.600 3.500 450 1.800 1.355 
1978 47.015 21 .500 46.159 36.818 2.500 3.750 3.700 297 1.850 1.980 
1979 49.006 27.700 32.354 42.005 2.545 3.931 3.800 316 1.850 1.614 
1980 62.563 29.490 36.626 31 .570 2.755 4.601 4.000 556 1.900 1.219 
1981 40.436 29.500 39.833 28.846 2.955 4.792 5.900 851 2.000 2.660 
1982 51.083 29.200 39.647 25.258 2.585 4.906 4.800 869 2.500 1.977 
1983 32.346 26.610 45.825 23.548 2.390 5.052 5.800 1.063 3.000 2.593 
1984 43.599 22.710 46.050 16.626 2.610 5.531 6.000 1.183 3.500 2.475 
1985 37.941 18.220 40.516 19.070 2.800 5 .808 6 .000 1.317 3.500 2.473 
1986 45.296 34.000 46.373 15.380 2.830 5.627 6.000 3.587 4.000 961 
1987 45.984 31.340 49.271 14.185 3.000 6.389 6.000 4.780 5.000 870 
1988 59.351 48.090 65.278 20.000 3.500 6.831 6.000 6.174 6.975 1.154 
1989 64.534 44.160 67.849 27.604 3.700 8.473 7.610 7 .083 8.882 903 
1990 74.698 55.190 69.899 31.191 3.600 8.732 10.345 8.623 10.993 868 
1991 83.743 47.950 62.549 29.069 2.100 9 .938 10.443 8.877 9.000 894 
1992 32.859 52.010 65.014 26.515 2.000 10.888 10.500 7.830 13.000 2.395 
1993 41.447 50.760 65.782 18.003 2.300 14.100 9.000 7.400 12.000 734 
1994 34.711 51.300 54.043 16.370 2.400 14.712 10.232 8.900 13.000 940 
1995 33.680 60.700 58.955 15.768 2.000 16.000 10.949 9.300 12.000 3.599 
1996 34.464 61.580 52.168 16.276 2.100 17.000 7.730 10.600 14.000 4.120 
1997 21.850 55.370 49.660 18.171 2.200 17.000 7.074 13.000 15.000 1.761 
1998 23.141 55.370 52.188 18171 2.300 17.000 6 .500 13.600 15.000 2.700 
1999 23141 53.370 52.188 18.171 2.300 17.000 6.500 13.600 15.000 2.700 

Total 1.255.918 1.353.520 1.672.328 934.967 104.663 257.561 192.583 137.617 198.400 50.707 
por pals 

1255918 1353520 1672328 934967 104663 257561 192583 137617 198400 50707 

20% 22% 27% 15% 2o/o 4o/o 3o/o 2o/o 3o/o 1% 

Fuente: FAO(l999), adaptado por el autor. 
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Anexo 3. Tendencia de la oferta de pimienta en los diez principales 
paises productores durante los Ultimos afios. 
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AJ1exo 4. Tendencia en importaciones de pimienta en las regiones consumidoras 
principales en los Ultimos aiios. 
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Anexo 5. Tendencia de precios intemacionales de pimienta negra 
en los wtimos 24 afios. 
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Anexo 6. Cuadro de producci6n de pifia en las principales 
Regiones productoras. (en tm) 

Afio Estados Unidos Centro America Sur America 

1961 778.360 239.920 439.037 
1962 807.390 242.517 453.880 
1963 838.234 260.545 462.296 
1964 775.639 266.459 477.768 
1965 851.842 337.846 490.038 
1966 912.627 340.655 528.014 
1967 916.256 336.153 573.667 
1968 835.516 340.875 588.186 
1969 830.073 329.625 688.201 
1970 865.453 338.185 707.783 
1971 854.567 396.480 774.895 
1972 859.099 323.394 834.425 
1973 734.819 375.758 772.033 
1974 635.026 508.880 844.317 
1975 653.170 491.561 929.466 
1976 616.882 567.083 911.851 
1977 625.954 638.505 936.878 
1978 612.350 697.544 980.024 
1979 617.790 641.023 1.000.386 
1980 596.020 752.293 1.008.414 
1981 576.970 611.167 1.048.915 
1982 607.810 581.389 1.109.572 
1983 655.000 583.877 1.185.223 
1984 544.310 628.329 1.352.349 
1985 512.560 512.098 1.555.774 
1986 586.040 559.025 1.719.142 
1987 627.800 648.755 1.912.827 
1988 597.830 699.246 2.021.159 
1989 526.200 784.178 1.802.448 
1990 521.630 813.238 1.691.743 
1991 503.500 685.928 1.760.480 
1992 498.950 667.393 1.830.691 
1993 335.660 652.288 1.957.079 
1994 331.122 716.634 2.229.888 
1995 313.000 791.785 2.145.818 
1996 315.000 796.623 2.364.528 
1997 294.000 976.018 2.556.098 
1998 301.000 941.071 2.393. 187 
1999 301.000 938.086 2.469.987 

Total por region 24.166.449 22.012.429 49.508.467 

Porcentaje 25% 23% 52% 

Fuente: FAO (1999), adaptado por el autor. 

Total por Incremento 
Afio 

1.457.317 
1.503.787 3% 
1.561.075 4% 
1.519.866 -3% 
1.679.726 10% 
1.781.296 6% 
1.826.076 2% 
1.764.577 -3% 
1.847.899 5% 
1.911.421 3% 
2.025.942 6% 
2.016.918 0% 
1.882.610 -7% 
1.988.223 5% 
2.074.197 4% 
2.095.816 1% 
2.201.337 5% 
2.289.918 4% 
2.259.199 -1% 
2.356.727 4% 
2.237.052 -5% 
2.298.771 3% 
2.424. 100 5% 
2.524.988 4% 
2.580.432 2% 
2.864.207 10% 
3.189.382 10% 
3.318.235 4% 
3.112.826 -7% 
3.026.611 -3% 
2.949.908 -3% 
2.997.034 2% 
2.945.027 -2% 
3.277.644 10% 
3.250.603 -1% 
3.476.151 6% 
3.826.116 9% 
3.635.258 -5% 
3.709.073 2% 

95.687.345 

100% 
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Anexo 7. Oferta de pifia en las principales regiones productoras 
durante los Ultimos 39 afios. 
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Anexo 8. Tendencia para el precio de pifia en el mercado mundial 
durante los Ultimos aiios. 
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Fuente: FAO (1999), adaptado por el autor. 
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Aoexo 9. Presupuesto para una hectarea de pimienta. 
Costos de fertilizaci6n, establecimiento y mantenimiento (en Lempiras). 

ACTIVIDAD UNIDAD CANTIDAD NO. COSTO COS TO 
DE CICLOS UNIT ARlO TOTAL 

MEDIDA 
Compost (Fertilizaci6n S6Iida) Kgs. 54.54 1 44 2,400 

Fertilizaci6n Liquida (Compost) Kgs. 54.54 1 44 2,400 

Otros Insumos 

Semolina Quintal 10 1 85.00 850 

Melaza Litro 227.1 1 1.59 360 

Electricidad Global 1,000 

Combustible Litro 1 54 18.52 1,000 

Subtotal Costos Insumos 8,010 

Establecimiento (M.D.O.) Jornal 1 14 1,026 14,364 

Total Costo de Establecimiento por ha. 22,374 

Mantenimiento (M.D.O.) Jornal 0.5 14 1,026 7,182 

Total Costo de Mantenimiento 
I 

15,192 
[por ha. 
Fuente: Autor 
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Anexo 10. Presupuesto para una hectarea de pimienta 
Costos de mano de obra e insumos para la cosecha (en Lempiras). 

CONCEPTO UNIDAD CANTIDAD NO. COS TO COS TO 
DE CIC~OS UNIT ARlO TOTAL 

MEDIDA 
Actividad 

Corta y Acarreo Jomal 25 3 50.00 3,750 

Secado y Ensacado Jomal 2 3 50.00 300 

Insumo 

Kerosene Litro 1.89 3 4.36 25 

Lena Carga 100 3 25.00 7,500 

Total 11,575 

Fuente: Autor 
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Anexo 11. Base presupuestaria 
Costos de empaque y comercializaci6n de pifia (en Lempiras). 

Descripcion 1 2 3 4 5 

-

Compra de Pifia 105,000.00 112,500.00 124,500.00 7,500.00 

-
Total Caj as Pifia 10,500.00 11,250.00 12,450.00 750.00 

-
Hiiuelo de Pifia - 54,000.00 108,000.00 450,000.00 

Tasa de Cambio 14.50 14.50 14.50 14.05 14.50 

Precio de Compra por caja us$ 3.21 3.21 3.21 3.21 3.21 

Precio de Venta por caja us$ 9.00 9.00 9.00 9.00 9.00 

Precio de Venta por Hijuelo us$ 0.02 0.02 0.02 0.02 0.02 

Caia de Carton 1.40 213,150.00 228,375.00 244,891.50 15,225.00 

Empaque de Fruta 0.40 60,900.00 65,250.00 69,969.00 4,350.00 

Costo de Exportaci6n 0.70 106,575.00 114,187.50 122,445.75 7,612.50 

Fuente: Autor 
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Anexo 12. Base presupuestaria de pifia 
Costo de insumos por hectarea (en Lempiras). 

Actividad Unidad Cantidad No. Cos to Cos to 

De Ciclos Unitario Total 
Medida Cicio 

Incorporacion de 
fertilizante 

Boccachi Quintal 30 6.00 50.00 3,060.00 

Ceniza Quintal 6 3.00 130.00 795.60 

Harina de carne Quintal 6 3.00 225.00 1,377.00 

Sul-po-mag Quintal 6 3.00 180.00 1,101.60 

Total iosumos 6,334.20 

Siembra 

Compra de hijos Hijos 9,000 1.00 0.30 2,700.00 

Total siembra 2,700.00 

Fertilizacion I 
Bioafluente, abono 244.80 
natural Litros 160 9.00 0.50 
Total fertilizacion 1,202.00 

Control de malezas I 
Calle gasolina Litros 153 1.00 8.12 1,242.36 
Aceite 2 tiempos moto 400.00 
guadafia Litros 7 1.00 57.14 
Total materiales 1,242.36 

Total 0.7 Hectarea 11,478.56 

Total insumos proyecto 52.5 860,892.00 
hectareas (Lps.) 
Total insumos proyecto 52.5 hectareas (US$) 61,492.00 

Fuente: Autor 
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Anexo 13. Bases presupuestarias 
Costo de mano de obra para una hectarea de pifia (en Lempiras) . 

. 

Concepto Unidad Ciclos Cantidad Valor Costo Total 

Chapea inicial 0.7 ha 0.50 1.00 900.00 450.00 

Adquisici6n de hijos jornal 0.50 24.00 40.20 482.40 

Trazo jornal 0.50 4.00 40.20 80.40 

Carrileo jornal 0.50 22.00 40.20 442.20 

Incorporar abono jomal 0.50 4.00 40.20 80.40 

Siembra jomal 0.50 35.00 40.20 703.50 

Control malezas jomal 3.50 37.00 40.20 5,205.90 

Control malezas jomal 6.00 4.00 40.20 964.80 
mec.A15 
Aplicaci6n cal jornal 1.00 8.00 40.20 321.60 

Fertilizaci6n jornal 2.50 12.00 40.20 1,206.00 

1nducci6n floral jornal 0.50 2.00 40.20 40.20 

Control plagas jornal 3.00 2.00 40.20 241.20 

Protecci6n fruta jornal 2.00 8.00 40.20 643.20 

Cosecha jornal 0.50 80.00 40.20 1,608.00 

TOTAL/ha. 12,470.00 

Fuente: Autor 
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Anexo 14. Bases presupuestarias 
Costo de mano de obra para cosecha una hectarea piiia (en Lempiras). 

Concepto Unidad Cantidad Valor Costo Total 

Acarreo Jomal 15 . 50.00 750.00 

Lavado Jomal 10 50.00 500.00 

Secado y Sopleteado Jomal 6 50.00 300.00 

Empacado Jomal 10 50.00 500.00 

Estibado Jomal 5 50.00 250.00 

TOTALLps. 2,300.00 

Fuente: autor 
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Anexo 15. Bases presupuestarias 
Gastos administrativos sueldos y salanos (en Lempiras). 

Descripcion Mensual Total 
Annal 

Gerente General 15,000.00 225,000.00 

Contador General 7,000.00 105,000.00 

Agr6nomo 10,000.00 150,000.00 
Encargado de Procesos Orgarucos 
Fertilizaci6n 3 500.00 52,500.00 

Asistente de Finca 3,500.00 52,500.00 

Total Gastos Administrativos 39,000.00 585,000.00 

Cultivo de Pintienta (85%) 497,250.00 

Cultivo de Piiia (15%) 87,750.00 

Fuente: Autor 
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Anexo 16. Calculo depreciaci6n anual de activos fijos (en Lempiras). 

Total activos fijos pimienta 1,228,004 

Total activos fijos piiia 40,000 

Total activos fijos 1,268,004 

Periodo de depreciaci6n (afios) 10 

Total depreciacion anual 126,8004 

Fuente: Autor 
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Anexo 17. Depreciaci6n de activos fijos (en Lempiras). 

Concepto Aiio 

1 2 3 4 5 
Depreciaci6n anual de activos pimienta 122,800 122,800 122,800 122,800 122,800 

Depreciaci6n anual de activos Piiia 4,000 4,000 4,000 4,000 4,000 

Gran Total depreciaciones 126,800 126,800 126,800 126,800 126,800 

Concepto 6 7 8 9 10 
Depreciaci6n anual de activos pimienta 122,800 122,800 122,800 122,800 122,800 

Depreciaci6n anual de activos Piiia 4,000 4,000 4,000 4,000 4,000 

Gran Total depreciaciones 126,800 126,800 126,800 126,800 126,800 

Fuente: autor 
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Anexo 18. Plan de inversiones en activos fijos. 

CONCEPTO CANTIDAD PRECIO TOTAL VALOR DE 

UNIT ARlO DO LARES RESCATE 

Biodigestores de concreto 3 4,000.00 12,000.00 360.00 

Tanque de concreto para agua 1 4,000.00 4,000.00 120.00 

Galera centro de irrigacion 1 2,500.00 2,500.00 75.00 

Pilas de disolucion de compost 1 2,000.00 2,000.00 60.00 

Picadora acoplable 1 2,000.00 2,000.00 60.00 

Motoguadaiias 8 215.00 1,720.00 51.60 

Homo de secado 1 9,000.00 9,000.00 270.00 

Bomba de riego y equipo de riego 1 25,000.00 25,000.00 750.00 

Galera de secado 1 2,000.00 2,000.00 60.00 

Galera para carbon 1 1,500.00 1,500.00 45.00 

Galeras para produccion 1 10,000.00 10,000.00 300.00 

Carretillas 10 60.00 600.00 0 

Pal as 25 4.30 107.50 0 

Azadones 25 3.00 75.00 0 

Machetes 50 3.50 175.00 0 

Basculas 3 12.35 37.05 1.11 

Viveros 2 7,500.00 15,000.00 450.00 

Total inversi6n cultivo de pimienta US$ 87,715.00 2,603.00 

Total inversion cultivo de pimienta Lps. 1,228,004.00 37,739.00 

Total Inversion cultivo de pifia Lps. 40,000.00 20,000.00 
Fuente: autor 
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Anexo 19. Plan de amortizaci6n de prestamo C.P para pimienta (en US$.) 

IN TERES 12% AMORTIZACJON DE SALDO 
PRESTAM:O 

MONTO CAPITAL INTERESES CAPITAL+INTERES CAPITAL 
95,000 

Aiios 
-

I 11,400 11,400 95,000 
-

2 11,400 11,400 95,000 
-

3 11,400 11,400 95,000 

4 47,500 11,400 58,900 47,500 

5 47,500 5,700 53,200 0.00 

Total US$. 95,000 51,300 146,300 

Total Lempiras 1,330,000 718,200 2,048,200 

Fuente: Autor 
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AJ1exo 20. Plan de amortizaci6n de prestamo L.P. para pimienta (en us$.). 

,...-- , 
In teres 12% Amortizacion de Sal do 

Prestamo 
!-' 
~onto 265,500 Capital Intereses Capitai+Interes Capital 

A nos 
1 - 31,860 31,860 265,500 

!-' 
2 31,860 31,860 265,500 -

3 - 31,860 31,860 265,500 

4 37,929 31,860 69,789 227,571 

5 37,929 27,309 65,237 189,643 

6 37,929 22,757 60,686 151,714 

7 37,929 18,206 56,134 113,786 

8 37,929 13,654 51,583 75,857 

9 37,929 9,103 47,031 37,929 

10 37,929 4,551 42,480 -

Total us$. 265,500 223,020 488,520 

Total Lempiras 3,717,000 3,122,280 6,839,280 

Fuente: Autor 
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Anexo 21. Plan de amortizaci6n de prestamo C.P. para pifia (US$.) 

In teres 12% Amortizacioo de Prestamo Saldo 
Moo to 18,500 Capital Iotereses Capitai+Interes Capital 

Aiios 
1 - 2,220 2,220 18,500 

2 - 2,220 2,220 18,500 

3 6,167 2,220 8,387 12,333 

4 6,167 1,480 7,647 6,167 

5 6,167 740 6,907 (0) 

Total us$. 18,500 8,880 27,380 

Total Lempiras 259,000 124,320 383,320 

Fuente: Autor 

......4 l 
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Anexo 22.a. Calculo de regresi6n para la oferta 
del cultivo de pimienta. 

-
Oferta tm.(x) Precio (y) x al cuadrado 

Aiio 
1976 152.975 1.958,0 23.401.350.625 

1977 149.929 2.464,0 22.478.705.041 

1978 165.569 2.354,0 27.413.093.761 

1979 165.121 2.200,0 27.264.944.641 

1980 175.280 1.936,0 30.723.078.400 

1981 157.773 1.826,0 24.892.319.529 

1982 162.825 1.650,0 26.511.980.625 

1983 148.227 1.606,0 21.971.243.529 

1984 150.284 2.200,0 22.585.280.656 

1985 137.645 3.696,0 18.946.146.025 

1986 164.054 4.598,0 26.913.714.916 

1987 166.819 5.192,0 27.828.578.761 

1988 223.353 3.806,0 49.886.562.609 

1989 240.798 3.080,0 57.983.676.804 

1990 274. 139 2.156,0 75.152.191.321 

1991 264.563 1.584,0 69.993.580.969 

1992 223.011 1.232,0 49.733.906.121 

1993 221.526 1.364,0 49.073.768.676 

1994 206.608 2.090,0 42.686.865.664 

Sumatorias= 3.550.499 46.992 695.440.988.673 

Fuente: Autor 

y al cuadrado x*y 

3.833.764,0 299.525.050,0 

6.071.296,0 369.425.056,0 

5.541.316,0 389.749.426,0 

4.840.000,0 363.266.200,0 

3.748.096,0 339.342.080,0 

3.334.276,0 288.093.498,0 

2.722.500,0 268.661.250,0 

2.579.236,0 238.052.562,0 

4.840.000,0 330.624.800,0 

13.660.416,0 508.735.920,0 

21.141.604,0 754.320.292,0 

26.956.864,0 866.124.248,0 

14.485.636,0 850.081.518,0 

9.486.400,0 741.657.840,0 

4.648.336,0 591.043.684,0 

2.509.056,0 419.067.792,0 

1.517.824,0 274.749.552,0 

1.860.496,0 302.161.464,0 

4.368.100,0 431.810.720,0 

138.145.216 8.626.492.952 
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Anexo 22.b. Continuaci6n calculo de regresi6n 
para la oferta de pimienta. 

x media= 197.250 

sex= 695.440.988.673 menos 12.606.043.149.001 

18 

sex= - 4.894. 741.827 

Scy= 138. 145.216 menos 2.208.248.064 

Scy= 15.464.768 18 

Spxy= 8. 626.492.952 menos 113.382.297.600 

18 

Spxy= 2.327.476.419 

y=96404,09 - 0,4762x + e 

Fuente: Autor 

y media= 2.611 

bl= 0,476 

bO= 96404,09 
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Anexo 23.a. Calculo de regresi6n para Ia demanda 
de pimienta negra. 

Demanda tm.(x) Precio (y) x al cuadrado 
Aiio 

1976 1.958 9.820.810.000 
99.100 

1977 2.464 10.465.290.000 
102.300 

1978 2.354 11.130.250.000 
105.500 

1979 2.200 11.815.690.000 
108.700 

1980 1.936 12.544.000.000 
112.000 

1981 1.826 13.271.040.000 
115.200 

1982 1.650 14.018.560.000 
118.400 

1983 1.606 14.786.560.000 
121.600 

1984 2.200 15.575.040.000 
124.800 

1985 3.696 17.239.690.000 
131.300 

1986 4.598 18.090.250.000 
134.500 

1987 5.192 18.961.290.000 
137.700 

1988 3.806 19.852.810.000 
140.900 

1989 3.080 20.793.640.000 
144.200 

1990 2.156 21.726.760.000 
147.400 

1991 1.584 22.680.360.000 
150.600 

1992 1.232 23.654.440.000 
153.800 

1993 1.364 23.654.440.000 
153.800 

1994 2.090 24.649.000.000 
157.000 

Sumatorias = 2.458.800 46.992 324.729.920.000 

Fuente: Autor 

y al cuadrado x*y 

3.833.764 194.037.800 

6.071.296 252.067.200 

5.54 1.316 248.347.000 

4.840.000 239. 140.000 

3.748.096 216.832.000 

3.334.276 210.355.200 

2.722.500 195.360.000 

2.579.236 195.289.600 

4.840.000 274.560.000 

13.660.416 485.284.800 

21.141.604 618.431.000 

26.956.864 714.938.400 

14.485.636 536.265.400 

9.486.400 444. 136.000 

4.648.336 317.794.400 

2.509.056 238.550.400 

1.517.824 189.481.600 

1.860.496 209.783.200 

4.368.100 328.130.000 

138.145.216 6.108.784.000 
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Anexo 23.b. Continuaci6n calculo de regresi6n para la 
demanda de pimienta negra 

-

y media= 2.611 1 

sex= 324.729.920.000 menos 6.045.697.440.000 

18 

sex= -11.142.16o.ooo 1 

Scy= 138.145.216 menos 2.208.248.064 

Scy= 15.464.768 1 18 

Spxy= 6.108.784.000 menos 115.543.929.600 

18 

Spxy= - 310.323.zoo I 

y=-1193 82 + ,028x + e I 

Fuente: Autor 

lx media= 136.600 

(b1= 0,028 

lb2= -1193,82 
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Anexo 24. Punto de equilibrio. 

. 
FUNCION DELAOFERTA FUN CION DE LA DEMANDA 

p96404,09 - 0,4762x + e I I r-1193,82 + ,028x + e 

Cantidad en tm. Precio en US$/tm. 
X= 193.570 I ly= 188.582 

Cantidad en lbs. Precio en US$/lb. 
x= 425.854.ooo I Jy= 1,92 

Fuente: Autor 
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Concepto 0 1 2 3 

Estad!sticas 
Ingresos 

Total Ventas . I . I . I 1,660,4391 

Inversiones 
Inversion inicial activos fijos 1,228.0041 I 
Inversion capital de trabaio 1.305,000 I 

E1Ue5os 
Costos de produccion 
Fertilizaci6n 37,566 37.566 37,566 

Resiembra 1,878 1,878 1,878 

Combustible 46,667 70.000 140,000 

Cosecba . . 289,369 

Valor de Ia tierra 37,500 15,000 112,500 

Total Costos de Produccion . 123,611 184.444 581.313 

Costos de comercializacion 
Gastos de Aduana 700 700 700 

Materiales para comercializacion . 5,126 

Total Comercializacion . 700 700 6,426 

Gastos de administracion 
Sueldos y Salarios Administrativos 497,250 491,250 497,250 

J)epreciacion ActiV<>s Fijos 122,800 122,800 122,800 

Total Gastos Administrativos . 620,050 620,050 620,050 

Total costos, gastos e inversiones 2, 533,004 744,362 805,195 1,207,789 

Total costos y gastos . 744,362 805,195 1.207,789 

Utilidad bruta antes de Isr (2.533,004) (744,362) (805,195) 452,649 

Impuesto Sobre Ia Renta . . . 93,162 

Utilidad netas despues de isr (2,533,004) (744,362) (805,195) 359,487 

Depreciaci6n Activos Fijos . 122,800 122,800 122,800 

Valor de desecho 

Fluio de caia neto sin financiamiento (2,533,004) (621 561) (682,394 482,287 

Flujo acumulado sin financiamiento (2,533,004) (3,154,565) (3,836,959\ (3,3546n) 

Aporte de Ia Empresa 
Prtstamo a Corto Plazo 1,377,500 

Prestamo a Largo Plazo 3,849,750 

Servicio de la Deuda 
Intereses 627,270 627,270 627,270 

Amortizacion de Ia Deuda . . . 
Financiacion neta 5;m,250 . (627,270 (627,270 (627,270 

Fluio neto coo financiamiento 2,694,246 (1,248,831) (1,309,664) (144,.983) 

Flujo acumulado con financiamiento 2,694,24§ 1,445,415 135,751 (9.232) 

Fucnllo: Am« 

Af!os 

4 5 6 7 

3.320,877 4,981.316 4,981,3161 4,.981,316 

37,566 37,S66 37,566 37,566 

1.878 1,878 1,878 1,878 

140,000 140,000 140,000 140,000 

578,738 868,106 868,106 868,106 

112,500 112,500 112,500 112,500 

870,682 1.160,051 1.160.0Sl 1,160,051 

700 700 700 700 

11.451 17,177 17,177 17,177 

12,151 17,877 17,877 17,877 

497,250 497,250 497,250 497,250 

122,800 122,800 122,800 122,800 

620,050 620,050 620,050 620.050 

1,502.884 1,797,978 1,797,978 1,797,.978 

1,502,884 1,797,978 1,797,.978 1797,.978 

1,817,993 3,183,337 3,183,337 3,183,337 

434,498 775,834 775.834 775,834 

1,383,495 2,407,503 2.407,503 2,407,503 

122.800 122.800 122,800 122.800 

1,506,295 2.530,303 2,530,303 2,530,303 

(I ,848,377) 681,927 3,212,230 5,742,534 

627,270 478,624 329,979 263,983 

1,238,714 1.238,714 549,964 549,964 

{1,865,984) (1,717,339 . (879,943 (813,947) 

(359,689) 812,965 1,650,361 1,716,356 

(368,921) 2,161 ,383 4,691,686 
-.-7~1,990 

8 9 

4,981,316 4,.981,3161 

I 

37,566 37 566 

1,878 1,878 

140,000 140,000 

868,106 868,106 

112,500 112,500 

1.160.051 1160,051 

700 700 

17.177 17.177 

17,877 17,877 

497.250 497,250 

122,800 122,800 

620,050 620,050 

1.797,978 1,797,978 

1.797,.978 I 797,.978 

3,183,337 3.183,337 

775,834 775,834 

2,407,503 2.407,503 

122,800 122,800 

2.530,303 2,!30,303 

8,272,837 10,803,141 

197,987 131,.991 

549,964 549.964 

(747,951' (681.956\ 

1.782.352 1,848,348 

- - J.151,2_9_l_ 12.282,597 

I 

10 I 

4,981.316 

37,566 

1.878 

140.000 

868,106 

112.500 

1,160,051 

700 

17.177 

17,877 

497,250 

122,800 

620.050 

1,797,.978 

1,797,.978 

3,183,337 

775.834 

2.407.503 

122,800 

601,879 

3,132,183 

13,935.324 

65,996 

549,964 

(615,960) 

2,516,223 

15,414,779 

\.0 
1-' 



Ane~o 26. Flujo de caja deJ proyecto cuJtivo de piiia 

.I!.Xpre.sauo en .LJCWPII-11;) pur u11, 

Con ceo to 0 1 

Ingresos 
Total Ventas - - -r 

Inversiones 
Inversi6n capital de trabaio 268,250 -
Inversi6n_planta de empaque 40000 

Egresos 
Costas de producci6n 

Compra de Piiia -
Anticipo Productores Fertilizante 100 126 

Anticipo Productores Hijuelos -
Total Costos Producci6n - 100 126 
Caia de Cart6n -
Empaque -
Gastos de Aduana -
Manodeobra - -
Total Costas Comercializaci6n - -

Gastos de administraci6n 
Sue1dos y Salarios 87 750.00 
Deoreciaci6n Activos Fiios 4 000.00 

Total Gastos Administrativos - 91750 
Total costos v gastos - 191 876 

Utilidad bruta antes de isr (308,250 (191,876) 

lmpuesto Sabre 1a R.enta - -
Utilidad netas despues de isr (308.250' (191 876) 

J)epreciaci6n Activos Fiios 4 000 
Fluio de caia neto sin financiamiento (308 250' (187 876) 
Fll!io acumulado sin financiamiento (308 250' (496,126) 

Financiamiento 
Prestamo a Corto Plazo 268,250 -

Servicio de Ia Deuda 
Intereses - 32.190 
Amortizaci6n de Ia Deuda - -

Financiaci6n neta 268,250 (32 190) 

FLUJO NETO CON FINANCIAMIENTO 268 250 (220 066) 
FLUJO ACUMULADO CON FINAN. 268 250 48 184 

Fuente: Autor 

Aiios 

2 3 

2 436 000 4,176,000 

T I 

1,370.250 2 349 000 

108 750 
1479,000 2 349,000 

426,300.00 730 800.00 
121 800.00 208,800.00 
31 500.00 31,500.00 
57 500.00 57,500.00 

637 100 1,028 600 

87,750.00 87,750.00 
4,000.00 4,000.00 

91,750 91750 
2 207 850 3 469 350 

228 150 706 650 

37 038 156 663 
191,113 549 988 

4000 4000 
195 113 553 988 

001 014 252 974 

32 190 32190 
- 89417 

(32 190 (121607 

162 923 432 381 
211 107 643 487 

4 

4 176 000 

I 

2 349000 

2 349 000 
730 800.00 
208 800.00 

31,500.00 

-
971,100 

87,750.00 
4 000.00 

91750 
3 411 850 

764 150 

171 038 
593 113 

4000 
597113 
850 087 

21460 
89417 

(110,877) 

486,236 
1,129,723 

5 

3 306 000 

1,859 625 

1,859 625 
578 550.00 
165 300.00 

-
-

743,850 

87 750.00 
4 000.00 

91 750 
2 695 225 

610 775 

132 694 
478 081 

4000 
482 081 

1 332 168 

10 730 
89417 . 

(100 147 

381 935 
1 511 658 i 

1.0 
N 



Anexo Z7. Flujo d~ caja coouolJdado 

Exoresado en Lemoiras oara 52.5 ha. 

Concepto 

.Ingresos 
Total Ventas !Lemoii'IIS) 

Inversiones 

lnvcrsi6n inicial activos fiios 

Inversi6n capital de 1rabajo 

Egre.sos 

Total Costos de Producci6n 

Total Comcrcializaci6n 
Amorti2.aci6cllntcreses 

Total Gastos Administrativos 

Depreciaci6n Actives Fijos 

Total costos, ~astos e iovcrsiones 

Total costos y Rastos 

Utilidad bruta autes de isr 

lm_1>uesto Sobrc Ia Renta 

Utilidad neta despu~s de isr 

Depreciaci6n Activos Fijos 
V a! or de desecbo 

Flujo de caja neto sin fin.a.nciamiento 

Flu· o acumulado sin financiamiento 

F'manciamiento 
Prestamo a Corto Plazo 
Pr:Cstamo a largo Plazo 

Servicio de Ia Deuda 
lntereses 
Prestamo 

Amortizaci6n de Ia Deuda 

Financiaci6o neta 

Flujo octo con fin.anciamiento 

Flujo acumulado con financiamicnto 
Fuente: Autor 

0 I 

- l 

1.228.004 

1,573,250 

-
-

-
-

2,801,254 

-
(2.801,254 

-
(2,801,254) 

-
(2,801,254) 

{2.801,254) 

1,645,750 

3,849,750 

5,495,500 

5,495,500 

2.694,246 

2,694,246 

I I 2 I 3 

- I 2.436,000 I 5,836,439 

I 

223,737 1,663,444 2,930,313 

700 637,800 1,035,026 

589,000 589,000 589,000 

126,800 126,800 126,800 

940.238 3,017,045 4,681.139 

940.238 3,017,045 4,681,139 

(940.238 (581,045 1,155,299 

- - 268,825 

(940,238) (581,045) 886,474 

126,800 126,800 126,800 

(813,437) (454,244) 1,013,275 

(3,614.69 J) (4.068,935 (3,055,660) 

659.460 659,460 659,460 

- - -
(659,460) (659,460) (659,460 

(1,472,897) (1.113,704) 353,815 

1,221,349 107,645 461460 

ADos 
4 I 5 6 7 

7.496,&77 I 8,287,316 4.981.316 I 4,981.316 I 

I 

3.219 682 3,019,676 !,I60,051 1,160,051 

983.251 761 ,727 17,877 17,877 

589,000 589 000 497,250 497,250 

126,800 126,800 126,800 126,800 

4,918,734 4,497,203 1,801,978 1,801,978 

4,918,734 4,497.203 1.801,978 1,801,978 

2,578,143 3,790,112 3,179,337 3,179,337 

624,536 927,528 774,834 774,834 

1953,607 2,862,584 2,404,503 2.404,503 

126,800 126,800 126,800 126,800 

2,080,408 2,989,385 2,531,303 2,531,303 

_(975.253) 2.014,132 4,545,436 7 076.739 

648,730 489,354 329,979 263,983 

1,328,131 1.328,131 549,964 549,964 

{1,976,861) (1.817,485 (879,943 (813,947 

103,547 1,171,899 1,651,361 1,717,356 

565,006 3,554.391 6,085,695 8,616,998 

8 9 

4.981.316 I 4,981.316 I 

1,160,051 1,160,051 

17,877 17,877 

491,250 497.250 

126.800 126,800 

1,801,978 1,801,978 

1,801,978 1,801,978 

3,179,337 3,179,337 

714,834 774,834 

2,404,503 2,404.503 

126.800 126.800 

2,531,303 2,531,303 

9,608,043 12.139.346 

13,654 131.991 

549,964 549.964 

(563,619 (681,956 

1,967,685 1,849,348 

11.148 302 13.679,605 

10 

4.981,316 

1,160,051 

17,877 

497,250 

126,800 

1,801,978 

1,801.978 

3,179.337 

714,834 

2,404,503 

126,800 
601,879 

3,133.183 

15,272,529 

65,996 

549,964 

(615.960) 

2,517,223 

16 812 788 

\.0 
w 



A.oexo 28. AoJllisiJ Financiero 

del Cultivo de pimieota 

Expresado en Lempiras 

CONCEPTO 

FLUJOPURODELPROYECTO 

VALOR PRESENTE JIIETO (VAN) 

Beneficios!Ingresos 
Beneficios Actualizados 

Costos 
Costos de Producci6n 
Costos Fiios 
Total Costos 
Cos to Actuali:zado 

Relacion Beneficio Costo 

Relacion Costo Beneficio 

l 
I 

0 I I 
(2.533,004) (621,561)[ 

:ZO"'o 25% 

1,635,810 416,354 I 

. . 
10,551,128 I 10,290,380 

. 123,611 

. 620,750 

. 744,362 

5,486,672 4,518,365 

ITasa Intema de Retorno I 28.05% I 
Fuente: Autor 

2 
(682,394)[ 

30% 

(217,730)1 

. 
8.486,026 I 

184444 

620.750 

805,195 

3,788,646 

3 4 I 5 I 6 I 
482.287 1,506,295 2,530.303 2,530,303 

TASA DE DESCUENTO 
35'1o 40o/o 45% 50'1. 

(645,478)1 (934,651)1 (1,129,302) (1,258,6l3Jl 

1660,439 3,320,877 4,981,316 · 4.981.316 

7,089.849 I 5,993,023 I 5,119,380 I 4.414.676 I 

581,313 870,682 1,160051 1.160,051 

626.476 632,202 637,927 637,927 

1,207,789 1,502,884 1,797,978 1,797,978 

3,227,673 2.788.544 2,439.085 2.156,788 

7 I 8 

2 ,530,303 2,530,303 

SS% 60'!o 

(1,342,245)1 (1,393.652)1 

4,981,316 4,981,316 

3,839.650 I 3,365.459 I 

1,160,051 1,160,051 

637,927 637,927 

1,797,978 1.797,978 

1,925.615 1.733.943 

9 

2.530,303 

65% 

(1,422, 167)1 

4,98U16 
2,970,618 

1,160,051 

637,927 

1,797,978 

1,573.216 

10 
3,132,183 

70% 

(1.434.346) 

4,981,316 

2,638,911 

1,!60,051 

637.927 

1,797,978 

1,437,042 

1.92 

0.52 

1.0 
.1::> 



Anexo 29. Aruilisis Financiero 
Cultivo de pi:iia 
Expresado en Lempiras 

CONCEPTO 

FLUJO PURO DEL PROYECTO 
0 
(308,250) 

Aiios 
1 2 

(187,876) 195, 113 

TASA DE DESCUENTO 

20% 30% 35% 

VALOR PRESENTE NETO (VAN) 472,973 253,742 172,086 

Beneficio!Ingreso 0 0 2,436,000 

Beneficios Actualizados 7,450,829 7,450,829 7,450,829 

Costos 
Costos de Producci6n - 100,126.00 1,479,000.00 
Costos Fijos - 91,750.00 728,850.00 
Total Costos - 191,876.00 2,207,850.00 
Costo Actualizado 6,429,377 6,429,377 6,429,377 

Relacion Beneficio Costo 1.1589 

Relaci6n Costo Beneficio 0.8629 

ITasa lntema de Retorno ~[ --- 49.86%] 
Fuente: Autor 

3 4 
553,988 597,113 

40% 45% 

104,059 46,986 

4, 176,000 4,176,000 

7,450,829 7,450,829 

2,349,000.00 2,349,000.00 
1, 120,350.00 1,062,850.00 
3 ' 469 ,3 50.00 3,41 1,850.00 

6,429,377 6,429,377 

5 
482,081 

50% 

( 1,207) 

3,306,000 

7,450,829 

1,859,625.00 
835,600.00 

2,695,225.00 
6,429,377 

'-0 
lJ1 

--- -- ------=--'-'-=- -===----- - ·-- :;::;j 



ADezo 30. &udo d~t nsultadoo proyecudo 

Ezpresado en L<tmpiras 

Co.w:epto 

1 

l~:nmaooor-.. 

costo do 1D mm:mc::iu veodid.u 223,737 

Utilid.1dca bru%aa (223,731) 

I guiOS do comorcializacioo 700 

I1!3S10t a~y J>;C~~mles 589,000 

s;aotol por dcpte<:iaci6o 126,800 

Total gostos do opcraci6o ~ 

Utilicladca de open<:i6o (940,238) 

lnlet<ICI ~ 

Utilid.1dca 3DII:S do impucslos (1,599.698) 

impueotoo ----
Ulilidadcs N. despuCs de impucslos (1599698 

Ulilidadcs dioponiblca pi accionisbs (I 599,698) 

Utilidadct por accicin 

FU<lllo:Aulm 

637,800 

589,000 

~ 

Ailo 

2 3 4 

2,43<5,000 S,SJ<i,439 7,496,877 

1.663,444 ~ 3.219,682 

112,5S6 2,906,12S 4.217,195 

1,035,026 983.251 

589,000 589,000 

126.800 1'26.800 

1.153.600 1.750.8'26 1,699,052 

(S81,045) l,IS5,m 2.578,143 

659460 659460 ~ 

(1.240,505) 49:5,839 ~ 

---- ~ 62.4.536 

11240505 227014 1304 878 

II 240.505 227,014 1.304,878 

5 6 7 

8,287.316 8,l87,316 4,981,3 16 

3,019,676 1,160,051 1,J60,0:S1 

5,261,640 7,127.265 3,811.265 

761,727 761,727 17,877 17,877 

589,000 497,l50 497,250 497,l50 

126.800 1'26.800 126,800 126.800 

1,417,527 ~ ~ 

3,790,112 5,741,437 3,179.337 

489,354 329,979 263,983 

3.100,758 5,4 11.509 2.9IS,355 

971.S28 114 834 71483 .. 

2.373.230 463<5675 2.140 520 

2.373.230 4,636,615 2. 140,.520 

8 9 

4,981.3 16 4,981.316 

1,160,051 ~ 

3,821,265 3,821.265 

17,877 

497,250 

1:6.800 

641,927 641,927 

3,179,337 3,179,337 

~ ____!ill!!. 

3,16$,683 3,047,)46 

774 834 ~ 

2.390849 lZ1Utl 

2.)90,849 2.272.S12 

17,877 

497,l50 

126.800 

' 

10 

4,981,316 

1,160,0Sl 

3,811.265 

~ 

3,179.337 

~ 

~ 

17(.834 

2.338,507 

2.)38,507 

~ 
0'\ 



Anexo 31. Balance general proyectado 
Expresado en Lempiras 

ACTIVO 2 
Circulante 
Caja y Bancos 4,270,625 
Total Activo Circulante 4,270,625 

Fijo 
Activos fiios 1,101 203 
Activos Intangibles 300 000 
Otros { arrendamiento) 112,500 

Total Activos Fiios 1,513,703 
menos: deoreciaci6n acumulada 126,800 
Activos fiios netos 1,386,903 

TOTAL ACI'IVO 5,657,528 

PASIVO 
Circulante 
Prestamos por pagar a corto plazo 1,645,750 
Intereses oor p~ar C.P v L.P. 659 460 
Otros( arrendamiento) 112,500 
Total Pasivo Circulante 2,417,710 
LargoPlazo 3,849,750 
Total Pasivo lart!o plazo 3,849,750 
TOTALPASIVO 6,267,460 

Capital contable 
Capital social 725,000 
Utilidades retenidas (1,334,932) 

Suoeravit de capital 0 
TOTAL DE CAPITAL (609,932) 

PASIVO Y CAPITAL 5,657,528 

Fuente: Autor 

Aiios 
3 4 5 

5,742 284 4,153 155 3 882,647 
5,742,284 4,153,155 3,882,647 

974 403 847,603 720,802 
300 000 300 000 300,000 
112 500 112 500 112,500 

1,386,903 1,260,103 1,133,302 
126,800 126 800 126 800 

1,260,103 1,133,302 1,006,502 

7,002,387 5,286,457 4,889,149 

1,556,333 778,167 (0) 
659,460 648 730 489,354 
112,500 112,500 112,500 

2,328,293 1,539,397 601,854 
3,849,750 3,299,786 2,749,821 
3,849,750 3,299,786 2,749,821 
6,178,043 4,839,182 3,351,676 

725,000 725,000 725,000 
99,343 (277,725) 812,473 

0 0 0 
824,343 447,275 1,537,473 

7,002,387 5,286,457 4,889,149 

6 7 8 

3 835,254 3 351 285 2 965 557 
3,835,254 3,351,285 2,965,557 

594 002 467 201 340,401 
300,000 300,000 300 000 
112,500 112,500 112,500 

1,006,502 879,701 752,901 
126,800 126 800 126,800 
879,701 752,901 626,101 

4,714,955 4,104,186 3,591,658 

329,979 263,983 13,654 
112,500 112,500 112,500 
442,479 376,483 126,154 

2,199,857 1 649 893 1,099 929 
2,199,857 1,649.893 1,099.929 
2,642,336 2,026,376 1,226,083 

725,000 725 000 725,000 
1 347,620 1,352,810 1,640,575 

0 0 
2,072,620 2 077,810 2,365,575 

4,714,955 4,104,186 3,591,658 

9 

2,481,589 
2,481,589 

213,601 
300,000 
112,500 
626,101 
126,800 
499,300 

2,980,889 

131,991 
112,500 
244,491 
549,964 
549,964 
794,456 

725,000 
1,461 433 

0 
2,186,433 

2,980,889 

10 

2 599,499 
2,599,499 

86 800 . 
300,000 
112,500 
499,300 
126 800 
372,500 

2,971,999 

I 
I 
I 

65,996 
112500 

178495.7143 
0 
0 

178,496 

725,000 
2,068,503 

0 
2,793,503 

2,971,999 

1.0 
-...J 
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Anexo 33. Arullisis Financiero Consolidado 
Expresado en Lempiras 

CONCEPTO 

0 I 1 

FLUJO PURO DEL PROYECTO (2,801,254)1 (813,437)1 

20% 25% 

Valor presente neto (VAN) 2,135,949 903,043 

Beneficiollngreso - -
Beneficios Actualizados 18,001,957 18,001,957 

Costos 

Costos de Producci6n - 223,737 

Costos Fijos 620,750 712,500 

Total Costos 620,750 936,238 

Costo Actuali.zado 11,916,049 11,916,049 

Relaci6n Beneficio Costo 

Relaci6n Costo Beneficio 

Tasa Intema de Retorno 30% 
Fuente: Autor 

ANOS 
2 3 4 5 

(454 244) 1,013,275 2,080,408 2,989,385 

TASA DE DESCUENTO 
30% 35% 40% 45% 

3,105 ( 665,051) ( 1,168.721) ( 1,553,590) 

2,436,000 5,836,439 7,496,877 8,287,316 

18,001,957 18,001,957 18,001957 18,001,957 

1,663,444 2,930,313 3,219,682 3,019,676 

1,355,326 1,752,552 1,700,777 1,473,527 

3,018,771 4,682,865 4,920,459 4,493,203 

11,916,049 11,916,049 11,916,049 11,916,049 

6 7 8 

2,531,303 2,531,303 2,531,303 

50% 55% 60% 

(_ 1,851 ,268) ( 2,084,008) ( 2,267,731) 

4,981,316 4,981,316 4,981,316 

4,414,676 3,839,650 3,365,459 

1,160,051 1,160,051 1,160,051 

637,927 637,927 637,927 

1,797,978 1,797,978 1,797,978 

2,156,788 1,925,615 1,925,615 

9 

2,531,303 

65% 

( 2 •. U3,997) 

4,981,316 

2,970,618 

1,160,051 

637,927 

1,797,978 

1,733,943 

10 

3,133,183 

70% 

( 2,531,.31 9) 

4,981,316 

2,638,911 

1,160,051 

613,367 

1,773,418 

1,573,216 

1.51 

0.66 

i 
I 

\D 
1.0 



Anexo 34. Amilisis de sensibilidad del proyecto 
Arbol de decisiones 

PRECIO COSTOS DE M.O 

Sit. Favorable(p=,85) 

Sit. Favorable(p=.80) 

Sit. Desfavorable(p=, 15) 

Sit. Favorable(p=,85) 

Sit. Desfavorable(p=.20) 

Sit. Desfavorable(p=, 15) 

Fuente: Autor 

COSTOS DE MANTEN. 

Sit. Favorable(p=.60) 

Sit. Desfavorable(p= .40) 

Sit. Favorable(p=.60) 

Sit. Desfavorable(p=.40) 

Sit. Favorable(p=.60) 

Sit. Desfavorable(p=.40) 

Sit. Favorable(p=.60) 

Sit. Desfavorable(p=.40) 

SITU A CION Prob. Com. 

1 0.408 

2 0.272 -0 
0 

3 0.072 

4 0.048 

5 0.102 

6 0.068 

7 0.018 

8 0.012 

I 100% 

I 



Anexo 35. Amilisis de sensibilidad del proyecto 
CalcuJo de TIR y VAN observadas I esperadas 

SIN FINANOAMIENTO 

TIR VAN 

144% 16,698,910 

142% 13,642,660 

140% 13,654,959 

137% 13,570,872 

54% 2,897,123 

53% 2,840,873 

53% 2,853,172 

-

51% 2,769,086 

97% 8,615,957 

Fuente: Autor 

SIN FINANCIAMIENTO 

VAN esperado TIR esperada 

6,813,155 59% 

3,710,804 39% -0 . -
983,157 10% 

651,402 7% 

295,507 6% 

193,179 4% 

5 1,357 1% 

33,229 1% 

1,591,474 16% 



Anexo 36. Analisis de sensibilidad del proyecto 
Calculo de Ia varianza y desviaci6n estandar 

DESviOS (ESPERADO - OBSERV ADO DESviOS AL CUADRADO 
SIN FINANCIAMIENTO SIN FINANCIAMIENTO 

VAN Tm VAN Tm 

(15,107,436) - 128% 228,234,630,742,022 

(12,051,186) -126% 145,231,090,585,958 

(12,063,485) -124% 145,527,680,327,624 

(11,979,399) -122% 143,505,994,805,584 

(1,305,650) -39% 1,704,721,059,878 

(1,249,399) -37% 1,560,998,536,274 

(1,261 ,699) -37% 1,591,883,193,980 

(1,177,612) -36% 1,386,769,758,770 

------- -- ---- ---- --------

Fuente: Autor 

DESviOS AL CUADRADO x Prob. COM. 

SIN FINANCIAMIENTO 

VAN Tm 

165% 93,1 19,729,342,745 

160% 39,502,856,639,3 81 

155% 10,477,992,983,589 

148% 6,888,287, 750,668 

15% 173,881,548, 108 

14% 106,147,900,467 

14% 28,653,897,492 

13% 16641237105 

150,314,191,299,554 
-----------

67% 

43% 

11% 

7% 

0% 

1% 

0.2% 

0.2% 

130% 

0 
N 



Anexo 37. Limites de confianza para VAN y TIR 
VAN sin financiamiento 

Lim. Inf -2(12,260269) + 1591474<= 1591474=>Lim. Sup.1591474 + 2(12262269) 

(17,280,231) <= 1,591,474=> 34.512171 

TIR sin financiamiento 
lim. Inf -2(1,23) + ,97<= ,97=> Lim. Sup.,97 + 2(1,23) 

-212% <= ,97 => 244% 

VAN TIR -0 
w 

Desviacion estandar 12,260,269 114% 

c.v. 770% 732% 

Fuente: Autor 


