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RESUMEN 

Gallegos, Stalyn 1999. Desarrollo de prototipo y prueba de mercado para vinagre 
natural de p5.a por la Empresa Asociativa de Campesinos Las Lagunas (EACLA). 
Proyecto Especial del Programa de Ingeniero Agr6nom0, Zamorano, Honduras. 66 p. 

La Empresa Asociativa de Campesinos Las Lagunas (EACLA) se dedica a la 
comercializaci6n de la p& de sus socios, servicios de crCdito, suministro de insumos y 
transporte. Como un cenko adicional de utilidades la empresa decidi6 industrializar la 
pizra sobremadura y de sobreproducci6n, con la asistencia tknica especializada del 
Programa para el Desarrollo Empresarial Rural de Honduras (PROEMPREZAH) a partir 
de octubre de 1998. La asistencia t6cnica empresarial que ofiece PROEMPREZAH se 
fundaments en la Metodologia Zamorano para el Desarrollo Empresarial. Parte de la 
metodologia consiste en el disefio de productos y procesos y la determinaci6n de la 
factibilidad financiera. Este estudio tiene como objetivo general desarrollar un prototipo 
de vinagre natural y realizar pruebas que permitan determinar la factibilidad de mercado, 
tkcnica, organizational, legal y financiera del proyecto. El prototipo desarrollado es un 
vinagre natural de piiia con 4.5% de acidez, en una presentacibn de 500 ml. (16 oz. fl.). 
El canal de comercializaci6n seleccionado fie 10s supermercados de Tegucigalpa y San 
Pedro Sula. El costo variable unitario de produccibn estimado es de Lps.5.29, la inversi6n 
requerida para el period0 preoperativo es de Lps. 60,889, para el segundo afio de Lps. 
214,640, para el tercero de Lps. 30,574. Se sugiere el procesamiento escalonado con el 
prop6sito de producir 7,821 unidades el primer afio, 29,929 unidades el segundo aEio, 
45,629 unidades el tercer aEio y para afios subsiguientes 5 1,694 unidades por afio. S e a  
el ansilisis de mercado realizado en cuatro supermercados de Tegucigalpa se determind 
un consumo promedio mensual de 1.099 mensuales por hogar; en cuanto al consumo de 
vinagre por estratos sociales, por supermercado, por sex0 y por nivel de educaci6n no se 
enconk6 difereqcia estadistica significativa y la aceptabilidad del producto en cuanto a 
sabor, acidez, color, aroma, disefio de etiqueta y nombre del producto h e  de 87%. Se 
recomienda realizar una fierte campak de promoci6n basada en la informaci6n a1 
cliente, ofieciendo un producto 100% natural y especial por las propiedades de la materia 
prima utilizada. La evaluaci6n financiera del proyecto para un horizonte de ocho afios y a 
una tasa de corte de 36%, proporcion6 un Valor Actual Neto (VAN) de Lps,57,956-00 y 
una Tasa Interna de Retorno (TI.) de 48.56%, por lo que el proyecto se considera 
factible. El proyecto es muy sensible a cambios en el precio de venta y a1 precio del 
envase, La probabilidad que tanto el VAN a1 36% sea negativo y que la TIR sea menor 
que 36% es casi cero, por lo que se considera a1 proyecto con poco riesgo. 

Palabras claves: demanda, utilidades, factibilidad, integraci6n vertical, procesamiento, 
inversibn, costos de producci6n. 



NOTA DE PRENSA 

WNAGRE DEL UN PRODUCT0 SALUDABLE Y DE EXCELENTE 
CALIDAD Y A UN BAJO PRECIO. 

La Empresa Asociativa de Campesinos Las Lagunas WACLA), ubicada en el 
Lago Yojoa,' se dedica a la producci6n y comercializaci6n de pifia orghica. En cada 
Cpoca de cosecha se presentan excedentes no comerciales que no rehen  10s atributos 
necesarios para el consumo fresco, per0 que presentan caracteristicas ideales para la 
obtenci6n de otros productos. 

El vinagre natural es uno de estos productos con un buen potencial de mercado, y 
en octubre de 1998, la empresa solicit6 asistencia tCcnica empresarial al Programa para el 
Desarrollo Empresarial Rural de Honduras (PROEP\/Jl?REZAH), programa que ha 
brindado todo el apoyo empresarial necesario para el desarrollo de un producto de 
excelente calidad mediante un nivel tecnol6gico sumamente compatible con 10s recursos 
de la empresa. 

Fue asi como el estudiante de cuarto aiio Stalyn Gallegos, investig6 10s detalles 
tCcnicos, legales, de mercado, y financieros necesarios para generar un prototipo de 
vinagre natural de pifia. 

DespuCs de 6 meses de investigaci6n tCcnica se obtuvo un vinagre natural 
condimentado, con 4.5% de acidez, con sabor y olor excepciopnal, que mejora las 
caracteristicas de conservaci6n de 10s alimentos, no ocasiona 10s daiios causados por el 
vinagre artificial y tiene una presentaci6n en botes plhsticos de 500 ml (medio litro). 

DespuCs de una investigacibn realizada en 10s supermercados de Tegucigalpa, el 
producto tuvo una excelente aceptaci6n en sabor, acidez, color, aroma, diseiio de 
etiqueta y nombre del producto. Este tendrii un precio de Lps. 12.00, que es relativamente 
bajo comparado con 10s vinagres naturales existentes en el mercado. 

El proyecto tiene una rentabilidad del48.56% y generarh ingresos adicionales a la 
empresa, beneficiando directamente a nueve socios e indirectamente a 184 socios de la 
empresa. 
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1 INDRODUCCION 

El Programa para el Desarrollo Empresarial Rural de Honduras (PROEWPREZAH) es un 
programa financiado por el Banco Interamericano de Desarrollo @ID/FOMII\;T) y 
ejecutado por Zamorano. La finalidad del programa es contribuir a la transformaci6n de 
10s pequeiios y medianos productores agricolas y agroindustriales del sector rural de 
Honduras en empresarios exitosos y ambientalmente responsables ( Rojas,1998). 

Para su operacidn PROEMPREZAH trabaja con Grupos Organizados (GO's), aplicando 
la Metodologia Zamorano para el desarrollo Empresarial (MZDE). Esta integra 10s 
servicios de capacitacihn, asistencia tkcnica empresarial, orientacidn a mercados y 
tecnologia e introduce el concept0 de pago por 10s servicios ofiecidos (Rojas, 1998). 

Los servicios de capacitaci6n consisten en la ejecuci6n de un curso en organizaci6n y 
administracidn bhsica y dos talleres de solucidn de problemas; la asistencia tkcnica 
empresarial consiste en el disefio y andisis de productos y procesos, anklisis de 
factibilidad, planificacidn de actividades, requerimiento de asistencia tkcnica y ejecucidn 
de asistencia tkcnica. Todos estos pasos tienen como eje la orientaci6n a mercados y 
tecnologia que perrnita aumentar la competitividad y la visi6n empresarial de 10s GO's 
(Rojas, 1998). 

La fase de diseiio y anhlisis de productos y procesos, consiste en: la identificacibn y 
selecci6n de rubros de produccibn, estudio de prefactibilidad, parcelas de pre-producci6n, 
diseiio de prototipo, desarrollo de prototipo, andisis de mercado y analisis de factibilidad 
(Rojas, 1998). 

Uno de 10s GO's con 10s cuales trabaja PROEMPREZAH es la Empresa Asociativa de 
Campesinos Las Lagunas (EACLA), localizada en el Municipio de Santa Cruz de Yojoa, 
Departamento de Cortks. EACLA esth constituida por 184 miembros (1 8 son mujeres) 
distribuidos en 13 pequeiias empresas de base. La organizaci6n posee 1,125 mz de 
terreno cultivadas en forma individual (PROEMPREZAH, 1998). 

1.1 ANTECEDENTES 

La principal actividad de EACLA es la comercializaci6n de la pica producida por sus 
socios, ademhs presta servicios de crkdito, suministro de insumos y transporte. Como un 
centro de utilidad adicional, la empresa decidi6 industrializar la piiia sobremadura o de 
rechazb; para la implementacibn de este proyecto, solicit6 asistencia tkcnica empresarial 



del Prograrna para el Desarrollo Empresarial Rural de Honduras (PROEMPREZAH) en 
octubre de 1998 

El rubro de producci6n seleccionado por la empresa k e  de vinagre natural de piiia, tal 
decisi6n se kndament6 en un anBlisis del entorno y de la empresa, donde se determi116 la 
disponibilidad de materia prima para el procesamiento y la posible existencia de mercado 
para este rubro, considerando que casi todo el vinagre que hay en el mercado es artificial 
y el poco vinagre natural es importado. 

Por otro lado, 10s productores de la zona han elaborado vinagre de pifia a nivel artesanal, 
este tip0 de producci6n ha sido transmitido por generaciones y el vinagre se ha destinado 
principalmente para consumo familiar. 

1.2 DEFlNICION DEL PROBLEMA 

A la fecha de inicio del estudio, ya se habian cubierto algunos pasos de la MZDE, per0 
estaba por iniciarse el diseiio y anhlisis de productos y procesos y la evaluaci6n de la 
factibilidad del proyecto. 

PROEMPREZAH y EACLA habian seleccionado como rubro de producci6n el vinagre 
natural de piiia, sin embargo era necesario desarrollar un prototipo del producto que 
permitiera determinar el proceso 6ptimo de producci6q inversiones y requisitos legales. 
AdemBs, era necesario realizar un andisis de mercado y con esta informaci6n proyectar 
un flujo de caja para determinar la factibilidad financiera del proyecto. 

1.3 JUS17FICACION DEL ESTUDIO 

Con el presente estudio se pretende completar 10s pasos de disefio y anaisis de productos 
y procesos y antdisis de factibilidad de la MZDE aplicada a esta empresa. Los resultados 
y recomendaciones de este estudio serviriin como base para la implementaci6n del 
proyecto de vinagre natural de pifia. 

1.4 LIMITANTES DEL ESTUDIO 

El estudio se concentra en analizar 10s supermercados como el canal de distribuci6n del 
producto, no se estudiaron otras opciones tales como el mercado institucional y de 
bodegas. 



1.5 OBJETIVOS 

1.5.1 Objetivo general 

Desarrollar un prototipo y realizar pruebas que permitan determinar la factibilidad de 
mercado, tkcnica, y financiers para la producci6n de vinagre natural de piiia por EACLA 

1.5.2 Objetivos especificos 

Diseiiar y desarrollar un prototipo de vinagre natural de piiia, que perrnita identificar 
las tecnologias, procesos y costos de producci6n. 
Determinar 10s aspectos legales y administrativos para la ejecuci6n del proyecto. 
Realizar pruebas de mercado que permitan determinar la demanda del product0 y la 
estrategia de comercializaci6n. 
Analizar la factibilidad del proyecto. 



2 REVISION DE LITERATURtl 

El desarrollo de pequefias empresas en el medio rural, mediante la introducci6n a1 
procesamiento de alimentos y mercadeo de sus productos, es de mucha importancia en la 
mayoria de 10s paises de Arnkrica Latina. El desarrollo de pequeiias empresas 
agroindustriales tiene como finalidad proporcionar valor agregado a la materia prima, 
genera empleo y mejorar el nivel de vida de las poblaciones rurales. 

2.1 DESARROLLO DE LA CAPACIDAD ERLPRES- 

Se entiende por desarrollo de la capacidad empresarial a todas aquellas actividades 
tkcnicas, operativas, administrativas y gerenciales que deben realizar 10s inversionistas o 
productores y que, combinadas con la asistencia t6cnica operativa y crediticia, hacen que 
las empresas agroindustriales de cualquier indole logren su mkxima eficiencia econ6mica 
y social, la realizaci6n de sus afiliados y la planificacibn de acciones que permitan un 
crecimiento de la empresa (Hoyos y Prieto, 1985). 

2.2 INTEGRACION VERTICAL 

La integraci6n vertical se da cuando realizan actividades relacionadas entre si, per0 en 
diferentes niveles, y cuyo prop6sito es abarcar en una sola empresa o en varias la 
producci6n de un articulo, desde la obtenci6n de la materia prima hasta que el product0 
llega al consumidor final (Newman et aZ. 1986). 

Existen muchos motivos posibles para buscar la integraci6n y todo intento de clasificarlos 
implicaria cierta ambigiiedad. No obstante, a menudo conviene reconocer por lo menos 
dos alternativas generales. Primero, se puede recurrir a la integracibn con el fin de reducir 
costos de fabricaci6n o distribuci6n de 10s articulos actuales. Segundo, la integracibn se 
puede adoptar por razones estratkgicas de mks largo plazo, para mejorar la posici6n 
competitiva general y para reducir 10s riesgos a que hace fi-ente la empresa (Sutton, 
1983). 

2.3 METODOLOGIA ZAMORANO PARA EL DESARROLLO EMPRESARIAL. 

La Metodologia Zamorano para el Desarrollo Empresarial (Anexo 1) es el resultado de 
ocho aiios de investigaci6n en mejora de 10s procesos de desarrollo empresarial en el 
sector rural. Esta consiste en: diagn6stico empresarial, investigaci6n de pre-capacitacibn, 
diseiio del curso, ejecuci6n del curso, evaluaci6n de resultados y taller para solucibn de 



problemas; la asistencia tdcnica empresarial consiste en el diseiio y anjlisis de 
productos y procesos, anhlisis de factibilidad, planificacibn de actividades, 
requerimiento de asistencia tdcnica y ejecucibn de asistencia tdcnica, taller para la 
solucibn de problemas y evaluacibn de 10s resultados de la asistencia tCcnica Todos estos 
pasos tienen como eje la orientaci6n a mercados y tecnologia que permita aumentar la 
competitividad, la visibn empresarial y promover un cambio cultural de 10s Grupos 
Organizados (Rojas, 1998). 

2.3.1 Disefio y Aniilisis de Productos y Procesos 

La MZDE en la fase de diseiio y analisis de Productos y procesos (Anexo 2), consiste en 
el desarrollo de 10s siguientes etapas: identification y seleccion de rubro de produccibn, 
estudio de prefactibilidad, parcelas de pre-producci6n, diseiio de prototipo, desarroLlo de 
prototipo, anklisis de mercado y andisis de factibilidad (Rojas, 1998). 

Mediante el diseiio y andisis de prototipo se pretende demostrar si el proyecto de 
inversibn es o no tdcnicamente factible, justificando ademks, desde un punto de vista 
econbmico, haber seleccionado la mejor alternativa en tamaiio, localizaci6n y proceso 
productivo para abastecer el mercado demandante del bien o servicio a producir. Todo 
ello en hnci6n de la disponibilidad y restricci6n de 10s recursos y factores productivos 
tales corno: materias primas y sus fuentes de abastecimiento; alternativas tecnolbgicas 
accesibles a1 proyecto; disponibilidad financiera para el mismo, disponibilidad de 10s 
recursos humanos necesarios; y costos y factores exbgenos a1 proyecto como son la 
politica de la empresa o del grupo de inversionistas, la politica econbmica del pais, etc. 
(Nacional Financiers, 1982). 

2.3.1.1 Identificaci6n de rubros de producci6n. S e a  la MZDE es necesario realizar 
un anhlisis a1 entorno de la empresa para identificar y seleccionar el producto a 
investigar. Identificando el mercado meta a travds de sondeos o por intuicibn y realizando 
un analisis de la competencia se percibe este proposito (Rojas, 1998). 

La habilidad de la agoindustria para asegurarse un mercado depende, en primera 
instancia, de su habilidad para reconocer y entender las oportunidades del mercado, tanto 
en tdrminos de producto y calidad como de precio, de su capacidad para la investigacibn 
de rnercados y el desarrollo de nuevos productos para servir mercados cambiantes y, 
ademhs, de saber transformar la demanda latente en pedidos reales mediante 
negociaciones con distribuidores, exportadores e importadores (Hoadley, 1985). 

2.3.1.2 Diseiio del prototipo. Consiste en la determinacibn de la estructura del sistema, 
el flujo de proceso, inversiones en maquinaria, equipo y construcciones e instalaciones 
del proyecto (Rojas, 1998). 

El flujo de proceso consiste en identificar las etapas o actividades de procesamiento, 
desde que la materia prima entra a la planta hasta convertirse en producto terminado 



transformaci6n de insumo en pro ducto, Aporta informaci6n cuantitativa muy valiosa, 
respecto a 10s factores productivos que debersi contener una nueva unidad en operacihn, 
esto es: la tecnologia y magnitud de 10s costos de inversi6n (Nacional Financiera, 1982). 

2.3.1.3 Desarrollo de prototipo. El desarrollo de prototipo determina 10s costos de 
producci6n, estructura organizacional y aspectos legales de la empresa, del proyecto y del 
producto (Rojas, 1998). 

Costos de producci6n. Los costos de producci6n son todas aquellas erogaciones que 
estfin directamente relacionadas con la producci6n y se dividen en fijos y variables 
(Nacional Financiera, 1 9 82). 

Los costos variables son aquellos que estfin directamente involucrados en la elaboraci6n y 
venta del producto ka1, por ello vm'm en proporci6n directa a1 volumen de produccidn 
(Nacional Financiera, 19 82). 

Los costos fijos son aquellos costos que se generan como consecuencia de la operaci6n 
de la empresa, independiente del volumen de producci6n de la planta (Nacional 
Financiera, 1982). 

Estructura organizacional. Los efectos econ6micos de la estnzctura organizativa se 
manifiestan tanto en las inversiones como en 10s costos de operaci6n del proyecto. Toda 
estructura se puede deiinir en t6rminos de su tamafio, tecnologia administrativa y 
complejidad de la operaci6n . Conociendo esto se podra estimar el dimensionamiento 
fisico requerido para la operacibn, las necesidades de equipamiento de las oficinas, las 
caracteristicas del recurso humano que desempefiarsi las funciones y 10s requerimientos 
de materiales, entre otras cosas. La cuantificaci6n de estos elementos en t6rminos 
monetarios y su proyeccibn en el tiempo son 10s objetivos que busca el estudio 
organizacional.(Sapag y Sapag, 1992). 

Aspectos legales. Los aspectos legales son 10s requisitos necesarios tanto para la empresa 
(licencia sanitaria de funcionamientodel establecimiento) y como para el producto 
(registro de marca, registro sanitaria y c6digo de barras), que deben ser cumplidos para 
poder introducir el producto al mercado (Rojas, 1998). 

2.3-1.4 Anglisis de mercado. El objetivo del andisis de mercado es determinar la 
cantidad de bienes ylo servicios provenientes de una nueva unidad productora que, en una 
cierta 5rea geogrhfica y bajo determinadas condiciones, la comunidad estaria dispuesta a 
adquirir para satisfacer sus necesidades (Nacional Financiera, 1982). 



Estructura de mercado. El mercado bksicamente est& constituido por 10s compradores y 
10s vendedores, que se les conocen como demanda y oferta de un producto. 

La demanda de mercado o agregada se puede definir como el nhmero de unidades de un 
deterrninado bien o servicio que 10s consumidores esthn dispuestos a adquirir durante un 
period0 y se&n determinadas condiciones de precios, calidad, ingresos, gpstos de 10s 
consurnidores, etc. &loyay 1998). 

La tarea m&s importante de cualquier empresa comercial es crear y mantener una 
demanda de 10s productos y servicios que vende. Para realizarlo, la empresa debe 
entender las herzas que determinan la demanda de sus productos. Por lo tanto, el estudio 
de la demanda es de suma importancia para la empresa que busca obtener ganancias. 
Adem&s no debe contentarse solamente con una investigaci6n descriptiva de la demanda, 
sino que debe abordar las fierzas que afectan a ista, asi como tambiin determinar si se 
pueden manipular estas herzas para mejorar la rentabilidad. Por iiltimo debe disefiar y 
efectuar planes basados en pron6sticos de la demanda futura de sus productos en un 
ambiente interno (S eo y Winger, 19 83). 

La oferta es el volumen del bien que 10s productores colocan en el mercado para ser 
vendido. Depende directamente de la relaci6n precio-costo, esto es, que el precio es el 
limite en el cual se puede ubicar el costo de producci6n, ya que cuando el precio es 
mayor o i p a l  al costo, la oferta puede mantenerse en el mercado; cuando el precio es 
menor, la permanencia de la oferta es dudosa, ya que econ6micamente no puede 
justificarse (National Financiera, 1982). 

Definici6n de mercado. Un mercado se define como la serie de consumidores, reales y 
en potencia, que existe para una oferta en el mercado. Un mercado est& compuesto por la 
serie de compradores y una industria est& compuesta por la serie de vendedores. El 
tam&o del mercado depende de la cantidad de compradores que puede haber para una 
oferta particular en el mercado. Los compradores en potencia, de lo que here, tienen tres 
caracteristicas: el interis, el ingreso y el acceso (Kotler y Armstrong, 1996). 

Medicihn y pron6stico de la demanda. La empresa tiene que estimar bien el tarnaiio 
presente y hturo del mercado y de sus diferentes segmentos. Para estimar el tarnafio 
actual del mercado, la empresa tendrii que identificar todos 10s productos de la 
competencia, estimar las ventas presentes de estos productos y determinar si el mercado 
es lo bastante grande para wantar,  con rentabilidad, otro producto (Kotler y Armstrong, 
1996). 

Segmentaci6n del mercado. La segmentaci6n del mercado es el act0 de dividir un 
mercado en grupos distintivos de compradores que podrian merecer productos o mezclas 
de mercadotecnia independientes. Los mercados e s t h  compuestos por compradores, 10s 
cuales son diferentes en uno o varios sentidos. Los compradores pueden tener diferentes 
deseos, recursos, ubicacibn, actitud para comprar y hhbitos de compra. Cualesquiera de 
estas variables sirven para segmentar un mercado (Kotler y Armstrong, 1996). 



SelecciBn de segmentos del mercado. La empresa, tras evaluar 10s diferentes segmentos 
(el tamaiio y el crecimiento de segmento, el atractivo estructural del segmento, asi como 
10s objetivos y recwsos de la empresa), tendra que decidir cdles y cuhtos segmentos 
cubrira. Esta es la tarea de seleccionar 10s mercados meta. Un mercado meta estB 
compuesto por la serie de compradores que comparten las necesidades o las 
caracteristicas que la empresa ha optado por atender (Kotler y Armstrong, 1996). 

Posicionamiento en el mercado. El posicionamiento de un producto es la manera en que 
10s consumidores definen un producto a partir de sus atributos importantes; es decir, el 
lugar que ocupa el producto en la mente de 10s clientes en relacibn con 10s productos de 
la competencia (Kotler y Armstrong, 1996). 

El mercado del proyecto. A1 estudiar el mercado de un proyecto es precis0 reconocer 
todos y cada uno de 10s agentes que, con su actuacibn, tendrh a l g h  grado de influencia 
sobre las decisiones que se tomarh a1 definir su estrategia comercial. Cinco son, en este 
sentido, 10s submercados que se reconocerh a1 realizar un estudio de factibilidad: 
proveedor, competidor, distribuidor, consumidor y externo. Este atimo puede obviarse y 
sus variables incluirse, se* corresponds, en cada uno de 10s cuatro anteriores (Sapag y 
Sapag, 1992). 

1. El mercado proveedor. En esta Area debemos a n a b  la existencia de materia prima 
en cantidad y calidad necesaria, asi como la posibilidad de obtenerla siempre a tiempo 
y a1 costo apropiado. Es decir se deben evaluar todas las alternativas existentes para 
su obtencibn, las necesidades de almacenamiento, transporte, condiciones de compra- 
venta, seguridad en el aprovisionamiento, cantidad minima de materia prima que nos 
asegure la operacibn normal (Moya, 1998). 

1. El mercado competidor. Debemos analizar las empresas de la competencia que 
elaboren el mismo producto o sustitutos, en cuanto a precio de entrega, condiciones, 
plazos y costos de 10s cr6ditos que ofiece, 10s descuentos por volfmenes y pronto 
pago, el sistema promotional, la publicidad, canales de distribucibn que emplea para 
colocar sus productos, etc. las mismas que nos servirh para elaborar una estrategia 
comercial apropiada para elproyecto (Sapag y Sapag, 1992). 

2. El mercado distribuidor. La disponibilidad de un sistema que garantice la entrega 
oportuna de 10s productos a1 consumidor, toma en muchos proyectos, un papel 
relevante. Los costos de distribucibn son, en todos 10s casos, factores importantes de 
considerar, ya que son determinantes en el precio a que llegar6 a1 consumidor y por lo 
tanto, en la demanda que debera enkentar el proyecto (Sapag y Sapag, 1992). 

3. El mercado consumidor. Es probablente el que miis tiempo requiere para el estudio. 
La complejidad del consumidor hace que se tornen imprescindibles varios estudios 
especificos sobre 61, ya que asi se podrB d e k k  diversos efectos sobre la composicidn 
del flujo de caja del proyecto (Sapag y Sapag, 1992). Por esta razbn es muy 
importante lograr el mejor conocimiento de nuestros commidores; misibn bastante 
compleja ya que las decisiones del consumidor son muchas y de diferente naturaleza, 



por 10s gustos, ingresos y otros factores que influencian en las decisiones de compra 
(Moya, 1998). 

Estrategias de mercadotecnia para lograr una ventaja competitiva. Para diseiiar una 
estrategia de mercadotecnia competitiva es precis0 realizar un concienzudo &is de 10s 
competidores. La empresa tendrh que comparar el valor y la satisfaccibn que sus 
productos, precios, canales y promoci6n que ofrece a sus clientes, con 10s que ofiecen sus 
competidores mhs cercanos. Despu6s que la empresa ha elegido la forma de que su 
producto se posicione en el mercado, tend15 que definir su mezcla de mercadotecnia a 
implantar (Kotler y Arrnstrong, 1996). 

La mezcla de mercadotecnia es el conjunto de variables controlables de la mercadotecnia 
que la firma combina para suscitar la respuesta que desea por parte del mercado meta. La 
mezcla de mercadotecnia se compone de todo aquello que una empresa puede hacer para 
influir en la demanda de su producto. Las mtiltiples posibilidades son clasificables en 
cuatro grupos de variables denominadas las cuatro pes (P): producto, precio, plaza y 
promoci6n (Kotler, 1985). 

1. Producto. Indica la combinaci6n de bienes y servicios que la compaSiia ofi-ece a1 
mercado meta (Kotler, 1985). Producto es todo aquello que se ofi-ece a la atencidn de 
un mercado para su adquisicibn, uso o consumo y que puede satisfacer una necesidad 
o un deseo; incluye objetos materiales, servicios, personas, lugares, organizaciones e 
ideas (Kotler y Armstrong, 1996). 

Precio. Denota la cantidad de dinero que el comprador pagarfi para obtener el 
producto (Kotler, 1985). Su defjnici6n debe conciliar diversas variables que influyen 
sobre el comportamiento del mercado. En primer lugar, esth la demanda asociada a 
distintos niveles de precio, luego 10s precios de la competencia para productos iguales 
y sustitutos y por fdtimo 10s costos (Sapag y Sapag, 1992). 

2. Plaza. Comprende las diversas actividades que realiza la compaa  para que el 
producto llegue a1 consumidor final. Es el lugar donde se vender& el producto (Moya, 
1998). El canal de distribuci6n o comercializaci6n es la via o la forma en que 10s 
productos elaborados por una empresa industrial llagan hasta el consumidor final 
(Newman et al. 1986). 

3. Promoci6n o construcci6n de marca Se realiza con medios alternativos de 
comunicaci6n masiva y se implementa en 10s lugares de expendio de 10s productos 
(supermercados). Comprende el dar informaci6n a 10s clientes sobre 10s atributos 
especiales de 10s productos, degustaciones y entrega de recetarios, sondeos de 
opiniones de 10s clientes e impulso del producto en el punto de venta (Rojas, 1998). 

2.3.1.5 Anrilisis de factibilidad de proyectos de inversidn. La preparaci6n y evaluaci6n 
de proyectos busca recopilar, crear y analizar en forma sistemsitica un conjunto de 
antecedentes econ6micos que permitan juzgar cualitativamente y cuantitativamente las 



ventajas y desventajas de asignar recursos a una determinada iniciativa (Sapag y Sapag, 
1992). 

Estudio Financiero. La sistematizacibn de la informacibn financiers consiste en 
identscar y ordenar todos 10s items de inversiones, costos e ingresos que puedan 
deducirse de 10s estudios previos. Sin embargo, y debido a que no se ha proporcionado 
toda la informacibn necesaria para la evaluacicin, en esta etapa deben definirse todos 
aquellos elementos que siendo necesarios para la evaluacibn, 10s debe suministrar el 
propio estudio financiero. El caso clhsico es el estudio de las fbentes y condiciones del 
financiamiento, o el chlculo del monto que se piensa invertir en capital de trabajo (Sapag 
y Sapag, 1992). 

2.4 PROCESAMIENTO DE VINAGRE NATURAL 

El vinagre natural es un product0 que se usa como condimento y se prepara en dos 
etapas. La primera, es la fermentacibn alcohblica que se lleva a cab0 en condiciones 
anaerobicas (ausencia de oxigeno), donde la levadura del g6nero Saccharomyces 
fermenta el azricar del jugo de fiuta y lo transforma en alcohol. La segunda, es la 
fermentacicin ac6tica que se lleva a cab0 en condiciones aercibicas (normales), donde la 
bacteria del g6nero Acetobacter transforma el alcohol en hcido acktico. 



3 NIATERIALES Y METODOS 

3.1 UBICACION DEL ESTUDIO 

El estudio se realiz6 en la Empresa Asociativa de Campesinos Las Lagunas (EACLA), 
ubicada en la aldea Peiia Blanca, Municipio de Santa Cruz de Yojoa, Departamento de 
Cortks, Honduras. 

Las pruebas de mercado se realizaron en cuatro supemercados de la ciudad de 
Tegucigalpa. 

f 

3.2 METODOLOGIA ZAMORANO PARA EL DESARROLLO E M P R E S m L  

En este estudio se aplic6 la Metodologia Zamorano para el Desarrollo Empresarial 
(Rojas,1998), especialmente lo que corresponde a1 disefio de productos y procesos, que 
consiste en el desarrollo de 10s siguientes componentes: 

Identificacibn y seleccibn de rubro de producci6n 
Diseiio de prototipo 
Desarrollo de prototipo 
Anklisis de mercado 
Anaisis de factibilidad 

3.2.1 Identificacibn y selecci6n del rubro de producci6n 

El rubro de producci6n seleccionado por la empresa h e  vinagre natural de pifia, tal 
decisi6n se fundament6 en un anAlisis del entorno y de la empresa, donde se detennin6 la 
posible existencia de mercado para este rubro, considerando que casi todo el vinagre que 
hay en el mercado es artificial y el poco vinagre natural es importado. 

En este ~omponente se analiz6 el ambiente interno y externo de la empresa. 

3.2.1.1 Aniilisis del entomo de la empresa. En este estudio se defini6 las oportunidades 
y arnenazas de la empresa con respecto al rubro seleccionado. 



3.2.1.2 Anaisis interno de la empresa, En este estudio se analizarar6n las fortalezas y 
debilidades, experiencias y condiciones agroecol6gicas con relaci6n al rubro 
seleccionado. 

3.2.2 Diseiio de prototipo 

El flujo de proceso para la elaboraci6n de vinagre natural se realiz6 mediante el mktodo 
de ccOrleans" (Anexo 3), el cual nos proporcion6 10s costos de 10s materiales, mano de 
obra, inversiones de maquinaria, equipo y construcciones necesarias para el proyecto. 

3.2.3 Desarrollo de prototipo de vinagre natural 

En el desarrollo del prototipo se determin6: 10s costos de producci6n, estructura 
organizacional y 10s aspectos legales de la empresa (licencia sanitaria de hncionarniento 
del establecimiento) y del producto (registro de marca, registro sanitaria y c6digo de 
barras). 

3.2.4 Anglisis de mercado 

Para el analisis de mercado se realiz6 una encuesta a consumidores, mediante un 
muestreo aleatorio simple, en cuatro supermercados de Tegucigalpa, ademas se hicieron 
entrevistas con 10s jefes de piso de 10s supennercados y con el gerente de ventas de la 
distribuidora de productos alimenticios PUPA), quienes proporcionaron infonnaci6n 
para estimar la demanda y oferta del producto, determinar la estrategia comercial a 
implementarse para la introducci6n del producto al mercado y estimar las ventas. 

En este componente analizamos 10s siguientes mercados: 

3.2.4.1 An5lisis del mercado proveedor. Se determin6 la cantidad de pifia disponible 
durante todo el aiio en la zona y el lugar donde se realiza la compra de 10s insumos 
necesarios, 10s cuales son aspectos importantes para asegurar una producci6n constante. 

3.2.4.2 AnBIisis del mercado distribuidor. Con la infonnaci6n generada de las 
entrevistas y del Sistema de Informaci6n de Mercados (SIM) de PHOEICIPREZAH, se 
determinaron 10s canales de comercializaci6n, margen de utilidad, condiciones de pago y 
precio a1 consumidor. 

3.2.4.3 Anaisis del mercado consumidor, Mediante encuestas realizadas en 10s 
supermercados se determin6: la demanda, gustos y preferencias de 10s consumidores. 



3.2.4.4 Anidisis del mercado competidor. Mediante entrevistas con 10s jefes de piso de 
10s supemercados y con el gerente de ventas de DIAPA y opiniones de 10s consumidores 
se deterrnin6 cuales son las principales marcas de vinagre que se encuentra en el mercado 
y se evaluaron las estrategias comerciales que utilizan en cuanto a precio, sistemas de 
promoci6n, atributos, publicidad y canales de comercializacibn. 

3.2.5 Estrategia de mercado 

En este estudio se defini6 la estrategia comercial a emplear, para esto se definib el 
producto, precio, plaza y promoci6n. 

3.2.5.1 Producto. Con 10s rniembros de la empresa se defini6 la marca, presentacibn, 
etiqueta, tip0 de envase y otros atributos. 

3.2.5.2 Precio. Se definib de acuerdo a 10s costos de producci6n y a 10s diferentes 
precios de 10s productos similares en el mercado. 

3.2.5.3 Plaza. Se defini6 el mercado meta y 10s canales de distribuci6n necesarios para 
una eficiente comercializaci6n. 

3.2.5.4 ConstrucciBn de marca. Se realizo en cuatro supennercados de Tegucigalpa, 
con la ayuda del personal de PROEMPREZW socios de la empresa y estudiantes de 
cuarto aiio. El proceso consisti6 en la realizacihn de las siguientes actividades: 

InformaciBn del producto. En el momento de las degustaciones se dio ha conocer la 
naturaleza del producto, atributos y su procesamiento. 

Degustaciones. La degustaci6n del producto se realizb, acompafiada de una ensalada de 
tomate pepino, lechuga y cebolla. 

Sondeo de opiniones. Se encuest6 a personas elegidas a1 azar, a las cuales se les 
pregunt6 sobre gustos, preferencias, calidad, precio, presentacibn, opiniones sobre el 
producto (sabor, acidez, color, aroma, nombre o marca, disefio de la etiqueta y el sello de 
seguridad). Los datos obtenidos se analizaron mediante el programa estadistico "SPSS 
7.7, con 10s cuales se determin6 el gad0  de aceptacibn del producto y 10s posibles 
cambios o mejoras sugeridas. 



Con 10s resultados obtenidos del disefio de prototipo (costo de materiales, inversiones e 
instalaciones), desarrollo de prototipo (costos de producci611, estructura organizational y 
aspectos legales) y andisis de mercado (proyecciones de venta, precio de venta y costo 
de promociones) se realiz6 la evaluaci6n financiera para un horizonte de ocho afios. Los 
indicadores de evaluaci6n calculados fberon el Valor Actual Neto (VAN) y la Tasa 
Interna de Retorno (TIR) del proyecto, tambiCn se realiz6 un andisis de sensibilidad y 
riesgo por medio del programa 'Risk Master". 



4. RESULTADOS 

4.1 D I S E ~ ~ O  DE PROTOTWO 

4.1.1 Flujo de proceso. El flujo de proceso generado para la elaboraci6n del vinagre 
natural inicia desde la recepci6n de la materia prima hasta el almacenamiento del 
product0 terminado (Figura 1). 

La producci6n de vinagre se realiz6 en dos etapas: la obtencidn del vino y la obtenci6n de 
vinagre. 

4.1.1.1 Obtenci6n del vino (Fermentaci6n dcoh6lica). Se realiz6 en condiciones 
anaerobias (ausencia de oxigeno), donde la levadura del gknero Sacchmo7?zyces ferment6 
el az~Icar de jugo de la h t a  y lo transform6 en alcohol. Esta etapa dur6 8 dias y la 
cantidad de mano de obra para la producci6n de 340 litros de vino fbe de 47 horas , 

hombre. 

El proceso para la obtencidn del vino consisti6 en: 

1) Recepcibn, selecci6n de la materia prima. Consisti6 en recibir, eliminar la pEa 
daiiada y de mala calidad, esta actividad se realizb en las tarimas de recepci6n. 

2) Descoronado y pesado. Con un cuchillo se sepa.6 la corona de las picas, para 
facilitar la limpieza de la h t a  y posteriormente se pes6 (la pEa sin corona) en una 
balanza de 500 kg. 

3) Higienizacibn de la materia prima. Se lav6 la h t a  con agua corriente y luego se 
pas6 por agua clorada a 300 ppml (3.8 ml de cloro "Magia Blanca" por litro de agua) 
durante 5 minutos, con el fin de remover la suciedad del campo. Esta actividad se realiz6 
en la 
pila de lavado. 

4) Cortado. Con cuchillos se cort6 la pica en rodajas de aproximadamente 2.5 a 3 cm de 
ancho. Esta actividad se realiz6 en la mesa de extracci6n del jugo. 

ppm = partes por mill611 



5) Trituraci6n y extracci6n del jugo de la fruta. Se realiz6 con extractores manuales, el 
jug0 se recolect6 en tambos con capacidad para 100 kg y luego se tomb el brix con un 
refiact6metro de 0-50 brix. Esta actividad se realiz6 en la mesa de extracci6n del jugo. 

6) Colado . Se co16 con 
bagazo y se utiliz6 tambos 
sala de proceso. 

una manta previamente esterilizada, para separar el jug0 del 
plhsticos de 20 kg de capacidad. Esta actividad se realiz6 en la 

7) Diluci6n del jugo. Se aiiadi6 300 % de agua sobre la cantidad de jugo colado, para 
aumentar el rendimiento del jugo, en esto se utiliz6 tambos de plhstico con capacidad 
para 20 y 200 kg. La concentraci6n de s6lidos del jug0 baj6 a SObrix. Esta actividad se 
realiz6 en la sala de proceso. 

8) Preparaci6n del mosto. Con base en el peso del jug0 diluido se calcul6 la cantidad de 
hear necesaria para ajustar el brix para la fermentaci6n alcoh6lica (22 grados brix), 
para lo cual se utilizd la siguiente formula: 

Brix Inicial * (Cantidad de jugo) -t 100X = Brix Final * (Cantidad de jugo + X) [I] 

Donde: 
Brix inicial = El brix de jugo diluido. 
Brix final = El brix necesario para la fermentaci6n alcoh6lica (2Z0brix). 
X - - Cantidad de azlicar necesaria para alcanzar 10s 22"brix. 
100 - Capacidad que tiene el  car para aumentar 10s grados brix. 

Luego se mezcl6 el jug0 diluido con la cantidad de &car calculada en tambos plhsticos 
con capacidad para 200 litros. Este es un punto critic0 del proceso ya que la persona 
tiene que calcular la cantidad necesaria de &car para evitar una mala fermentaci6n por 
poca cantidad o elevar 10s costos por mucha. 

9) InoculaciBn con levadura. A1 mosto se agreg6 0.5 g. de levadura por Litro de mosto, 
con la finalidad de iniciar la fermentaci6n alcoh6lica. Luego se tap6 el tambo 
hermkticamente con un plhstico para evitar la entrada de Oxigeno. Esta actividad se 
realiz6 en la sala de fermentaci6n alcoh6lica. 

10) Incubaci6n o fermentaci6n. Es el tiempo en donde la levadura del g6nero 
Sacchm-onzyces transform6 el aihcar en alcohol, este period0 dur6 aproximadamente 
ocho (8) &as despuBs de la inoculacidn. 

11 Cosecha del vino. Se realiz6 en el octavo dia despuCs de la inoculaci6n. El vino se 
sifone6 del tarnbo, con el objeto de separar el vino de 10s sedimentos. Luego se coloc6 
en tambos de plhstico con capacidad para 200 litros, previamente desinfectados. En este 
punto debemos en lo posible cosechar el vino sin sedimentos, por a esta raz6n, el 
rendimiento promedio de la cantidad de mosto a vino fue de 85%. 
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Fi,oura 1. Flujo de proceso para la elaboraci6n de vinagre natural por el mktodo Orleans. 



4.1.1.2 Obtenci6n del vinagre (Fermentaci6n ac6tica). Se rediz6 en condiciones 
aer6bicas (normales), donde la bacteria del gdnero Acetobacter transform6 el alcohol del 
vino en Bcido acdtico. Esta etapa dur6 aproximadamente 6 semanas y la cantidad de mano 
de obra para la producci6n de 1,040 botes de vinagre de 500 ml fue de 40.25 horas 
hombre. 

El proceso para la obtenci6n del vinagre por el mktodo C'Orleans" consistid en 14 pasos: 

1) Preparaci6n del cultivo ac6tico. Se llenaron 10s tambos plBsticos (con capacidad 
para 100 litros) con 45 litros de vinagre madre y 45 litros de vino. Posteriomente se 
colocaron las parrillas o macas de madera en la superficie de la solucion con el prop6sito 
de sostener la pelicula de bacterias del vinagre madre, luego se tap6 cada tambo con una 
manta y un plhstico perforado. Esta actividad se realiz6 en la sala de fermentaci6n acdtica 
la cual tiene buena aireaci6n. 

2) Incubacibn. Es el period0 donde la bacteria del gknero Acetobacter transform6 el 
alcohol del vino en Bcido acktico, dur6 aproximadamente seis semanas despuks de la 
preparaci6n y alimentaci6n del cultivo acetico. 

3) Titulaci6n. Se realiz6 a la quinta y sexta semana despuds de la preparaci6n del cultivo 
acktico, para lo cud se sacaron muestras de 5 ml del vinagre crudo por tambo, con el fin 
de determinar el contenido acdtico. Para la titulaci6n se coloc6 en un biker de 50 ml: un 
ml de vinagre crudo, 30 ml de agua destilada y tres gotas de fenolftaleina, luego se tom6 
la lectura inicial de la buretra tituladora de 50 ml de fenoltaleina que contiene Hidr6xido 
de sodio (NaOH) do. 1 Normal y se procedi6 a titular hasta cuando la soluci6n cambi6 a 
un color ptrpura y se tom6 la lectura final. Para cdcular la acidez se utiliz6 la siguiente 
f6rmula: 

Acidez = Cantidad de NaOH * Normalidad de NaOH * Factor de acidez [2] 

Donde: 
Cantidad de NaOH = Lectura final - Lectura inicial 
Factor de acidez = Para el Qcido acktico es 6 

Este punto se considera un punto critic0 del proceso ya que se necesita de precisi6n en la 
titulaci6n y en esta etapa hay que estar monitoreando la acidez hasta que el vinagre 
llegue a una acidez pr6xima a 9%. 

4) Cosecha deI vinagre crudo. Se realiz6 a la sexta semana, en donde la acidez lleg6 
aproximadamente a 9%. El vinagre crudo cosechado represent6 aproximadamente el 25% 
de la cantidad del cultivo acetico, en esta actividad se utiliz6 tambos de plkstico con 
capacidad para 100 litros. 

5) Alimentaci6n de cultivos ac6ticos. Inrnediatamente despuBs que se cosech6 el vinagre 
crudo, se ~ 0 1 0 ~ 6  la misma cantidad de vino en 10s cultivos ackticos con el objeto de 
mantener el cultivo. 
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Fi,oua 2. Planta de procesarniento de vinagre natural de piiia 



4.1.3 Capacidad de procesamiento de la planta. 

El volumen de producci6n de vinagre por el mktodo Orleans estii determinada por el h e a  
destinada para la fermentacibn acktica. 

En la actualidad la planta alquilada tiene una capacidad para 15 tambos de plhstico de 
100 litros (destinados para la fementaci6n acktica) en 10s cuales se puede producir 603 
litros de vinagre cada 6 semanas, lo que significa 5,226 litros de vinagre condimentado 
por afio, que equivalente a 10,452 botes de 500 rnl por afio. 

La planta que se construirii en el segundo aft0 de operaciones tendrii capacidad para 93 
tambos de plhstico de 100 litros cada uno, en 10s cuales se puede producir 3,739 litros de 
vinagre cada 6 semanas lo que significa, 32,406 litros de vinagre condimentado por afio, 
equivalente a 64,812 botes de 500 ml por 60. 

4.1.4 Inversiones para la implementaci6n deI proyecto 

Mediante una proyecci6n de producci6n se determin6 las inversiones necesarias para el 
desarrollo del proyecto. 

La empresa para la implementaci6n del proyecto debe invertir la cantidad de Lps. 
39,212.60, por concept0 de maquinaria, equipo y materia base para la producci6n. La 
descripci6n de las inversiones se detallan en el Cuadro 1. 
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Cuadro 1. Inversiones para el period0 preoperativo del proyecto. 

La empresa para ajustar la produccidn con las ventas estimadas, en el segundo aiio tiene 
que realizar la construccidn de la planta y en otras inversiones necesarias para la 
producci6n de ese aEio. La inversidn en maquinaria y equipo para el segundo aiio es de 
Lps. 221,578.37. La descripcidn de las inversiones para el segundo 6 0  se detallan en el 
Cuadro 2. 
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Cuadro 2. Inversiones para el segundo a60 de operaciones del proyecto. 

La empresa, para ajustar la producci6n con las ventas estimadas, en el tercer a60 tiene 
que invertir la cantidad de Lps. 15,330.00, por concept0 de maquinaria, equipo y materia 
base para la producci6n. La descripci6n de las inversiones se detallan en el Cuadro 3. 

Cuadro 3. Inversiones para el tercer afio de operaciones del proyecto. 



4.2 DESARROLLO DE PROTOTIPO 

4.2.1 Costos de producci6n 

El costo variable unitario para la producci6n de vinagre natural es de Lps. 5.28, 10s 
detalles se presentan en el Cuadro 4. 

Cuadro 4. Costos variables por bote de 500 ml de vinagre natural. 

Requerimiento de mano de obra. La cantidad de mano de obra necesaria para la 
producci6n de 520 litros de vinagre natural condimentado, se detallan en el Cuadro 5. 



26 

Cuadro 5. Requerimiento de mano de obra. 

4.2.2 Estructura organizacional. 

4.2.2.1 Estructura organizacional de la empr'esa. La empresa EACLA tiene su 
organigrama, definido en base a las finciones y responsabilidades de sus organismos 
(Figura 3). Las responsabilidades de cada uno de 10s componentes de la estructura 
organizativa se detallan en el (Anexo 4). 

CONSEJO DE VIGILANCIA 
Y DIS CPLINA 

PROEMPREZAH 

GERENCIA r---l 
PRODUCCION DE 

VTNAGRE 

Figura 3. Organigrama de la Empresa Asociativa de Campesinos Las Lagunas. 



Asamblea General. Es el organism0 con la mayor jerarquia en la empresa, la constituyen 
las Juntas Directivas de las Empresas Asociativas de Campesinos de Producci6n. 

Junta Directiva. Es el m k m o  organism0 de direcci6n responsable de ejecutar las 
politicas administrativas, econ6micas, tecnicas y sociales del proyecto. Con relaci6n a1 
proyecto una de sus funciones es comunicar a 10s socios sobre 10s aspectos que son 
discutidos y analizados con 10s tkcnicos de PROEMPREZAH. 

De la Gerencia. El gerente puede ser cualquier rniembro de la Junta Directiva, su 
funcibn piincipal es la administraci6n de la empresa. 

Consejo de Vigilancia y Disciplina. La hncion principal es controlar y fiscalizar el 
fbncionamiento de la empresa, as! como aplicar las medidas disciplinarias 
correspondientes, comunicAndose con la Junta Directiva o directamente con el Director 
de la planta en el caso del proyecto. 

4.2.2.2 Estructura organizacional del proyecto 

En la figua 4 se presenta la estructura organizativa del proyecto. 

Figura 4. Estructura organizacional del proyecto. 
I 

GERENTE DE LA 
PLANTA 

Las funciones y responsabilidades de 10s organismos que conforman la estructura 
organizativa del proyecto son las siguientes: 

PROEMPREZAH SECRETARIO 
ADWSTRADOR DE LA 

PLANTA 

GRENTE DE 
COMERCIALIZACION 

GERENTE DE 
PRODUCCION 

GERENTE DE CONTROL DE 
CALIDAD 



Gerente de Ia planta. Un director de la planta que serh nombrado de entre 10s miembros 
de la Junta Directiva. 

Corresponde a1 Director de la planta. 

Cumplir y hacer cumplir 10s acuerdos, resoluciones y disposiciones de la 
asamblea general. 

Presentar a la Junta Directiva, previo a la asarnblea general de fin de ejercicio, un 
informe con el Balance general, Estado de Resultados, Liquidacidn Presupuestaria 
y cualquier otra informacidn que deba conocer la Junta Directiva. Asimismo el 
Presupuesto, el Plan Operativo Anual y otros documentos que requieran 
aprobaci6n de esta para el siguiente ejercicio social. 

Informar a la Junta Directiva, Junta de Vigilancia y Gerencia sobre el movimiento 
econ6mic0, financier0 y funcionamiento general de la planta. 

Organizar y dirigir la administraci6n de la planta de acuerdo con las normas 
dictadas por la Junta Directiva y la Gerencia. 

Coordinar y dar seguimiento permanente a todas las actividades de la planta. 

Autorizar con su firma, las cotizaciones correspondientes para la compra de 
suministros materiales y equipo. 

Secretario administrador. El Secretario administrador que serh cualquier socio que 
nombre la Junta Directiva. 

Corresponde al Secretario administrador de la planta. 

Autorizar con su firma y/o la del Director 10s documentos correspondientes al 
buen desempeiio de la planta. 

Verificar todas las operaciones contables y financieras de la planta. 

Velar por la transparencia de las transacciones de la planta. 

Coordinar el manejo y uso de materia prima, insumos, material y equipo de la 
planta. 

Llevar 10s registros de inventarios, consignaciones y ventas de vinagre. 

Elaborar el Balance General y Estado de Resultados de la planta. 
Coordinador de produccidn. Corresponde a1 coordinador de control de calidad. 

Control de calidad en procesos y producto. 



Elaborar y ejecutar un sistema de control de calidad y definir estiindares de 
calidad para el vinagre producido por EACLA 

Dar seguimiento y coordinar apoyo en las actividades de producci6n de la planta 
y comercializaci6n cuando sea necesario. 
Coordinador de producci6n. Corresponde a1 coordinador de producci6n. 

Ejecutar las actividades de procesamiento de la pifia. 

Velar por el buen hncionamiento de la planta y mantenimiento de la maquinaria 
y equipo existente. 

Apoyar en actividades de comercializaci6n y manejo de registros contables. 

Llevar 10s registros: orden de produccidn y planillas de trabajo. 

Coordinador de comercializaci6n. Corresponde al coordinador de 
comercializaci6n 

Llevar estricto control de las operaciones de comercializaci6n e inventarios de la 
planta. 

Velar por la apertura de nuevos mercados para el vinagre de la empresa. 

Ejecutar actividades de promoci6n de 10s productos de la planta de procesamiento 
de EACLA. 

PROEMPREZU. La hncidn de PROEMl?REZAH es proveer asistencia thcnica y 
empresarial para garantizar la correcta implementaci6n y ejecuci6n de todas las 
actividades de la empresa y del proyecto. 

Disposiciones Generales. Los miembros de la direccibn y 10s operadores de la planta, 
no podrh dedicarse por cuenta propia o mediante terceros a trabajos o negocios que 
hagan competencia a esta actividad productiva de la empresa. 

Distribuci6n de excedentes. Se acord6 separar anualmente de las utilidades netas el diez 
por ciento (10%) para formar el capital de reserva hasta acumular el equivalente de la 
cuarta parte del haber social; cuarenta por ciento (40%) para el fondo de promocidn 
social; el treinta por ciento (30%) para el fondo de capitalizaci6n y el veinte por ciento 
(20%) restante se distribuirk entre las empresas afiliadas que la integran. 



4.2.3 Aspectos legales 

El estudio legal comprende 10s requisitos necesarios para la producci6n y 
comercializaci6n del proyecto de vinagre natural. 

En Honduras para que m a  empresa pueda sacar su producto al mercado debe obtener 10s 
siguientes requisitos trarnitados por un representante legal abogado o apoderado legal: 

Certificaci6n de Registro de marca, Licencia Sanitaria de hncionamiento del 
establecimiento, Registro Sanitario del producto y C6digo de barras 

Los requisitos legales para la el funcionamiento de la planta y del producto se encuentran 
en tramite, por medio del representante o apoderado legal de la empresa, el cual es un 
profesional del derecho, colegiado y debidamente acreditado. 

4.2.3.1 Certificacibn de Registro de la marca. En la actualidad la empresa se encuentra 
tramitando el Certificado Registro de marca en el Registro de Propiedad Industrial del 
Mnisterio de Industria y Comercio de Honduras. 

La empresa para obtener el Certificado de Registro de la marca debe cumplir con 10s 
siguientes pasos. 

Llenar la solicitud de pre-elaborada con su timbre de 50.00 lempiras. 

Presentar la escritura de constitucibn autenticada del negocio o documentos que 
acrediten la existencia de la cooperativa, empresa asociativa o sociedad mercantil 
(ejemplo: personeria juridica). 

Veinte ejemplares de la reproducci6n de la marca, indicando la lista completa de 
10s productos o servicios para 10s cuales se solicita el registro de marca. 

Realizar la inscripcidn de la marca. El representante legal debe asegurarse que no 
exista otra marca igual o similar inscrita en 10s libros de la Direcci6n de 
Propiedad Industrial. 

Publicaci6n. Una vez comprobado el numeral anterior la oficina de registro otorga 
el aviso de publicaci6q el cual se realiza en el diario oficial La Gaceta por tres 
veces, con intervalos de 10 dias htibiles cada ma.  La publicaci6n se realiza con el 
fin de dar conocimiento piiblico la solicitud. El msto de la publicaci6n es de L. 
480.00 y la grabaci6n de L. 150.00. 

Periodo de oposici6n. DespuCs de la tercera publicacibn de la marca, se espera 30 
dias hkbiles, con el objetivo de que si existe otra marca similar o igual en el pais, 
el due50 de dicha marca pueda presentar oposici6q impugnaci6n o nulidad de la 
nueva marca. 



Si no existe ninguna oposici6n a la marca, y cumplidos 10s tramites anteriores en 
la Tesoreria General de la Repiiblica se debe cancelar la cantidad de 100 lempiras 
por de inscripci6q 25 lempiras por la primera anualidad y 5 lempiras de un timbre 
para el Certificado de Registro para la concesi6n del registro. El valor total del 
certificado de autenticidad tiene un valor de 250 lempiras. 

Para la obtenci6n del registro de marca y patente debe pagarse Lps. 3 135.00. 
El registro de una marca vence a 10s diez a5os contados desde la fecha de concesi6n del 
registro. 

El registro de una marca puede renovarse por periodos de diez aiios contados desde la 
fecha de vencimiento del registro precedente. 

Al hacer la renovaci6n no se podrii introducir ningiin cambio en la marca. 

4.2.3.2 Licencia Sanitaria de funcionamiento del establecimiento. La obtencibn de la 
Licencia Sanitaria se realizb en la Divisibn de Control de Alimentos de la Secretaria de 
Salud Piiblica. 

El nfimero asignado para el funcionamiento de la planta es: 3 -0-05-0 1-000-23 0-2505-99. 

La empresa para adquirir la licencia sanitaria cumpli6 con 10s siguientes pasos: 

Present6 una solicitud de Licencia Sanitaria ante el Jefe del Departamento Regional de 
Control de Alimentos a trav6s de su apoderado legal, posteriormente 10s inspectores de 
esta entidad visitaron la planta o establecimiento. 

Los inspectores para asignar el niimero de funcionamiento verificaron que la planta y 10s 
operario s cumpla con 10s siguientes requisitos: 

La planta debe poseer: 

Piso de cement0 o ladrillo. 
Local completamente limpio. 
Local con tela methlica para impedir el acceso a moscas. 
El hrea de la planta debe ser mayor a 12 metros cuadrados. 
Paredes revestidas con un material liso, lavable, impermeable y resistente a la 
corrosibn. 
Suficiente ventilaci6n e iluminacibn. 
Servicios sanitarios fuera del hrea de proceso, vestidores y duchas para 10s 
empleados. 

Los operarios deben poseer: 

Tarjeta de salud. 



Gabachas, gorros, mascaras y botas de hule o zapatos cerrados. 
Uiias cortas, sin pintar y no usar joyas a1 manipular 10s alimentos. 

La Licencia Sanitaria tiene vigencia de un 60, por lo que se tiene que renovar cada a50 

4.2.3.3 Registro Sanitario. En la actualidad el registro sanitario del producto se 
encuentra en trkmite en la Divisi6n de Control de Alimentos de la Secretaria de Salud 
Piiblica. 

La empresa para obtener el registro sanitario del producto debe cumplir con 10s siguientes 
requisites: 

Presentar solicitud de registro sanitaria ante el Jefe del Departamento Regional 
de Control de Alirnentos a trav6s de un apoderado legal. 

Presentar Carta- Poder y Autkntica del Apoderado legal. 
Adherir un timbre de L. 50.00 a la solicitud por cada product0 alimenticio a 
registrar. 

Dos (2) etiquetas (Anexo 5 )  provisionales con la rotulaci6n completa que 
identifique el producto. 

Nombre del alimento. 
Nombre o raz6n social. 
Direcci6n del fabricante o distribuidor. 
Lista de ingredientes. 
Identificacihn del lote. 
Fecha de vencimiento. 
Contenido net0 (unidades del sistema intemacional ). 
Nhmero del registro sanitario. 
Ingredientes de composici6n del producto en forma cualitativa y cuantitativa 
incluykndose 10s aditivos del rnismo (Original y Copia ). 

Tres (3) muestras del product0 envasado tal como serh comercializado. 

Copia de la licencia sanitaria de funcionarniento del establecimiento. 

Copia autenticada de la Certificacibn de Registro de Marca extendida por el 
registro de propiedad industrial dependiente de la Secretaria de Economia y 
Comercio, cuando asi lo requiera la divisi6n. 

Comprobante de pago de 10s derechos de andisis de laboratorio y registro 
sanitario (Fotocopia de 10s Recibos). 



a La empresa debe pagar L. 200.00 por 10s derechos de anhlisis de laboratorio 
(fisico, quimico y microbiol6gico) y de registro. 

El registro sanitario debe ser autorizado por la direcci6n General de Salud y para su 
t r h i t e  debe pagarse Lps. 2,875.00. 

La vigencia del registro sanitario para vinagre es de cinco d o s .  

4.2.3.4 C6digo de barras. La obtenci6n del c6digo de barras se realii6 en la Direcci6n 
de Sistema electr6nico de Comercio. 

La empresa para obtener el c6digo de barras del producto present6: 

Nombre de la marca @el Piiial). 
a Descripci6n del product0 (Secci6n 4.3). 

Para la obtenci6n del c6digo de barras pag6 la cantidad de Lps. 1400.00 y para la 
activaci6n anual del mismo pag6 Lps. 308.00. 

El c6digo de barras asignado para el producto se presenta en la Figura 5. 

Figura 5. C6digo de barras del vinagre natural de piEa %el Pifial". 

4.3 ANALISIS DE MERCADO 

El andisis de mercado se realiz6 a nivel de supermercados, considerando que estos 
serian el primer canal distribuci6n para la introducci6n del producto a1 mercado de 
Tegucigalpa. El estudio se realizt, en 10s siguientes supermercados: La Colonia No 1, La 
Colonia No 2, La Despensa de Don Juan del Mall Multiplaza, La Despensa de Don Juan 
del centro comercial Plaza Miraflores. 

Para una mejor comprensidn del mercado del proyecto, se analiz6 el mercado proveedor, 
competidor, distribuidor y consumidor. 



4.3.1 Mercado proveedor 

Los socios de la empresa, quienes producen piiia orghica durante todo el aiio y el centro 
de acopio de EACLA, constituyen el canal de abastecimiento oportuno y seguro de 
materia prima para el proyecto. Como materia prima se considera la piiia de tercera y 
cuarta, y la sobremadura que en 6pocas de producci6n alcanzan bajos precios y son 
dificiles de comercializar. Tarnbien se determinaron 10s proveedores de 10s dem&s 
insumos necesarios para la elaboracibn del product0 (Cuadro 6). 

Cuadro 6. Proveedores de insumos y otras materias primas. 

4.3.2 Mercado cornpetidor 

En el mercado existen varias marcas de vinagre, la mayoria son vinages fabricados a 
partir de Lcido acetic0 artificial y pocas marcas de vinagre naturaL que generalmente son 
importados (Cuadro 7). 

Sea& la investigaci6n de mercado realizada en cuatro supermercados de Tegpcigalpa, en 
el mercado existen seis marcas de vinagre artificial y otras seis de vinagre natural, en el 
Cuadro 7 se presenta el pais de origen, el fabricante, las presentaciones y precios para 
cada marca. 
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Cuadro 7. Marcas de vinagre presentes en 10s supermercados de Tegucigalpa. 

Seagin la encuesta realizada a 10s consumidores, la marca lider en el mercado es Rico, 
ses ida  de Ideal, Sevillana, Don Julio y Buen Sazbn, todas de vinagre artificial. En 
cuanto a vinagre natural las que mhs se venden son Balshmico y Heinz, sin embargo un 
6.9% de 10s encuestados no tienen preferencia por una marca en particular. 

4.3.2.1 Oferta nacional. Para estimar la oferta mensual de vinagre se entrevistd a1 
gerente de ventas de la Distribuidora de Productos Alimenticios S.A. de C.V. (DIAPA), 
quien facilitb infonnacibn respecto a las marcas lideres de vinagre en el mercado (Rico e 
Ideal). Considerando que la presentacibn del prototipo desarrollado es de 500 ml, se 
concentrb el anhlisis de la oferta de esta presentacibn. El volumen de venta a nivel 
nacional es 68,256 unidades de 500 ml por mes (Cuadro 8). 
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Cuadro 8. Oferta mensual de vinagre en presentaciones de 500 ml por DLAPA. a nivel 
nacional. 

4.3.2.2 Oferta local. Para estimar la oferta mensual en Tegucigalpa se entrevist6 al 
gerente de ventas de DIAPA y 10s jefes de piso de 10s supermercados La Despensa de 
Don Juan. El volumen de venta en Tegucigalpa de vinagre Rico e Ideal distribuido por 
DIAPA es de 22,752 botes de 500 ml por mes (Cuadro 9). 

Cuadro 9. Oferta mensual de vinagre en presentaciones de 500 ml por DIAPA en 
Tegucigalpa. 
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~ u e i t e :  Angel Pineda, Gerente de Vedas de DIAPA 

Fuente: Angel Pineda, Gerente de ventas de DIAPA 
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El volumen de venta mensual en La Despensa de Don Juan del Centro comercial Plaza 
Miraflores es de 1392 botes de 500 ml de vinagre artificial y de 72 botes de vinagre 
natural. El porcentaje de participaci6n de mercado de las marcas de vinagre natural en 
este supermercado es 4.9% (Cuadro 10). 
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Cuadro 10. Oferta mensual de vinagre en presentaciones de 500 ml por La Despensa De 
Don Juan del Centro comercial Plaza Miraflores. 
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El volumen de venta mensual en La Despensa de Don Juan del Mall Multiplaza es de 
1536 botes de 500 ml de vinagre artificial y de 72 botes de vinagre natural. El porcentaje 
de paticipaci6n de mercado de las marcas de vinagre natural en este supermercado es 
4.3% (Cuadro 11). 

Cuadro 11. Oferta mensual de vinagre en presentaciones de 500 ml por La Despensa De 
Don Juan del Mall Multiplaza. 

Fuente: Jefe de piso de La Despensa de Don Juan del Mall Multiplaza. 
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Rico 
Idea1 
Don Julio 

El porcentaje promedio de participacibn de las marcas de vinagre natural en 10s 
supermercados antes mencionados es de 4.7%. 

El porcentaje promedio de participacibn de vinagre Rico e Ideal en 10s supermercados 
antes mencionados es de 70.3%. 
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4.3.3 Mercado Distribuidor, Este mercado lo conforman 10s supermercados de 
Tegucigalpa quienes adquieren vinagre natural para vender al consumidor final. 

La empresa misma se encargara de colocar el producto en 10s supermercados. 

El margen de venta de 10s supermercados es aproximadamente el 30% sobre el precio de 
venta, y su pago lo realizan cada 30 dias despuks de la fecha de entrega del producto. 
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24 

Los supermercados de Tegucigalpa que se identificaron para la comercidiacibn del 
producto heron: La Colonia 1, 2, 3, 4 y 5; La Despensa de Don Juan del Mall y del 
centro comercial Plaza Miraflores; Sucasa de la Kennedy y de Los Castaiios; MAS x 
menos de la Avenida La Paz y &a. 

F35jj& " >*". ~= 
,rxx " " 

384 
192 
144 

4.3.4 Mercado Consumidor. El mercado consumidor lo conforman la poblacibn de 
Tegucigalpa que consume vinagre y visita 10s supermercados para adquirirlo. 
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4.3.4.1 Tama5o de muestra. bfediante una encuesta preliminar se estudid el 
comportamiento de algunas variables que nos pennitieron concluir que no era necesario 
realizar un muestreo estratificado, ya que se descartd la existencia de diferencia 
estadistica significativa de hhbitos de consumo de vinagre entre 10s consumidores que 
visitan 10s supermercados y entre clase social. Por esta raz6n se decidi6 realizar un 
muestreo aleatorio simple. 

En la encuestas preliminar se obtuvo una una desviaci6n estkndar de la muestra (o ) de 
0.64995 litros y una media @) de consumo de 1.099 litros de vinagre por mes. Para 
obtener un error estiindar de la media equivalente a 50 ml (-0.05 litros), era necesario 
encuestar 15 9 personas, esto se detemin6 utilizando la siguiente ecuaci6n: 

Debido a que el tamafio de muestra resultante de la f6rmula [4] h e  mayor a 3 0 encuestas, 
se utiliz6 la distribuci6n z, para detenninar 10s limites para la estimacibn, con un nivel de 
confianza de 95%, el valor z es de 1.96. Los limites de confianza se calcularon utilizando 
la siguiente f6rmula: 

El lirnite de confianza superior h e  de 1.2011 y el limite inferior de 0.99889 litros por 
mes, lo que nos dice que con un 95% de confianza la cantidad de vinagre mensual 
promedio que compran 10s consumidores esti entre 0.99 y 1.20 litros por hogar. 

Hgbitos de compra y consumo. La encuesta realizada en 10s supermercados de 
Tegucigalpa, en cuanto a hibitos de compra y consumo proporciona 10s siguientes 
resultados. 

En cuanto a1 consumo de vinagre por estratos sociales (alta, media alta, media media, 
media baja y baja), por supennercados, por sexo y por nivel de educaci6n no se 
encontr6 diferencia estadisticamente si,&ficativa. 

El 97.5% de 10s encuestados respondieron que si consumen vinagre y el 2.5% no 
consume vinagre. De las personas que consumen vinagre el 98.8 % compran vinagre 
artificial y 1.2% vinagre natural, per0 esto no significa que se limitarian a comprar un 
vinagre natural, ya que 10s consumidores de vinagre no necesariamente compran por 
esta razbn, sino por caracteristicas que son evaluadas mis adelante en las opiniones 
sobre producto. 

El 78.6% de 10s encuestados compran Rico, 6.9% cualquier marca, 5% Ideal, 4.4% 
Sevillana, 2.5% Don julio, 1.3% Buen Sa.263 0.6% Balsi~mico y O.G%Heinz. 



El 52.5 % de 10s encuestados desconoce la diferencia entre un vinagre natural y uno 
artificial, sin embargo el 2.38% de estos compran vinagre natural. Por otro lado, del 
47.5% que conoce la diferencia entre vinagre natural y artificial, el 100% cornpra 
marcas de vinagre artificial, Esto parece contradictorio per0 puede ser debido a que 
no hay un conocimiento real sobre la diferencia entre natural y artificial. 

En cuanto a la preferencia por las presentaciones de vinagre que se encuentran el 
mercado, el 73.6% compran botes de 500 ml, el 23.9% cornpran botes de 750 ml y el 
2.5% compran botes de 2000 ml. 

En cuanto a la frecuencia de compra de vinagre, la mayoria compran cada mes o cada 
quince dias (Figura 6). 

Cada 3 semanas 

0.6% 

Cada 2 rneses 

Cada mea 

44.7% 

Cada semana 

11.9% 

Cada 15 dias 

39.0% 

Figura 6. Frecuencia de compra de vinagre. 

En cuanto a las razones para comprar una determinada marca, (precio, tamafio de 
presentacion, calidad y costurnbre) el 38% de 10s encuestados de preferencia de 
compra a una determinada marca, el 38 % de 10s encuestados compran el vinagre por 
calidad, el 33% por costumbre a una determinada marca y una cuarta parte compra 
por precio (Figura 7). 

Calidad 

38.0% 

Precio 

25.0% 

Figura 7. Razones de la preferencia del consumidor de vinagre a una determinada marca. 



En cuanto a las caracteristicas (acidez, aroma, color y sabor) que 10s consumidores 
toman en cuenta para la compra del vinagre, el 38% de 10s encuestados compran por 
el sabor y el 28% por la acidez (Figura 8). 

Acidez 

28.0% 

Color 

13.0% 

Sabor 

, 38.0% 

Aroma 

21 .O% 

Figura 8. Caracteristicas del producto que consideran 10s consumidores de vinagre a1 
momento de la compra. 

Opiniones sobre el producto 

Durante el sondeo de opiniones sobre el sabor, aroma, color, acidez, nombre o marca, 
etiqueta y el sello de seguridad del prototipo de vinagre natural de piiia, se obtuvieron las 
siguientes conclusiones: 

El 50.3 % de las personas calificaron el sabor del vinagre como excelente, el 35.4 % 
como muy bueno, el 6.8 % como bueno y el 1.9 % calificaron como regular. 
Ponderando las opiniones de 10s clientes se obtuvo una calificacion promedio para el 
sabor de 87.2%. 

El 41 % de las personas calificaron el aroma del vinagre como excelente, el 17.4 % 
como muy bueno, el 1.2 % como bueno y el 0.6 % calificaron como regular el sabor 
del producto. Ponderando las opiniones de 10s clientes se obtuvo una calificacion 
promedio para el aroma de 84%. 

El 47.2 % de las personas calificaron el color del vinagre como excelente, el 3 1.7 % 
como muy bueno, el 19.3 % como bueno y el 1.9 % como regular. Ponderando las 
opiniones de 10s clientes se obtuvo una calificacion promedio para el color de 84.8%. 

El 49.7 % de las personas calificaron la acidez del vinagre como excelente, el 29.2 % 
como muy bueno, el 18.6 % como bueno y el 2.5 % como regular. Ponderando Ias 
opiniones de 10s clientes se obtuvo una calificacion promedio para la acidez de 85%. 

El 52.2 % de las personas calificaron el nombre o la marca del vinagre como 
excelente, el 39.1 % como muy bueno, el 6.8 % como bueno y el 1.9 % como regular. 



Ponderando las opiniones de 10s clientes se obtuvo una calificacibn promedio para la 
marca de 88.3%. 

El 50.9 % de las personas calificaron el diseiio de la etiqueta del producto como 
excelente, el 42.9% como muy bueno, el 5 % como bueno, el 0.6 como regular y el 
0.6 % calificaron como malo. Ponderando las opiniones de 10s clientes se obtuvo una 
calificacibn promedio para el diseiio de la etiqueta de 88.57%. 

El 59.6 % de las personas calificaron el sello de seguridad del producto como 
excelente, el 36.6 % como muy bueno y el 2.7 % como. Ponderando las opiniones de 
10s clientes se obtuvo una calificaci6n promedio para el sello de 9 1.18%. 

La calificacibn general ponderada para estos atributos del vinagre Del Pifial h e  de 87%. 

En cuanto al precio del producto, el 47.2 % de 10s encuestados e s t h  dispuestos a 
pagar mAs del precio sugerido de 12 Lempiras, el 43.4 % estarian dispuesto a pagar 
12 Lempiras y solamente el 9.4% de 10s encuestados pagarian menos de 12 Lempiras 
por el producto. 

Sugerencias de 10s consumidores. El 67.9% de 10s encuestados opinan que el producto 
no debe sufi-ir ningin cambio, el 8% dicen que el producto debe tener menor acidez, el 
3.1% que hay que mejorar la etiqueta, el 3.7% que se debe sacar presentaciones mas 
grandes, el 3.1% que se realicen promociones del producto. 

4.3-4.2 Estimaci6n de la demanda. La demanda mensual estimada de vinagre natural en 
la presentacibn de 500 ml a nivel nacional es de 3,366 unidades. En Tegucigalpa 1,521 
unidades, estos valores se calcularon en base a1 volumen de vinagre comercializado por 
DIAPA para las marcas Rico e Ideal y el porcentaje promedio de participacibn de las 
marcas de las marcas de vinagre natural en 10s supennercados. 

La demanda estimada se calcul6 con la siguiente fbrmula: 

DVNE=ORI*PVN [6] 
PRI 

Donde: 
DVNE = Demanda de vinagre natural estimada. 
OR1 = Oferta nacional o local de Rico e Ideal por DIAPA. 
PVN = Participaci6n de las marcas de vinagre natural en 10s supennercados. 
PRI = Participacibn de Rico e Ideal en 10s supermercados. 

Sustituyendo en la fbrmula [6], obtenemos: 

DVNE (National) = 68,256*4.7% = 3,366 
70.3% 



D I N E  (Tegucigalpa) = 22,752*4.7% = 1,521 
70.3% 

La demanda estimada mensual de vinagre natural en 10s supermercados de Tegucigalpa 
se realiz6 en base a informaci6n recolectada en 10s supermercados y a1 tamaiio de 10s 
supermercados donde se va a distribuir el producto. 

La demanda de vinagre natural en 10s supermercados de Tegucigalpa es de 405 litros por 
mes (Cuadro 12). 

Cuadro 12. Estimaci6n de la demanda de vinagre natural en 10s supermercados de 
Tegucigalpa. 

4.3.5 Estrategias de comercializaciBn 

La estrategia de comercializaci6n definida por la empresa se basa en el producto, precio, 
plaza y construccidn de marca. 

4.3.5.1 Producto. Es un vinagre natural de piiia, elaborado por procesos naturales de 
fermentaci6n alcoh6lica y acktica, en 10s cuales no lleva ning6n aditivo ni preservante 
artificial, por lo cual se considera como un producto natural. Del pifial es un vinagre 
condimentado, que aporta sabor a 10s alimentos y mejora las caracteristicas de 
conservaci611, tiene 4.5% de Bcido acktico (pH 3.5) y presenta un sabor y aroma suave a 
piiia. 

Se puede utilizar en la cocina como alifio, saborizante y preservante para la fabricaci6n 
de ensaladas, encurtidos, salsas (ketchup, mayonesa, etc), aderesos y en encurtidos; como 
solvente para limpiar y dar brillo a ciertos metales; como fmackutico las mujeres lo 
utilizan para preparar algunos medicamentos, soluciones usadas como parte de su higiene 
intima y como desinfectante. 



Presentaci6n del producto. El producto tiene una presentacibn en botes plksticos de 500 
ml, con su respectivo sello de seguridad y etiqueta, en la que se informa sobre la marca, 
proceso, ingredientes, la empresa, c6digo de barras, fecha de elaboraci6n y vencimiento 
(Anexo 6). 

Nombre de1 producto. En una reuni6n sostenida con 10s socios de EACLA, de una serie 
de nombres propuestos se seleccionb "Del Piiial" como nombre del producto. 

Diseiio de la etiqueta. El diseiio de la etiqueta se realizb a trav6s de una lluvia de ideas 
generadas 10s socios de EACLA y el personal de PROEhlPREZAH, donde se definieron 
10s elementos que debia contener la etiqueta: colores llamativos (rojo, azu1,y amarillo), 
forma diferente a las existentes en el mercado (no cuadrada) y con una breve descripci6n 
del contenido y bondades vinagre natural de piiia recalcando que es un producto narural. 

En la etiqueta se identifica el nombre del alimento, nombre o raz6n social, direcibn del 
fabricante, nfimero de lote, fecha de vencimiento, contenido neto, registro sanitaria e 
ingredientes (Anexo 5). 

4.3.5.2 Precio. El precio determinado por la empresa se bas6 de acuerdo a 10s mtirgenes 
sobre 10s costos de produccibn y comercializaci6n. Del piiial tendrk un precio en el 
mercado de 12 lempiras por bote de 500 rnl de vinagre, el cual en realidad es un precio 
relativamente bajo comparado con 10s vinagres naturales y un poco mks car0 que 10s 
vinagres artificiales que se encuentran el mercado, la estrategia que se va utilizar es 
brindar un producto natural y de calidad a un precio relativamente bajo, como lo 
demanda el mercado. 

4.3.5.3 Plaza. Vinagre Natural Del Piiial por el momento no se encuentra a la venta, per0 
se espera introducirlo en 10s principales supermercados de Tegucigalpa y San Pedro Sula. 
Se espera cubrir un amplio n6mero de supermercados y comercializar si es posible a 
trav6s de otros canales de comercializacibn como restaurantes y hoteles del pais. 

Canal de comercializaci6n. La empresa E.AC.L.A. comercializark su producto a travCs 
de 10s supermercados por medio de 10s cuales se hari llegar el producto hasta el 
consurnidor final. En la Figura 9 se muestra.el esquema del proceso de comercializacidn 

Supermercado Consrrmidor final 

Figura 9. Canal de comercializacibn para el vinagre natural Del Piiial. 



4.3.5.4 Construcci6n de Marca. La construccidn de marca de vinagre natural de pica 
'Del Pifial" se realiz6 en cuatro supermercados de Tegucigalpa. El proceso de 
construcci6n de marca consisti6 en: 

a) Informacidn a1 cliente sobre la procedencia, procesarniento, materia prima utilizada, 
naturaleza, cualidades y atributos del producto. 

b) Degustaci6n del vinagre con una ensalada de cebolla, lechuga, pepino y tomate, con 
el prop6sito de conocer la aceptacibn del producto. 

c) A las personas que degustaron el producto se les pidi6 opiniones sobre el sabor, 
acidez, aroma, color, nombre de la marca, disefio de la etiqueta y sellos de seguridad. 

En el fbturo se prevk realizar varias degustaciones del producto a nivel de supermercados 
con el fin de atraer el mayor niimero de clientes, y asi aumentar la participacibn en el 
mercado, tanto de consumidores de vinagre natural como artificial. 

4.4 ANALISIS FINANCIER0 

4.4.1 Inversiones y depreciaciones del proyecto 
. . 

La empresa para la implementaci6n del proyecto 'debe invertir en maquinaria, equipo, 
material base necesario para la producci6n y requisitos legales. 

El total de inversiones en maquinaria, equipo y materia base para la producci6n es de 
Lps. 39,212.60 en el period0 preoperativo. La inversion necesaria en aspectos legales es 
de Lps. 7,410 (Cuadro 13). 

De acuerdo a la vida iitil de las inversiones, estas tendrh que hacerse nuevamente en 10s 
afios subsiguientes del desarrollo del proyecto. 

La empresa para ajustar la producci6n con las ventas, en el se,oundo afio tiene que invertir 
Lps. 221,578.37 adicionales para la construcci6n de la planta y otras inversiones 
necesarias para la producci6n de ese afio (Cuadro 14). 



Cuadro 13. Inversiones y depreciaciones para el period0 preoperativo del proyecto. 

Cuadro 14. Inversiones y depreciaciones para segundo aEio de operaciones del proyecto. 

Aspedos legales 

Desdpcibn I u I I ~ & ~  l~antidad [~osto~uhituriu l~otal 1 Vida fitil I Depreciacibn 
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Registro de marca y patente 
Registro sanitaria 
C6digo de barras 
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Para ajustar la producci6n a las ventas proyectadas para el tercer a50 la empresa tiene que 
invertir Lps. 15,33 0 en maquinaria y equipo adicional (Cuadro 15). 

Cuadro 15. Inversiones y depreciaciones para el tercer afio de operaciones del proyecto. 

Plktico perforado (yardas) IYardas I 15.001 165.001 
E b $ ~  ,&x. ii'i-iigi +& 

'.,""' ..' "'.'.'.*,,- ' .". '""""~~"""" '  "'*'*','"""*..". "..'*< "-'x'-" ....-.,, 
2 ( 82.50 
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4.4.2 Ingresos y egresos del proyecto 

El proyecto se evalu6 para un horizonte de 8 aiios, 10s ingresos corresponden a la venta 
de 10s botes de vinagre de 500ml. El precio estimado de venta para el bote de vinagre es 
de 8.60 lempiras, el cual se defini6 en base a 10s costos de producci6n y el margen de 
comercializaci6n que perciben 10s supermercados. 

4.4.2.1 Ventas estimadas del producto. La estimaci6n de las ventas del producto para el 
primer G o  se bas6 en el andisis de mercado realizado en 10s supermercados de 
Tegucigalpa, en las expectativas de crecimiento en la participaci6n de mercado y en la 
capacidad de produccibn de la empresa (Cuadro 16). 

Cuadro 16. Estimaci6n de las ventas del proyecto. 

El 50% de las vetas se espera realizarlas en 10s supermercados de Tegucigalpa y el otro 
50% en 10s supermercados de San Pedro Sula, se asume que el comportamiento del 
consumidor en similar en ambas ciudades. 



4.4.2.2 Costos variables. El costo variable para la produccibn de un bote de vinage 
natural de 500 ml se@n este proceso es de Lps.5.29 (Cuadro 17). 

Cuadro 17. Costos variables. 

4.4.2.3 Costos fijos del proyecto. Los costos fijos del proyecto para el period0 de ocho 
aiios se detallan en el Cuadro 18. 

Cuadro 18. Costos fijos anuales del proyecto. 



Con la finalidad realizar el proceso de construcci6n de marca del producto se defini6 el 
n~mero  de promociones por a50 en base a1 incremento en ventas del proyecto (Cuadro 
19). 

Cuadro 19. Costos fijos anuales por promociones. 
- 

4.4.2.4 Capital de operaci6n. El capital de operaci6n necesario para el desarrollo del 
proyecto en el primer a50 es de Lps. 13,768 (Cuadro 20). El capital de operaci6n 
necesarios para lo aiios siguientes se calculd en base a1 incremento en volumen de ventas 
de mensuales de cada aiio con respeto a1 anterior multiplicado por el costo variable 
unitario y este resultado multiplicado por dos, debido a que el period0 de cuentas por 
cobrar en 10s supermercados es aproximadamente dos meses despuks de la entrega del 
producto a1 canal de distribuci6n. Para 10s afios 5,6,7 y 8 no se invierte en capital de 
operacidn debido que en estos aiios las ventas se mantienes constantes. 

Cuadro 20. Capital de operacibn del proyecto. 

De acuerdo a 10s ingresos, donaciones y egresos del proyecto se construyo el flujo de caja 
para un horizonte de ocho aiio (Anexo 7). 

El proyecto se evalu6 en base a1 Valor Actual Neto (VAN) y la Tasa Interna de Retorno 
(TIR). Debido a la naturaleza de 10s flujos, ambos criterios llevan a las mismas 
conclusiones. 



4.4.3.1 El valor actual net0 (VAN). El VAN se calculo a una tasa de corte de 36% que 
representa la tasa de inter6s activa de 10s bancos del pais. El VAN calculado para un 
horizonte de ocho aiios es de Lps. 57,956 (Anexo 7). 

4.4.3.2 Tasa interna de retorno (TIR). La TIR obtenida para el proyecto es de 48.56% 
(Anexo 7). 

4.4.3.3 Analisis de sensibilidad 

La sensibilidad del proyecto se realiz6 asignado valores minimos y mkximos posibles a 
variables que pueden afectar el flujo de caja y con ello ocasionar un cambio en el VAN y 
la TIR del proyecto. La sensibilidad del VAN y la TIR a estas variables determinan 
cuales son criticas para el proyecto. 

En el Cuadro 21 y Figura 10 se resumen las variables criticas para el proyecto. El VAN 
es altamente sensible a1 precio de venta unitario, al costo del envase, a las ventas 
proyectadas para el cuarto aiio y a1 costo por m2 de construcci6n de la planta. 

Cuadro 21. Analisis de sensibilidad del VAN a1 36% con respecto a carnbios en las 
variables. 



PI&u) &vents 

EnvasesdepMxodeHH)ml 

ventasaao4 

Transporte y m m m  

Costa pm M2 US$ 

ventas aiio 3 

ventas &o 2 

Mano de obra 

Mat- prima P=@ 

Etrsuetas 

Senodesqmdd 

nPicar para ajnstar los bnx (m) 

comm(x11 

VattaaAfIol 

0 20000 40000 6W00 80000 100000 120000 140000 160000 

Figura 10. Analisis de sensibilidad del VAN a1 36%, a diferentes variables. 

En el Cuadro 22 y Figura 11 se resumen las variables criticas para el proyecto, la TIR es 
altamente sensible a1 precio de venta unitario, a1 costo del envase, a las ventas 
proyectadas para el cuarto aiio y a1 costo por m2 de construction de la planta. 

Cuadro 22. Analisis de sensibilidad de la TIR con respecto a cambios en las variables. 



Precio de venta 

Envases depWco & 500 ml 

ventas aiio 4 

Traasporte y mmeddhei6n 

Cost0 pm hD US3 

Ventas aiio 3 

ventas a30 2 

Mano de obra 

Materia prima plincrpal 

Etiqneias 

Sello de segmidad 

Azkrparaajustarlosbrix(via0). 

COminos 

ventas A60 1 

Figura 1 1. Analisis de sensibilidad de la TIR, a diferentes variables. 

4.4.3.4 Anilisis de riesgo del proyecto 

El anillisis de riesgo se realizo mediante una simulacion de 700 diferentes escenarios con 
el programa de simulacion Risk Master. 

En cuanto a las probabilidades que el VAN sea negativo y que la TIR sea menor que 36% 
estas son nulas, por lo tanto se considera que el proyecto no es riesgoso siempre y cuando 
10s valores asignados para las variables en el anillisis de sensibilidad se mantengan en 
esos rangos, las cuales son altamente probables (Cuadro 23). 

Cuadro 23. Probabilidad estadistica de VAN y TIR. 



Hay un 100% de probabilidad de que el VAN a1 36% resultante del proyecto se encuentre 
entre entre Lps. 88,242 y Lps. 19,2833 (Figura 12). 

0 1 0 0 , m  150,m 

VAN a1 36% 

Figura 12. Analisis de riesgo del VAN a1 36% del proyecto. 

Hay un 100% de probabilidad de que la TIR resultante del proyecto se encuentre entre 
54.49% y 79.25% (Figura 13). 

d 0.00% 10.00% 20.00% 30.00% 40.00% 50.00% 60.00% 70.00% 80.00% 90.00% 

TIR 

Figura 13. Analisis de riesgo de la TIR del proyecto. 

El punto de equilibrio para 10s tres primeros 3 aiios del proyecto es diferente debido a las 
inversiones que se realizan en estos aiios, el punto de equilibrio de 10s demas aiios es 
igual, a excepcion del sexto que es diferente debido que en ese aiio se tiene que renovar el 
registro sanitaria y el codigo de barras (Cuadro 24). 



Cuadro 24. Punto de equilibria del proyecto. 
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5 CONCLUSIONES 

1. El proyecto cuenta con suficiente materia prima para el procesarniento de vinagre 
natural durante todo el aiio. 

2. Para la empresa es miis rentable reproducir el cultivo madre que comprarlo en su 
totalidad, ya que la rentabilidad del proyecto aumenta significativamente, si la 
reproducci6n del cultivo madre se realiza en la planta. 

3. El consumo mensual de 10s consumidores que visitan 10s supermercados es similar 
entre estratos sociales y nivel de educaci6n. 

4. Miis de la mitad de 10s encuestados desconoce la diferencia entre un vinagre natural y 
artificial. 

5. La mayoria de 10s consumidores estiin desinformados en cuanto a las bondades del 
vinagre natural. 

6. El precio promedio del vinagre natural existente en el mercado es 2.42 veces m8s 
car0 que el vinagre artificial. 

7. Los consumidores tradicionales de vinagre compran vinagre por calidad y costumbre, 
lo que significa una ventaja competitiva para el proyecto, a travCs de la excelente 
calidad y una campaiia fberte de informaci6n. 

8. La rentabilidad del proyecto aumenta significativamente, si la reproducci6n del 
vinagre madre (cultivo acktico) se realiza en la planta. 

9. El monto y el momento de la inversi6n en la construcci6n de la planta, constituyen 
una variable critica para la viabilidad financiera del proyecto. 

10. Existe una excelente oportunidad en el mercado nacional para el producto. 

I I. El producto tiene aceptacidn en el mercado por ser natural y de excelente calidad, ya 
que la mayoria de 10s encuestados calificaron el producto con un 87% de aceptaci6n. 

12. Consumidores tradicionales de vinagre artificial y natural est8n dispuestos a pagar 
Lps. 12.00 6 mas, lo que podria asegurar la rentabilidad del proyecto. 



13. El proyecto a una tasa de corte del36% tiene un VAN de Lps. 58,564 y una TIR de 
48.56%, por lo que se considera factible, ademhs la probabilidad que el proyecto 
tenga el VAN negativo y la TIR menor a 3 6% es casi cero, por lo que se considera a1 
proyecto de poco riesgo. 

14. El proyecto es muy sensible a cambios en el precio de venta del product0 y a 10s 
cambios en el costo del envase. 

15. El establecimiento del proyecto generarg ingresos adicionales a la empresa, 
beneficiando directamente a nueve socios e indirectamente a 184 socios de la 
empresa. 



7 RECOMENDACIONES 

1. EACLA debe construir la planta de procesamiento en el segundo f i o  de operaci6n 
del proyecto, durante el primer f i o  es suficiente con la instalaci6n actual, solo debe 
comprarse el equipo. 

2. En la construcci6n de la planta la empresa debe reducir al mkimo 10s costos por m2 
de construcci6n, ya sea con el uso de mano de obra de sus socios o gestionando alghn 
tip0 de financiamiento externo, 6 utilizmdo materiales m&s baratos per0 de excelente 
calidad. 

3. Para iniciar la produccidn, solo debe comprar 180 litros de vinagre madre (cultivo 
acktico) y reproducirlo en la planta para evitar mayores erogaciones por este 
concepto. 

4. Mejorar el sistema de fitrado artesanal, mediante el uso de un mayor nlimero de capas 
de manta algodbn, arena y grava. 

5. Se recomienda una fberte promoci6n (construcci6n de marca) en 10s puntos de venta, 
realizando dos promociones por mes por supennercado, principalmente en la etapa de 
introduci6n del producto. La promoci6n del producto debe enfocarse en informar 
sobre las cualidades, atributos y bondades del vinagre natural y atributos de la materia 
prima. 

6 El precio de introduccibn a1 consumidor final debe ser de Lps. 12.00, es un precio bajo 
comparado con sus similares vinagres naturales y competitivo con 10s vinagres 
aicificiales, ya que este precio es relativamente igual con 10s vinagres artificiales. 

7. El precio a1 supermercado debe ser mayor a Lps.8.60, de 10 contrario la rentabilidad 
del proyecto disminuirk sensiblemebe, en lo posible se tiene que negociar un menor 
margen de utilidad para 10s supermercados. 

8. Analizar otros mercados, (Elodegas) e institutional (hoteles, restaurantes, cafeterias de 
oficinas, etc). 
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Anexo 2. Diseiio y anilisis de productos y procesos de la Metodologia Zamorano 
para el Desarrollo Empresarial. 

METODOLOGlA ZAMORANO PARA EL DESARROLLO 
EM PRESARIAL 

DISENO Y ANALISIS DE PRODUCTOS Y PROCESOS 

1 

ES FACTIBLE EL 
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Pre-producci6n Fijzci6n de precios 
Utilidades, Rentabilidad 

Anilisis del 
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0 FACTlBlLlDAD 

_+ 
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Anexo 3. Encuesta para determinar demanda y atributos de vinagre natural. 

ZAMORANO 
DEPARTAMENTO DE DESARROLLO RURAL 

1.- iCompra usted vinagre? q Si q No 

2.- iDonde compra su vinagre? 
q Supermercados q Minisupermercados q Fulperias q otros 

3.- ~ Q u C  marca de vinagre compra? 

4.- iQuC le impulsa a comprar esta marca de vinagre? 
OPrecio I7Tarnafio de presentaci6n OCalidad OCostumbre OOtras 

5.- iCudles de las siguientes caracteristicas toma en cuenta a1 momento de comprar 
vinagre? OAcidez UAroma 17Color q Sabor q Otros 

6.- ~ Q u C  presentaci6n de vinagre prefiere al comprar? 
U500ml O7501nl Olli tro O%Gal6n Uotro 

7.- ~ Q u C  cantidad de vinagre compra Ud. y con que frecuencia? 
bote(s) 17 Cada semana q Cada 15 dias 17 Cada mes 17 otras 

8.-iConoce Ud. la diferencia entre un vinagre natural y un artificial? U Si q No 

9.- ~ Q u C  opina sobre este vinagre natural de piiia? 

10. Alguna sugerencia sobre el product0 

Sabor 
Aroma 
Color 
Acidez 
Nombre o Marca 
Etiqueta 
Sello de segundad 

11.- 2Cuht0  estaria dispuesto a pagar por este vinagre natural de l/z Litro? 
1716Lps 015Lps  014Lps  U13Lps 012Lps 

12.- iEn  quC colonia vive y cu&l es su ocupaci6n? 
Colonia 
Ocupacihn 
Sexo: q Masculine q Femenino 

Excelente 

13.- ~Cudntas  veces visita este supermercado? 

Muy Bueno Bueno Regular Malo 



Anexo 4. Responsabilidades y atribuciones de 10s componentes de la estructura 
organizativa de la Empresa Asociativa de Campesinos Las Lagunas. 

Responsabilidades de la Asamblea General. 

Decidir sobre las politicas de direccibn, organizacibn, administracibn y control del 
proyecto. 

Aprobar 10s planes de inversibn, financiamiento y demh concernientes a1 
proyecto. 
Aprobar o modificar el proyecto de presupuesto que anualmente presente la Junta 
Directiva. 

Aprobar o modificar el balance general despuCs de oido el informe del Consejo de 
Vigilancia y Disciplina y tomar las medidas que juzgue oportunas. 

Aprobar o modificar el plan de distribuci6n de utilidades que a1 final de cada 
ejercicio econCtmico le someta la junta directiva. 

La Junta Directiva esta formada por un Presidente, un Vicepresidente, un Secretario, un 
Tesorero y un fiscal. 

Las atribuciones de la Junta Directiva son las siguientes: 

Dirigir el proyecto y aprobar todos 10s actos que sean necesarios para su 
hncionamiento. 

Someter a consideraci6n de la Asamblea General las politicas, planes y programas 
de explotaci6n y servicios que le conciernen a1 proyecto. 

Preparar 10s presupuestos de producci611, de compra, de venta y financiamiento 
del proyecto. 

Controlar y evaluar peribdicamente 10s planes, programas y presupuestos. 

Las atribuciones del Gerente son las siguientes: 

Organizar y dirigir la administracibn de la empresa de acuerdo a las nonnas 
dictadas por la Junta Directiva. 

Presentar al t6nnino de cada ejercicio social, un balance General, Estado de 
Resultados, Inventario General, Liquidaci6n Presupuestaria y otros solicitados por 
la Junta Directiva. 

Velar porque 10s libros de contabilidad sean llevados a1 dia y con claridad. 



Asistir a las sesiones de la Junta Directiva cuando para ellos sea requerido. 

Ejecutar 10s acuerdos de la Junta Directiva y la Asamblea General. 

Dar a 10s socios las explicaciones que pidan sobre la situacidn de la empresa en 
10s asuntos de cornpetencia. 

Las atribuciones del Consejo de Vigilancia y Disciplina son las siguientes: 

Supervisar el manejo de fondos, cuenta, gastos e ingresos y en general todo lo 
relacionado con la situaci6n contable y financiera del proyecto. 

Velar por la disciplina y por la coordinacidn entre 10s 6rganos de gestidn. 

Conocer y resolver cualquier reclamo de 10s socios. 

Vigilar 10s actos de la Junta Directiva, de 10s comitks y comisiones. 



Anexo 7. Flujo de caja proyectado para el proyecto Vinagre del Piiial 

Volirmen de venta 
Precio de venta 
Costo Variable 

Ingresos por ventas 
Donacibn 
Costos variables 
Costos Fios 
Alqder de 10-1 
Deprec~aoiones 
Amo1thci6n de Lagales 

Anualidades Legales 
Pmmocioues 
Mantenhiento de maquhia  y equipo 

Utilidad Neta 

Depreciacioues 
AmoaiZaci6n de Legales 
Capital de operacih 
Invemidn planta y equipo 
Reinversidnes en equipo 
Valor de Rescate 
Invenidn Requisites legales 
Asistencia teenica 
Valor de la mama 
Flujo de efectivo 

ANOS 
0 1 2 3 4 5 6 7 8 

7,821 29,929 45,629 51,694 51,694 51,694 51,694 51,694 
8.60 8.60 8.60 8.60 8.60 8.60 8.60 8.60 
5.29 5.29 5 29 5.29 5.29 5.29 5.29 5.29 

67,256 257,380 392,390 444,552 444,552 444,552 444,552 444,552 
45,000 

-41949 -158;239 -241244 -273,314 -273,314 -273,314 -373,314 -273,314 

-3,600 -1,800 
-5,855 -20,m -22,495 -22495 -22,495 -22,495 -224% -22,495 
-1,652 -1,652 -5652 -1.632 -1.652 -1,652 -1,652 -L652 

433 4 3  483 483 -4,758 483 483 
-9,600 -14,400 -19,2GU -19.200 - 1 9 , ~ ~  -19,240 -19300 -19m 
-1,176 -7.824 -8,284 -8,284 -8,284 -5J384 -8.284 -8,284 

4,023 97,861 99,033 119,125 119,125 114,850 119,125 119,125 

5,855 20,122 22,495 22,495 22,495 22,495 22,495 22,495 
1,652 1,652 1,652 1,652 1,652 1,652 1,652 1,652 

-13,783 -19,482 -13,834 -5,345 52444 
-39,213 -221,578 -15,330 

-580 -1,410 -2m -2.420 -12.180 -13,955 -9,320 
157,533 

-7,893 
-18,250 -18,UO -18,250 -18,250 -18.250 -18,250 

330,903 
-6@$a9 11,530 -122,006 74,355 117,182 122,602 108,567 111,067 656,582 

VAN a1 36% 
TIR 
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