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Plan de inversion para el almacenamiento y comercializacion del frijol en el
departamento de Francisco Morazan, Honduras

Violeta Massiel Camarena Morales

Resumen. Una oportunidad de negocio es ser intermediario en la comercializacion del
frijol rojo de Honduras. El beneficio econdmico que se obtiene debido a la variacion de
precios es atractivo para inversionistas que quieran incursionar en este mercado agricola.
El objetivo del presente estudio fue el de analizar la factibilidad financiera de la inversion
para el almacenamiento y la comercializacion del frijol rojo en el departamento de
Francisco Morazan. El estudio financiero del proyecto se llevé a cabo segun la
metodologia presupuesto de capital. EI método consiste en un proceso de planear,
administrar, evaluar y seleccionar las inversiones o para identificar las oportunidades de
inversion a largo plazo que sean congruentes con las metas de la empresa para
incrementar al m&ximo la riqueza de los propietarios. Se estimd la inversion inicial en US
$44,668. El valor actual neto del proyecto fue de US $100,839 con una tasa interna de
retorno del 55%. Estos indicadores financieros determinaron la rentabilidad del proyecto.
Se recomendd realizar contratos de compra y venta con productores independientes de
frijol para reducir el riesgo de abastecimiento en la bodega de almacenamiento.

Palabras clave: Phaseolus vulgaris, presupuesto de capital, TIR, VAN.

Abstract. A business opportunity is to be an intermediary in the marketing of small red
beans from Honduras. The economic benefit gained due to the price change over time is
attractive for investors who want to enter to this agricultural market. The objective of this
study was to analyze the financial feasibility of investing in a business for the storage and
marketing of small red beans in the department of Francisco Morazéan. The financial study
of the project was carried out according to the capital budgeting methodology. The
method involves a process of planning, managing, evaluating and selecting investments or
to identify opportunities of long-term investment that are consistent with the goals of the
company in order to maximize the wealth of owners. The initial investment was estimated
at US $44,668. The net present value of the project was US $100,839 with an internal rate
of return of 55%. These financial indicators determined the profitability of the project. It
was recommended to sign contracts with independent small red bean producers to reduce
the risk of supply of the warehouse.

Keywords: Capital budgeting, IRR, NPV, Phaseolus vulgaris.
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1. INTRODUCCION

El frijol en Honduras es el segundo grano basico en importancia por volumen de
produccion segun la Secretaria de Agricultura y Ganaderia (SAG 2010). La produccion
nacional de frijol en el afio 2013 en la temporada de primera y postrera registré 723,187 y
1,226,813 quintales’ de frijol respectivamente, para alcanzar un total de 1,950,000
quintales en el afio. Para el 2014, se espera una produccion total de 2,070,000 quintales.
El frijol es uno de los alimentos principales econdmico y nutritivo en la dieta del
hondurefio siendo una fuente accesible de proteina y minerales. Actualmente el consumo
per cépita de frijol en Honduras es de 38.1 gramos/persona/dia segin el Sistema de
Informacion de Mercados de Productos Agricolas de Honduras (SIMPAH 2014).

Debido a las fuertes variaciones climaticas (escasez de lluvia) del afio 2013 en Honduras,
el ciclo de postrera para el frijol fue gravemente afectado. Disminuyd la produccién y
cumplio con la demanda nacional en un 50%. Esta escasez generd una inestabilidad en los
precios de venta del quintal del frijol (Instituto Nacional de Estadistica, INE 2013). En
tiempo de sobreoferta del frijol el precio del quintal oscil6 entre 400 y 500 lempiras, y en
tiempo de escasez se registraron precios por encima de 1,500 lempiras el quintal. Fue esta
diferencia en precio lo que en primera instancia hizo este negocio apetecido por los
intermediarios almacenadores de granos basicos (SIMPAH 2014).

Los comercializadores de frijol toman en cuenta que para obtener un buen precio en el
mercado se requiere mantener una buena calidad fisica, nutricional y comercial de los
granos almacenados. Ademas estos comerciantes de frijol deben realizar un manejo
apropiado que evite el deterioro y la pérdida total de los mismos tomando en cuenta para
lograr este propdsito factores fisicos, bioldgicos, quimicos, tecnoldgicos y socio
economicos (Direccion de Ciencia y Tecnologia Agropecuaria, DICTA 2012).

El estado hondurefio como una medida de proteccion al consumidor genero politicas para
combatir la especulacion a través de la importacion de frijol y genero una ley contra la
especulacion y el acaparamiento de los productos de la canasta basica. (Seccién A de
Acuerdos y Leyes del Poder Legislativo de Honduras Decreto 238-2010). Esta ley trajo

! Quintal: peso de 100 libras equivalente a 45.45 kg aproximadamente.
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como consecuencia una disminucion en las ganancias de la comercializacion del frijol
para los intermediarios.

El problema de la presente investigacion se definié en determinar la rentabilidad de la
inversion en una empresa comercializadora de frijol y cuantificar el incentivo de la
especulacion sobre el almacenamiento en granos; relacionandose este estudio con dos
investigaciones previas realizados por estudiantes del 2010 de las carreras de
Agroindustria Alimentaria y Administracion de Agronegocios donde determinaron la
factibilidad para establecer un centro de comercializacién de frijol en la Escuela Agricola
Panamericana, Zamorano.

La relevancia del actual estudio consistio en que pequefios y medianos empresarios
podrian tomar de referencia este plan de inversion para incursionar en el mercado del
frijol rojo en Honduras. Como principal limitante del plan de inversion fue el uso
exclusivo de este estudio para las zonas aledafas al Llano de Ocotal en el departamento de
Francisco Morazan, Honduras.

El proyecto contdé con un nivel medio de tecnologia. Donde se utiliz6 una zaranda
confeccionada artesanalmente, una pulidora industrial, equipos hidraulicos de carga,
tarimas de madera y bolsas herméticas para fumigacion.

El alcance del proyecto permitié conocer la viabilidad y rentabilidad de introducirse en el
negocio de la comercializacion del frijol en Honduras. El estudio brind6 una idea general
para el establecimiento de otras plantas distribuidoras de granos.

El proyecto tiene como objetivo general analizar la factibilidad financiera de la inversion
para el almacenamiento y comercializacion de frijol rojo en Honduras. Los objetivos
especificos a desarrollar en la investigacion fueron:

» Determinar la inversion inicial de la compra de los activos necesarios para el

establecimiento de una bodega de almacenamiento de frijol.

» Determinar el flujo de efectivo y el valor residual a través de la metodologia de
presupuesto de capital.

» Determinar la rentabilidad de invertir en el almacenamiento del frijol en Honduras
cOmo un negocio, a través de los indices financieros valor actual neto y tasa
interna de retorno.

» Determinar la sensibilidad del VAN del proyecto a cambios de precios y costos
utilizando la matriz de sensibilidad GATOF.



2.  METODOLOGIA

La realizacion del estudio sobre la comercializacion del frijol requirié recabar informacion
de fuentes primarias y secundarias. Como fuentes primarias se realizaron entrevistas a
actores expertos de la cadena de comercializacion de frijol en Honduras. La informacion
estadistica recabada para el estudio de la situacion actual del frijol, el estudio técnico,
legal y ambiental del proyecto; fueron de fuentes secundarias.

Entrevistas. El establecimiento de precios de compra y venta de frijol, formas de
almacenamiento y la zona adecuada para la ubicacién del proyecto se seleccionaron a
partir de las entrevistas que se realizaron a actores expertos de la cadena de
comercializacion de frijol de Honduras.

Ubicacidén del proyecto. La seleccion de la zona adecuada para el establecimiento de la
bodega de almacenamiento de frijol fue en un lugar de fécil acceso y cerca de los
pequefios proveedores de frijol del departamento de Francisco Morazan.

Situacion actual del frijol. La informacion sobre la descripcion de la situacion actual de
la produccion mundial y nacional del frijol y el registro histérico de los precios, fueron
recabadas de fuentes secundarias de instituciones gubernamentales tanto internacional
como de Honduras.

Estudio técnico. En el andlisis técnico del proyecto se revisaron aspectos técnicos que
determinan los estandares de calidad para la comercializacién del grano. En este estudio
también se incluy6d una lista de equipo de proteccion personal necesario para respetar las
normas hondurefias de higiene y seguridad laboral.

En cuanto a la cotizacion de insumos y equipos necesarios para establecer la bodega de
almacenamiento se consultd a los proveedores cercanos a la zona de estudio. Para hacer
méas comprensible el proceso de almacenamiento del grano se diagramé un flujo de
proceso en general que posteriormente se detallé cada uno de sus pasos de manera
individual.

Estudio legal. Para la constitucion legal de la empresa se investigd la documentacion
necesaria pertinente para el establecimiento del negocio a través de fuentes secundarias.
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Adicionalmente se considerd las recomendaciones dadas por los actores expertos de la
cadena de comercializacion del frijol.

Estudio ambiental. En el aspecto ambiental se clasificd el proyecto dentro de una
categoria ambiental segln las leyes hondurefias y se incluyeron los requisitos necesarios
para el establecimiento de un centro de acopio de granos basicos.

Estudio financiero. Para llevar a cabo el estudio financiero del proyecto sobre la
comercializacion del frijol en Honduras se escogid el método de presupuesto de capital. El
método consiste en un proceso de planear, administrar, evaluar y seleccionar las
inversiones o para identificar las oportunidades de inversion a largo plazo que sean
congruentes con las metas de la empresa para incrementar al maximo la riqueza de los
propietarios.

El estudio financiero consider6 la inflacion de Estados Unidos debido a que la moneda
utilizada para presentar el proyecto fue el dolar americano. La inflacion es una medida
econdmica que indica el crecimiento generalizado de los precios de bienes, servicios y
factores productivos dentro de una economia en un periodo determinado. El efecto de la
inflacion puede ser complejo porque el valor de los activos es funcion tanto del
rendimiento requerido como de los flujos de efectivo esperados (Emery et al. 1996).

Las expectativas acerca de la inflacion afectan los rendimientos requeridos, asi que el
rendimiento y el costo de capital, dependen de las expectativas de la inflacién. Dichas
expectativas también afectan los flujos de efectivo futuros esperados del proyecto. No
obstante los cambios podrian llegar a cancelarse mutuamente (Emery et al. 1996).

Para analizar una decision de presupuesto de capital, se debe incluir la inflacion en todos
los estimados de flujos de efectivo futuros esperados y el rendimiento requerido, o bien se
debe excluir la inflacion de todos los calculos. Si un estimado incluye la inflacion se dice
que se expresa en términos nominales. Si un estimado excluye la inflacion, se dice que se
expresa en términos reales. Para una medicidn correcta, todas las partes deben expresarse
en términos reales o totalmente en términos nominales (Emery et al. 1996).

El estudio financiero permitié identificar los costos de los activos e insumos del proyecto
en fijos y variables. Los costos fijos son aquellos costos cuyo importe permanece a través
del tiempo, independiente del nivel de actividad de la empresa. En el estudio se determin6
cuéles costos son fijos en el proceso de almacenar el grano de frijol.

Los costos variables son aquellos costos que varian en forma proporcional, de acuerdo al
nivel de produccion o actividad de la empresa. Son los costos por "vender" los productos
del negocio. El estudio determin6 cudles costos son variables segin la estimacion de
ventas que Se generaria afio tras afio.

El estudio financiero permitié calcular el valor actual neto, la rentabilidad del proyecto y
la sensibilidad a cambio de los precios o costos a través de la matriz de sensibilidad
GATOEF en un flujo de caja proyectado a 10 afios debido a la vida util de la mayoria de los
activos del proyecto.



La matriz GATOF es una herramienta desarrollada en el Departamento de Agronegocios
de la Escuela Agricola Panamericana, Zamorano como un complemento de Excel®. Esta
herramienta genera isocuantas de equilibrio, las combinaciones de valores de las variables
independientes (precio de venta y costo unitario) compatibles con el equilibrio que esta
definido como el valor actual neto igual a cero. Muestra razonablemente los mejores y
peores escenarios econémicos que un proyecto puede enfrentar (Gallo et al. 2013).

Valor actual neto (VAN). El presupuesto de capital determina si una inversion o un
proyecto propuesto valdra méas de lo que cuesta una vez que esté en el mercado; la
diferencia entre el valor de mercado de una inversién y su costo se denomina valor actual
neto de la inversion, indice financiero que mide cuanto valor se crea o se agrega hoy al
efectuar la inversién (Ross et al. 2010).

Para calcular el VAN del plan de inversion se utilizé la siguiente expresion algebraica
(Ecuacion 1):

FC
AN = 3R, [1]

Donde:

n: es el nimero de periodos considerados en el proyecto
t: es un periodo especifico

FC:: representa los flujos de caja en el periodo t

i: tasa de descuento de los flujos de caja

lo: es el valor del desembolso inicial de la inversion

El criterio de decision para el proyecto de almacenamiento y comercializacion del frijol se
detallan a continuacion:

« Si el VAN es mayor a cero se debe aceptar el proyecto

« Si el VAN es menor a cero se debe rechazar el proyecto

« Si el VAN es igual a cero, se es indiferente entre el proyecto propuesto y su alternativa

Tasa interna de retorno (TIR). El siguiente indice de rentabilidad a utilizar para decidir la
viabilidad del proyecto es la tasa interna de retorno. La TIR esta definida como la tasa de
interés que reduce a cero el valor actual neto. La TIR es interna porque solo depende de
los flujos de caja del proyecto (Ecuacion 2). Se considera una TIR aceptable cuando
excede el rendimiento requerido (Coss 2005).

n FCt _
t=1 [((1+T1R)t)] =1 [2]

Donde:

n: es el nimero de periodos considerados en el proyecto
t: es un periodo especifico

FCi: representa los flujos de caja en el periodo t

TIR: tasa de descuento que hace el VAN sea igual a cero
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lo: es el valor del desembolso inicial de la inversién

En términos econdmicos la TIR representa el porcentaje o la tasa de interés que se gana
sobre el saldo no recuperado de una inversion. El saldo no recuperado de una inversion
en cualquier punto del tiempo de la vida del proyecto, puede ser visto como la porcion de
la inversion original que aun permanece sin recuperar en ese tiempo (Coss 2005).

Presupuesto de Capital. EI método de presupuesto de capital facilita la decision de
adquirir nuevos activos fijos para el proyecto, ampliar la capacidad productiva o
reemplazar activos fijos. EI método consta de flujos de efectivo y tasa de descuento. Los
flujos de efectivos se desglosan en tres partes que se describiran a continuacion: flujo de
efectivo inicial, el flujo de efectivo operativo y el flujo de efectivo terminal.

Flujo de efectivo inicial. El flujo de efectivo inicial contempla la inversion de capital
inicial. Para calcular la inversion inicial del proyecto se tomo en cuenta todos los gastos
realizados en activos fijos que tiene una vida Gtil de mas de un afio, la documentacién
legal de la empresa y gastos por transporte pre operativos que se requirieron para el
establecimiento del local comercializador de granos basicos.

La inversion de capital inicial considera el capital de trabajo requerido para operar la
empresa. El capital de trabajo garantiza la solvencia de la empresa para poder asumir los
compromisos actuales y proyectar futuras inversiones sin necesidad de recurrir a
financiamiento de los socios o de terceros (Gerencie 2014). Si el proyecto necesita de
financiamiento, el préstamo contara en el flujo de efectivo inicial.

Flujo de efectivo operativo. El flujo de efectivo operativo de la empresa debe ser
suficiente para mantener el capital de trabajo, reponer activos, atender los costos de los
pasivos, y lo mas importante; para distribuir utilidades a los socios de la empresa. El flujo
operativo de un proyecto incluye todos los cambios resultantes de las entradas y salidas de
efectivo que se derivan del proyecto propuesto (Gerencie 2014).

Al estimar el flujo de efectivo del plan de inversion para el almacenamiento y
comercializacion del frijol rojo se requirié desarrollar un estado de resultado financiero
donde se detallo los ingresos y egresos generados del proyecto. Se estimdé la depreciacion
y amortizacion de los activos de la empresa, los gastos financieros, el impuesto sobre la
renta para calcular la utilidad neta del proyecto.

Para calcular el ingreso por ventas fue necesario estimar el precio y la capacidad de oferta
del frijol que tendria el proyecto durante la vigencia del mismo. Para esto fue necesario
recabar informacion secundaria sobre precios historicos del frijol en Honduras desde el
afio 2000 hasta el 2014 y realizar entrevistas a expertos en la comercializacion del frijol en
Honduras.

Posteriormente se clasificaron los costos en fijos y variables que generaria la empresa para

calcular el total de costos de la inversion del proyecto. Donde se incluyo los activos
(materiales y equipo de operacién, insumos de almacenamiento y comercializacién) de la
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empresa y el capital de trabajo. El célculo de los egresos se estimo con todos los costos
incurridos en la compra de estos activos e insumos.

La depreciaciéon contable es una deduccién que no implica salida de efectivo. Como
resultado, la depreciacion tiene consecuencias en el flujo de efectivo solo porque influye
en el importe del impuesto. Se calcula de la siguiente manera (Ecuacién 3) (Ross et al.
2010):

. .y . Valor inicial—Valor d t
Depreciacién de activos = —— " TOT CETEIAE [3]
Vida util
La depreciacion calculada de los activos, mas los costos del proyecto serdn necesarios
para calcular el estado de resultados, para finalmente calcular el flujo de efectivo.

Los gastos financieros se generaron por los intereses del préstamo financiado por un
banco de la localidad. EI impuesto sobre la renta es establecido por el gobierno hondurefio
segun las utilidades generadas por el negocio.

La utilidad del proyecto se calcul6 a través del estado de resultados, estado financiero que
resume el desempefio del proyecto durante un cierto periodo, por lo comdn un trimestre o
un afio a través de la utilidad. Se debe detallar los costos y los gastos que dieron lugar a
los ingresos del proyecto (Ross et al. 2010). La ecuacion del estado de resultados en
general es (Ecuacion 4):

Utilidad = Ingresos - Gastos [4]

A continuacion se detalla el orden adecuado para un estimar un estado de resultado en el
Cuadro 1.

Cuadro 1. Ejemplo del esquema del estado de resultado en ddlares para el proyecto de
almacenamiento de frijol.

Actividades A?O
Ventas (Bolsas de 45.45 kg) +
Ingreso por venta +
Costos totales sin depreciacion -
Utilidad Bruta x
Depreciacion de activos fijos -
Utilidad antes de intereses e impuestos )
Intereses de la deuda -
Utilidad antes de impuestos )
Impuesto sobre la renta (ISR) -
Utilidad Neta )y




Fuente: Ross et al. 2010; adaptado por el autor.

“(+): es la entrada de efectivo; (-): es la salida de efectivo; (X): es la sumatoria algebraica
de las entradas y salidas de efectivo.

Los flujos de efectivo son los ingresos del proyecto que se espera obtener durante la vida
atil del proyecto y que brindaran la informacion necesaria para estimar indicadores
financieros utiles como el VAN y la TIR para la evaluacion del proyecto. A continuacién
se detalla un flujo de efectivo en el Cuadro 2.

Cuadro 2. Ejemplo del esquema del flujo de efectivo inicial (Afio 0) y operativo (Afio del
1-9) en dolares propuesto para el proyecto de almacenamiento y comercializaciéon del
frijol.

Actividades Afo

01 23 456 789
Inversion inicial "
Capital de trabajo -
Utilidad neta XXX XX XX
Préstamo y amortizacion del préstamo + - - - - -
Requerimientos de inversion - - - - -
Depreciacion y amortizacion de los activos fijos + + + + + + + + +

Recuperacion capital de trabajo

Valor de rescate de los activos depreciados

Venta del terreno

Impuesto sobre venta de activos (ISV)

Flujo de efectivo operativo Y XrXrrXxXzxrxXxzx2Xx

Fuente: Ross et al. 2010; adaptado por el autor.

“(-): es la salida de efectivo; (+/-): es la entrada o salida de dinero segin genere el
proyecto; (+): es la entrada de efectivo; (X): es la sumatoria algebraica de las entradas y
salidas de efectivo.

Flujo de efectivo terminal. Cuando un proyecto llega al final de su vida econdmica, se
recupera el capital de trabajo inicial, se liquidan los activos de la empresa y el gobierno
cobra los impuestos por la venta de los mismos. Estas actividades permiten estimar el
flujo de efectivo terminal del proyecto.

El capital de trabajo neto de un proyecto es muy parecido a un préstamo. La empresa
provee capital de trabajo al principio y lo recupera al final del proyecto. La liquidacion de
activos del proyecto al final de su vida econdémica es el valor de rescate de todos los
activos fijos con los que cuenta la empresa. En Honduras el gobierno cobra un impuesto
por la venta de estos activos por lo que en el afio final se debe tomar en cuenta este costo.



El flujo de efectivo terminal representa el flujo de efectivo después de impuestos,
excluyendo las entradas de efectivo operativas, que ocurre en el tltimo afio econdémico de
un proyecto (Cuadro 3).

Cuadro 3. Ejemplo del flujo de efectivo terminal en dolares en el Ultimo afio del proyecto.

Actividades _ Ao
10
Utilidad neta “+/-
Préstamo y amortizacion del préstamo
Depreciacion y amortizacion de los activos fijos +
Recuperacion capital de trabajo +
Valor de rescate de los activos depreciados +
Venta del terreno +

Impuesto sobre venta de activos (ISV) -
Flujo de efectivo terminal )y

Fuente: Ross et al. 2010; adaptado por el autor.

“(+/-): es la entrada o salida de dinero segin genere el proyecto; (+): es la entrada de
efectivo; (-): es la salida de efectivo; (X): es la sumatoria algebraica de las entradas y
salidas de efectivo.

Para determinar el valor actual neto y la rentabilidad del proyecto se calcul6 el costo de
oportunidad de los accionistas. Ademéas se determind la sensibilidad del proyecto a
cambio en los precios y costos a través de la matriz de sensibilidad GATOF.

Costo de oportunidad de los accionistas (Ke). El costo de oportunidad de los accionistas
se deduce de la metodologia del modelo de la valoracion de activos (CAPM por sus siglas
en inglés) que permite obtener el rendimiento esperado de un activo en funcion de su
riesgo (Fernandez 2011). El calculo de CAPM para proyectos agricolas norteamericanos
fue ajustado para el proyecto de comercializacion de frijol agregandole la tasa de riesgo
pais de Honduras (Ecuacion 5).

K = Rf + B(RM = Rf) + Rpais [5]

Y
CAPM
Donde:
Rf: tasa libre de riesgo
B factor de ajuste del riesgo de la inversion por la exposicién al mercado.
RM: retorno del portafolio del mercado
Rpais: tasa riesgo pais de Honduras.

Los elementos que conforman la expresion algebraica para determinar el K. se describen a
continuacion:



» Tasa libre de riesgo: es la tasa que es tomada a partir de los rendimientos ofrecidos por
los bonos del gobierno americano.

* Factor de ajuste de riesgo de la inversion por la exposicion del mercado: es la
covarianza de la accion “X” y el portafolio del mercado entre la varianza del mercado.
(Bravo 2004)

» Retorno del portafolio del mercado: se realiza a través de la rentabilidad histérica de la
bolsa (Ferndndez 2011)

» Tasa de riesgo pais: indicador sobre las posibilidades que un pais emergente no
cumpla con los términos acordados del pago de su deuda externa (Montilla 2007).

Una vez obtenido el costo de oportunidad de los accionistas y la tasa promedio ponderada
se determind los indices financieros VAN y TIR descritos anteriormente.

Anélisis de sensibilidad. La sensibilidad del proyecto se determiné de acuerdo a la matriz
de sensibilidad GATOF que tiene como variables independientes los costos unitarios y el
precio base establecido, y como variable dependiente los diferentes VAN que se pueden
obtener. Esta matriz muestra no solo la sensibilidad del proyecto a cambio de los precios o
de los costos sino también los puntos donde el VAN se hace cero.
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3. RESULTADOS Y DISCUSION

En el proyecto de almacenamiento y comercializacion del frijol se estimo la posible oferta
y precio de venta por bolsa de 45.45 kg, sugerido segun la recomendacion de los actores
expertos de la comercializacion del frijol que se obtuvo a través de las entrevistas.
Ademas se obtuvieron recomendaciones para establecer la ubicacion del proyecto. La
revision estadistica fue obtenida de datos secundarios para determinar como esta la
situacion de la produccién mundial y nacional del frijol y observar el comportamiento de
los precios del frijol registrados desde el afio 2000 hasta el 2014 (Cuadro 4).

Cuadro 4. Recoleccion de informacion primaria y secundaria para el proyecto de
almacenamiento y comercializacion de frijol en Honduras, 2014.

Informacion recabada

Fuente

Datos primarios

Precio de compra y venta del quintal de frijol.
Recomendacién de zonas adecuadas para el establecimiento
del centro de acopio de granos basicos.

Datos secundarios

Registro historico de precios semanales del frijol desde el afio
2000 hasta el 2014 en el mercado de Tegucigalpa, Honduras.

Costos de los equipo del proyecto

Costos de los materiales y herramientas del proyecto

Monto de inversion para el terreno del proyecto

Entrevista ~a  actores
expertos de la cadena
comercial de frijol

SIMPAH

Planta de procesamiento
de granos y semillas de la
EAP, Zamorano
Departamento de
Suministros de la EAP,
Zamorano.

Vendedor de terrenos en el
Llano de Ocotal

Entrevistas. Las entrevistas a actores expertos de la cadena comercial de frijol en
Honduras permitieron recabar informacion sobre la experiencia en este rubro y
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familiarizarse mas en el tema. De las entrevistas realizadas se puede resumir que ambas
personas tienen mas de 20 afos de experiencia comercializando el grano de frijol nacional
e internacionalmente y que ambos se financian sus gastos con 100% capital propio.
Inicialmente, los comerciantes almacenaban 2,000 bolsas de 45.45 kg en sus respectivas
bodegas, quedandose éstas muy pequefias y tuvieron que incrementar el nimero de
bodegas o alquilar este servicio.

Los comercializadores de frijol compran el grano entre L. 600 y L. 1,100 las bolsas de
45.45 kg de frijol para venderlo seco, limpio y pulido a L. 1,300. Los entrevistados
mencionan que al no satisfacerle el precio que presente el mercado deciden exportar lo
almacenado. Los actores expertos en la cadena comercial de frijol mencionan que los
mejores mercados son los de San Pedro Sula y de Choluteca pues son puntos
convergentes de clientes importantes.

Ubicacion del proyecto. La bodega de almacenamiento se propuso en la aldea Llano de
Ocotal, San Antonio de Oriente, Francisco Morazan a 3.3 km de la carretera
Panamericana, lugar de facil acceso y cerca de las zonas frijoleras del departamento. El
precio del terreno con un area de 1,750 m® es de US $5,292; es decir, US $3
aproximadamente por metro cuadrado.

Situacion actual del frijol. A nivel mundial, el cultivo de frijol se produce en los 5

continentes del mundo, dentro de los cuales se encuentra Asia como principal productor,
seguido por el continente americano Yy el africano (Figura 1).
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Figura 1. Proporcion mundial de produccion en promedio de frijol desde el 2000 hasta el
2013. Fuente: (FAOSTAT 2014).

A nivel centroamericano, Honduras se situa en el tercer lugar en cuanto a area sembrada
con frijol, después de Nicaragua y de Guatemala, esta Ultima en produccion de frijol
negro. Sin embargo en cuanto a la produccion total, Nicaragua mantiene el primer lugar,
seguido por Guatemala y El Salvador, que con menor area de siembra pero mejores
rendimientos, supera la produccion de frijol de Honduras (SAG 2010).

A nivel nacional, la produccidn del cultivo de frijol ha ido en aumento afio tras afio, lo que

hace que el grano de frijol en Honduras sea el segundo en importancia por volumen de
produccion (Figura 2).
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Figura 2. Curva de produccion en miles de toneladas de frijol en Honduras desde el afio
2000 al 2013. Fuente: FAOSTAT 2014.

Las regiones que mas aportan a la produccion nacional para el ciclo de primera son, la
region Nor Oriental y Centro Oriental, mientras que para el ciclo de postrera sobresalen la
region Nor Oiental, Centro Oriental y Centro Occidental. EI cultivo de frijol reviste
mayor importancia en los departamentos de Olancho (38%), El Paraiso (30%),
Comayagua (13%), Yoro (10%) y Atlantida (9%) (SAG 2010).
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Precios historicos del frijol en Honduras. La estimacion del precio sugerido para la comercializacion (compra y venta) de las bolsas
de 90.90 kg del frijol fue obtenido de la base de datos semanales histéricos brindados por el SIMPAH con mas de 13 afios de registro,
para el mercado del Zonal de Belén en Tegucigalpa, Honduras. Posteriormente los datos semanales fueron promediados por mes en
Excel®. EI SIMPAH registra los precios de compra y venta en Lempira que es la moneda nacional del gobierno hondurefio, por lo que
a continuacion, el promedio de los precios semanales se dejé expresado en esta moneda. (Cuadro 5).

Cuadro 5. Precios promedios mensuales (L.) del frijol en Honduras desde el afio 2000 al 2014 en bolsas de 90.90 kg.

Ao

Mes 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Enero 887 788 884 691 754 1230 1089 1200 2182 1991 1437 3058 1545 1167 1462
Febrero 879 833 885 670 726 1251 1118 1201 2180 1964 1233 3131 1516 1151 1718
Marzo 889 863 897 702 805 1254 1141 1245 2119 1928 1361 2920 1474 1184 2160
Abril 935 868 951 723 1031 1456 1229 1198 2305 1903 1439 3037 1690 1250 2517
Mayo 1007 833 988 720 1173 1603 1239 1202 2713 1898 1417 3179 1682 1238 3208
Junio 984 901 1034 760 1315 1586 1205 1335 2962 1815 1552 3474 1627 1341 sd
Julio 940 998 1002 800 1631 1370 1199 1508 3092 1740 1670 3395 1582 1418 sd
Agosto 811 1029 887 760 1299 1141 1144 1728 2457 1430 1980 2128 1594 1444
Septiembre 695 1012 784 751 1474 1188 1118 1662 2036 1271 2263 1961 1494 1330 sd
Octubre 684 1224 831 904 1732 1200 1210 2051 2001 1315 3226 1867 1459 1390 sd

Noviembre 709 1397 798 882 1550 1123 1240 2622 1969 1340 3807 1749 1466 1455 sd

Diciembre 787 948 723 771 1168 1140 1222 2071 1989 1316 3067 1638 1283 1493  sd
“sd: sin datos. Fuente: (SIMPAH 2014).

El precio minimo en Lempira registrado por el SIMPAH para la bolsa de frijol de 90.90 kg fue de L. 670; el precio maximo
registrado fue de L. 3,807. En promedio de los tltimos 13 afios el precio se ha mantenido aproximadamente en L. 1,470 la bolsa de
90.90 kg.
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Al graficar el registro histérico del SIMPAH para los precios de compra y venta del grano de frijol en lempira por bolsas de 90.90 kg
se puede notar dos ciclos bien marcados, el de primera y postrera, que son los meses donde se registran los precios minimos y es el
tiempo en el que se comprard y acopiara el grano de frijol. Los picos altos en el grafico muestran la escasez de frijol en el territorio
hondurefio y registran el mejor precio dado por el mercado. (Figura 3).
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Figura 3. Curvas de precios mensuales (L.) por bolsa de 90.90 kg de frijol desde el afio 2000 al 2014 en Honduras.
Para el plan de inversion se estim6 la compra del grano en tiempo de exceso a L. 800 o su equivalente en US $38 y venderlo en

tiempo de escasez a L. 1,300 o su equivalente en US $61 la bolsa de 45.45 kg respectivamente, debido a que en las entrevistas con los
expertos este es el promedio de precio de venta real en el mercado de Tegucigalpa.
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Estudio técnico. A continuacion se presenta una serie de recomendaciones técnicas segln
los folletos de postcosecha de 1995 dedicados a agricultores para un almacenamiento
eficiente del grano de frijol.

“El buen almacenamiento del grano depende de muchos factores, tales como humedad,
temperatura, ataque de insectos, hongos, roedores, manejo del grano, manejos del almacén
y cuidados tomados por el agricultor. Estos factores ocasionan cambios en el grano y
todos estan intimamente ligados entre si, reduciendo las ganancias en el proceso.

El grano es un producto higroscopico. La humedad del ambiente (humedad relativa) y la
temperatura afectan su contenido de humedad. Se recomienda almacenar la cosecha en un
recipiente hermético como por ejemplo el cocoon. El cocoon es una estructura de
polietileno que reduce el contenido de oxigeno para la respiracion del grano y la entrada
de humedad. Para la comercializacion del grano de frijol se espera almacenar los sacos de
frijol secos entre un 13% o 14% de humedad si desea conservarlo para un afio 0 mas.

La condicién en que se almacenen los granos o semillas, determina en gran parte su
conservacion. A mejor condicion inicial del grano, mayor serd su conservacion y menor
seran las pérdidas registradas. Grano limpio se conserva mejor que grano sucio. La
practica tradicional de almacenar frijol mezclado con residuos de cosecha sirve como
fuente de in6culo adicional y ademas alteran la humedad del microclima que rodea al
grano. El grano debe estar sano y limpio con 1% de impurezas que es el margen minimo
permitido por las leyes hondurefias, y con un 5% de dafio mecanico.

La mayoria de plagas y hongos de almacenamiento se desarrollan entre temperaturas de
25 °C y 35 °C; por tanto se recomienda almacenar el grano fresco a temperaturas menor a
25 °C. Para el manejo de humedad y temperatura se utiliza un higrotermografo o
psicrometro que le advierte al operario las medidas a seguir en caso de aumento de
humedad o temperatura como abrir las ventanas o puertas.

El almacenamiento de granos debe cumplir con la norma establecidas por Instituto
Interamericano de Cooperacion para la Agricultura (IICA) que dice que los sacos
estivados tienen que estar a cinco pulgadas sobre el suelo, con una separacion de la pared
de 0.5 metro y un distanciamiento entre tarimas de un metro que corresponde a los
pasillos.

Ademas se debe de rotular los lotes comprados con su respectiva procedencia para que en
el momento de la venta; lo primero que entro sea lo primero en despachar y asi llevar una
trazabilidad del producto. Para el proyecto se asumid que la tarimas fueron elaboradas a
base de madera de pino con las especificaciones de 1.52 m de largo x 1.20 m de ancho x
6" de alto y los rétulos de los lotes se confeccionaron digitalmente en la computadora.

Un mal almacenamiento del grano provoca la pérdida de peso del grano hasta un 30% por
insectos, hongos, roedores y aves. Se requiere de un manejo integral de plagas (MIP).
Fumigar el grano almacenado con fosfamina contra insectos, aplicar fungicida preventivo
como colorotalonil que es de contacto, guardar el grano sano en un lugar limpio, seco y
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fresco previene la aparicion de hongos, utilizar trampas con cebo para para roedores,
mantener mallas metélicas de proteccion en las ventanas, mantener la limpieza y evitar
derrame de granos evita la entrada de aves que puedan contaminar el grano con sus
excretas.

El uso de insecticidas aunque efectivo en ciertas condiciones, debe ser usado con cuidado
para evitar intoxicacion humana, animal y la contaminacion del medio ambiente. De esta
forma su uso indebido debe ser eliminado.

Mejorar las condiciones de almacenamiento, simplemente limpiando y reparando el lugar
que utilizan para almacenar su grano. La limpieza comprende dos factores: la higiene y el
orden. El mejor instrumento para deshacerse inmediatamente de los residuos es con una
escoba o soplete de aire y recogedor.

El orden incluye, arreglar debidamente la estructura del almacén, con paredes firmes y
ventanas seguras, colocando una tarima que puede ser de madera y no mezclando las
cosechas. Realizando muestreos aleatorios del grano de frijol con los instrumentos
adecuados llamados alveolos de muestreo y realizando andlisis de laboratorio para
asegurar que el grano sigue en buena condicion de calidad, evitando la entrada de
animales domesticos al almacén.

Los alrededores de la bodega son una fuente de insectos indeseables para el
almacenamiento del grano. Evite el aparecimiento de plagas cortando la maleza
manualmente (chapia o cortagrama), con aplicaciones de herbicidas como el gramoxone y
arribo contra insectos, hormigas (zompopo). Estos son ejemplos de buenas préacticas de
mantenimiento de alrededores” (Postcosecha 1995).

El estudio técnico determind los costos fijos de la empresa. Los materiales y equipos
necesarios para el funcionamiento de la empresa, los costos de las herramientas de
mantenimiento de la bodega de almacenamiento, los articulos e insumos de limpieza,
insumos del MIP y de los materiales de oficina para el negocio. Los insumos de
mantenimiento se clasificaron como costos variables.
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Las cantidades de los materiales y equipo necesario para el almacenamiento del frijol se
detallan en el Cuadro 6 y forman parte de la inversion inicial del proyecto.

Cuadro 6. Detalle de las cantidades requeridas de los materiales y equipos para el
almacenamiento del grano de frijol.

Inventario anual Descripcion Cantidad
Pulidora Industrial 1
Zaranda Artesanal 1
Cocoon Capacidad 5 toneladas 2
Costuradora Manual 1
Bascula Capacidad 600 kg 1
Higrotermometro Digital 1
Medidor de humedad para grano Portable digital 1
Alveolos de muestreo (Chuzos) Acero inoxidable 2
Palita para trasvasar granos Acero inoxidable 3
Transpaleta (Dolly) Hidraulica 1
Tarimas Madera de pino 20

Las cantidades de las herramientas de mantenimiento de la bodega necesario para el
almacenamiento del frijol se detallan en el Cuadro 7.

Cuadro 7. Detalle de las cantidades requeridas de las herramientas para el mantenimiento
de la bodega de almacenamiento de grano de frijol.

Inventario anual Descripcion Cantidad
Manguera para jardin Trupper, reforzada, 25 m, 5/8” 1
Pala de punta ancha Trupper 1
Azadon Trupper 1
Machete Trupper 1
Desmalezadora Shindaiwa 1
Soplete de aire Unidad 1
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Las cantidades de los articulos de limpieza necesarios para la bodega de almacenamiento
y oficina administrativa con sus respectivos costos en dolares se detallan en el Cuadro 8.

Cuadro 8. Detalle de las cantidades requeridas de los articulos de limpieza de la empresa.

Inventario anual Unidad Cantidad
Escoba Unidad 3
Trapeador (mango + palo) Unidad 1
Mecha para trapeador Unidad 3
Recogedor vertical Unidad 1
Toallitas de limpieza Paquete (6 Unidades) 1
Papel higiénico Paquete (12 unidades) 4
Botes para basura de oficina Unidad 2
Bolsas plasticas para basura Paquete (10 Unidades) 15
Pastillas para el inodoro Unidad 26
Cepillo con base para inodoro Unidad

Desatascador de inodoro Unidad 1
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Los insumos anuales de mantenimiento, de limpieza, de la compra de agroquimicos y de
los materiales de oficina para la empresa comercializadora de frijol se detallan a
continuacion (Cuadro 9).

Cuadro 9. Detalle de las cantidades requeridas de diferentes insumos para el
funcionamiento de la empresa comercializadora de frijol.

Inventario anual Unidad Cantidad
De mantenimiento
Sacos de polipropileno de 45.45 kg (usado) Unidad 500
Combustible gasolina para desmalezadora Galén 10
Aceite de motor para la desmalezadora Galon 8
De agroquimicos
Cebo para roedores Paquete 6
Fosfamina (333 tabletas) Envase 2
Insecticida Litro 1
Herbicida Litro 1
De limpieza

Bolsa
Detergente (1,500 g) 4
Desinfectante (Azistin) Galén 4
Cloro liquido Galon 4
Acido para bafios Galon 4
Cera para piso Galén 4
Jabon liquido para manos Galon 6
De oficina
Materiales varios (papel bond, tinta de impresora, boligrafos,
marcadores, etc.) Unidad 1
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Para respetar las normas de higiene y seguridad laboral que recomienda el Servicio
Nacional de Sanidad Agropecuaria (SENASA) para todos los trabajadores en este tipo de
negocio se sugiere el equipo de proteccion personal indicado en el Cuadro 10.

Cuadro 10. Detalle de las cantidades requeridas para el equipo de proteccion personal para
la empresa comercilizadora de frijol.

Inventario anual Unidad Cantidad
Gorra para la proteccion solar Unidad 1
Cascos Unidad 2
Overol Unidad 2
Lentes claros Unidad 1
Respirador media cara sin filtro Unidad 1
Prefiltros Caja 2
Filtro Par 2
Guantes de nitrilo talla “L” Caja 1
Botas de PVC Par 1
Burros de cuero Par 1
Extintor de PQS de 10 Ib Unidad 1

La bodega de almacenamiento requerird de un adecuado mantenimiento de alrededores y
un estricto control de plagas para el cual se sugiere la siguiente lista de articulos y
agroguimicos que garantizaran un grano de calidad (Cuadro 11).

Cuadro 11. Detalle de las cantidades requeridas para el manejo integrado de plagas (MIP)
para la empresa comercializadora de frijol.

Inventario anual Unidad Cantidad
Bomba para fumigacion Unidad 1
Trampas para roedores metalicas Unidad 6
Cebo para roedores Paquete 6
Fosfamina (333 tabletas) Envase 2
Insecticida Litro 1
Herbicida Litro 1

Los principales proveedores de maquinaria y equipo de almacenamiento, materiales y
equipos de oficina e insumos varios para el almacenamiento y comercializacion del grano
de frijol son almacenes de suministros.
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Compra del grano. El proyecto de estudio estim6 que para la comercializacion del frijol
con los productores se realicen contratos que ayuden a garantizar el abastecimiento de
granos en la bodega. Estos productores deberan de cumplir con el minimo de
requerimiento técnico sugerido para el almacenamiento del frijol; es decir, deberan
entregar el grano sano con menos del 5% de dafio mecénico, limpio con menos del 1% de
impurezas y seco al 13% de humedad.

El cumplimiento de estos aspectos técnicos le garantizard un mejor precio al productor y
alentard al resto de los productores a cumplir con estos estandares de calidad en el grano.
Un incentivo adicional es que el precio estimado de compra del grano para los
productores sea el precio SIMPAH del mercado de Tegucigalpa, por lo que este precio es
mejor que el precio comercializado en las areas cerca del Llano de Ocotal.

La Ecuacion 6 permite visualizar el peso equivalente del grano himedo a grano seco y
ayuda a la negociacién del precio de compra con los productores debido a que el precio a
pagar se estandarizara a una humedad de 13%.

P, = Py x (—11;’3_ :f) [6]
Donde:
Ps. peso final
Pi: peso inicial
Hi: humedad inicial
Hs: humedad final
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A continuacion se muestra el diagrama de proceso general, para el almacenamiento por
bolsa de 45.45 kg de frijol en la bodega del proyecto (Figura 4).

Recibo y verificacion del grano

Cumple

. IRy
requisitos Devolucién

Descarga

W
Almacenamiento

WV
Venta Mayorista/Minoristas

Figura 4. Diagrama de proceso general para el almacenamiento de grano en la bodega.
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Basado en el diagrama de la Figura 4, se desglosa de manera individual cada uno de los
pasos descritos anteriormente (Figura 5).

1. Imicio

2. Recibo v control de calidad

3. Descarga del frjol rojo
a
4. Transporte a pesado
5. Pesado
B
6. Transporte a ensacado
kK
8
o

7. Ensacado v pesado

8. Transporte a almacenado

0, Almacenado

10. Control de calidad periédico

11. Comercializacién

12.Fin

Figura 5. Desglose individual de cada uno de los procesos en el diagrama de flujo de
procesos para el envasado de frijol en la bolsa de presentacion de 45.45 kg.
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Estudio legal. La Camara de Comercio e Industrias de Tegucigalpa, es una entidad de
derecho publico, con personeria juridica, creada para el registro de todos los comerciantes
individuales y sociedades mercantiles, cualquiera que sea su finalidad e igualmente
podran registrarse los profesionales cuya actividad esté relacionada con el comercio y la
industria (Federacién de Camaras de Comercio e Industrias de Honduras 2014). El
proyecto requiere de documentaciones y permisos que permitan el funcionamiento normal
de la comercializacion de frijol en territorio hondurefio dentro de los cuales se incurren en
ciertos gastos pre operativo que se deben considerar (Cuadro 12).

Cuadro 12. Detalle de la documentacién requerida para la constitucion y operacion legal
de la empresa comercializadora de frijol.

Vida atil
Documentos (afo)
Registro en la Camara de Comercio 10
Afiliacion a la Camara de Comercio 10
Permiso de operacion 10
Autorizacion de libros contables 10
Permiso de instalacion de rétulos 10
Permisos especiales 10
Obtencion de la licencia ambiental 10
Registro de marcas, patentes y derechos de autor 10
Licencias y permisos sanitarios 10
Certificado de libre venta y consumo 10
Obtencion de la licencia de representante, distribuidor y agente de empresas 10

Estudio Ambiental. Segln la Secretaria de Recursos Naturales y Ambiente (SERNA) y
la Direccion General de Evaluacion y Control Ambiental de Honduras (DECA), en el
articulo 78 de la Ley General del Ambiente, entr6 en vigencia el reglamento de evaluacion
ambiental, en donde se establecid la siguiente categorizacion para el proyecto propuesto:

Categoria 2. Las actividades, obras o proyectos de Categoria 2 corresponden a aquellas
actividades humanas calificadas como: moderado-bajo impacto ambiental potencial o
riesgo ambiental. A continuacién se detalla los aspectos considerados para la
categorizacion.

Categoria: A. Agricultura, ganaderia y pesca

Division: Actividades agroindustriales vinculadas al sector

Nombre de la actividad: Acopio rural de productos agricolas

Descripcion: Productos agricolas de cualquier tipo

Categorias de impacto/Riesgo ambiental y sanitario: Categoria 2, mayor a 500 m? de area
del proyecto.
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Proyectos con bajo impacto ambiental (4reas mayores a 500 m?) pueden ejecutarse sin
implementar medidas ambientales, por lo que no es necesario ningun otro requisito
adicional. Estos proyectos sélo deben reportar las actividades y contar con una constancia
de registro ambiental.

Estudio financiero. El estudio financiero del proyecto se llevé a cabo segun la
metodologia presupuesto de capital con una tasa cambiaria de lempiras a délar de 21.2566
segun el dato registrado en el mes de septiembre del afio 2014 por el Banco Central de
Honduras. A continuaciéon se indica cada uno de los elementos requeridos de la
metodologia para el estudio financiero con sus costos respectivos.

Inflacion. El proyecto de almacenamiento y comercializacion de frijol en Honduras fue
propuesto en ddlar, debido a la estabilidad de la moneda en el mercado. La moneda de
Estados Unidos ha registrado una inflacion anual del 2.4% desde el afio 2000 al 2013 (US
Inflation Calculator 2014).

La metodologia de presupuesto de capital incluye los flujos de efectivo de la inversion
inicial, flujo de efectivo operativo, flujo de efectivo terminal y la tasa de descuento. A
continuacion se detalla cada uno de estos elementos.

Inversion inicial. La inversion de capital inicial es el costo que se encuentra a la espera
de la actividad empresarial que permitira con el transcurso del tiempo, conseguir el
objetivo deseado. La inversion incluye el capital de trabajo, la adquisicién del terreno,
construccion de la bodega de almacenamiento, maquinaria, equipos y herramientas de
almacenamiento. Compra de equipo de proteccion personal, equipo para el manejo
integrado de plagas y la inmobiliaria y equipo de oficina.

La inversion inicial considera los gastos pre operativos tales como: la documentacién
legal para el establecimiento del negocio, la instalacion de servicios publicos (agua
potable, energia eléctrica y telefonia) y el transporte requerido para realizar las gestiones
descritas anteriormente. A continuacion se detallan los costos de inversidn del proyecto.

Capital de trabajo. El capital de trabajo se determiné del total de los costos de operacion,
considerando los 6 meses de acopio del grano donde no se tiene entrada de efectivo para
cubrir estos gastos, es decir, el costo de operacion del tiempo donde no ingresa dinero al
proyecto. Para el proyecto se asumio que el 70% de la inversion inicial se cubridé con
financiamiento del banco y el 40% restante con capital propio. El capital de trabajo
estimado del proyecto para operar en 6 meses fue de US $23,139.

La inversion inicial para el almacenamiento y la comercializacion de frijol rojo en la aldea
Llano del Ocotal se estim6 un total de US $44,668 para la adquisicion de los activos fijos
y gastos pre operativos para el arranque del negocio que se detalla a continuacion en los
siguientes cuadros.
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Para el estudio financiero los cuadros poseen valores aproximados de los datos reales. Los costos unitarios expresados en dolares
fueron redondeados a dos decimales y el costo total a nUmeros enteros para expresar los datos con mayor claridad para el lector.

En el Cuadro 13 se detalla los costos de inversion en terreno y bodega, transporte operativo, instalacion de servicios publicos, manejo

integrado de plagas, equipo de higiene y seguridad laboral.

Cuadro 13. Detalle de inversion (US $) en terreno, bodega, transporte, servicios publicos, MIP e higiene y seguridad para el proyecto

de comercializacion del frijol rojo.

Detalles de Inversion Unidad Costo unitarioc”  Cantidad  Costo total
Terreno y Bodega de almacenamiento

Terreno (1,750 m?) m? 3.02 1,750 5,292
Construccion de la bodega (5%x10x3) 150 m® Unidad 25,000.00 1 25,000
Transporte pre operativo

Gasto inicial por transporte (Llano de Ocotal-Tegucigalpa-Llano

de Ocotal) L./viaje 19.76 10 198
Instalacion de servicios publicos: telefonia fija, energia eléctrica

y agua potable Facturacion

Conexion de telefonia fija L./Instalacion 63.51 1 64
Conexion de energia eléctrica L./Instalacién 28.23 1 28
Conexion a agua potable L./Instalacion 11.97 1 12
Manejo integral de plagas (MIP)

Bomba de fumigacion Unidad 62.19 1 62
Trampas para roedores Unidad 9.88 6 59
Higiene y seguridad laboral

Extintor de fuego Unidad 36.69 1 37
Total 30,752

"Los costos unitarios fueron redondeados a dos cifras significativas; por lo que la operacion matematica no es exacta en su totalidad.
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En el Cuadro 14 se detalla los costos de inversion en los tramites legales necesarios para la operacion legal de la empresa.

Cuadro 14. Detalle de inversion (US $) en activos intangibles del proyecto para la empresa comercializadora de frijol.

Detalles de inversién Unidad Costo unitario” Cantidad  Costo total
Documentacion legal

Registro en la Camara de Comercio Documento 27.76 1 28
Afiliacién a la Camara de Comercio (opcional) Documento 14.11 1 14
Permiso de operacion Documento 11.76 1 12
Autorizacion de libros contables Documento 47.04 1 47
Permiso de instalacion de rétulos e inspeccion $/m? 13.17 1 13
Permisos especiales Documento 47.04 1 47
Obtencion de la licencia ambiental Documento 141.13 1 141
Registro de marcas, patentes y derechos de autor Documento 32.93 1 33
Licencias y permisos sanitarios Documento 23.52 1 24
Certificado de libre venta y consumo Documento 7.06 1 7
Obtencion de la licencia de representante, distribuidor y agente

de empresas Documento 23.52 1 24
Total 389

“Los costos unitarios fueron redondeados a dos cifras significativas; por lo que la operacién matematica no es exacta en su totalidad.

El mayor costo de inversion en la documentacion legal fue el de la obtencidn de la licencia ambiental con el monto de US $141.

29



Los costos de inversion en maquinaria y equipo de almacenamiento del proyecto se
detallan en el Cuadro 15.

Cuadro 15. Detalle de inversion (US $) maquinaria y equipo de almacenamiento para la
empresa comercializadora de frijol.

Costo N Costo
Detalles de Inversién unitario  Cantidad total
Maquinaria y equipos de almacenamiento
Pulidora 2,895.00 1 2,895
Zaranda manual 1,176.00 1 1,176
Cocoon (5 toneladas) 1,684.89 2 3,370
Costuradora manual 676.00 1 676
Bascula (capacidad 600 kg) 1,390.00 1 1,390
Higrotermometro digital 165.00 1 165
Medidor de humedad para grano Motomco 198.00 1 198
Alveolos de muestreo (Chuzos) 149.60 2 299
Palita para trasvasar granos 4.70 3 14
Transpaleta manual Dolly 398.00 1 398
Tarimas de madera (1.52 m x 1.20 m x 6" de alto) 47.04 20 941
Total 11,522

“Los costos unitarios fueron redondeados a dos cifras significativas; por lo que la
operacion matematica no es exacta en su totalidad.

La pulidora y la bascula representan los mayores costos de inversion en maquinaria y
equipo de almacenamiento.
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En el Cuadro 16 se detalla los costos de inversion en herramientas de mantenimiento del
proyecto.

Cuadro 16. Detalle de inversion (US $) en herramientas de mantenimiento para la
empresa comercializadora de frijol.

Costo Costo
Detalles de Inversion unitario  Cantidad total
Herramientas de mantenimiento
Manguera reforzada para jardin 5/8 Trupper 25 m 27 1 27
Pala de punta ancha 8 1 8
Azadon 4 1 4
Machete 5 1 5
Desmalezadora Shindaiwa 235 1 235
Soplete de aire 510 1 510
Total 790

En el Cuadro 17 se detalla los costos de inversion en mobiliaria y equipo de oficina del
proyecto.

Cuadro 17. Detalle de inversion (US $) en mobiliaria y equipo de oficina para la empresa
comercializadora de frijol.

Detalles de Inversién Costo unitario  Cantidad  Costo total
Inmobiliaria y equipo de oficina

Escritorio con silla 80 1 80
Ventilador de pedestal 38 1 38
Computadora portatil 799 1 799
Impresora 149 1 149
Nevera 17 1 17
Microonda 104 1 104
Cafetera (9 tazas) 30 1 30
Total 1,215

Estos activos tendran su incidencia en los costos mediante el calculo de las depreciaciones
que se realicen a lo largo de su vida util. A continuacion se presenta un cuadro resumen de
la inversion inicial para el almacenamiento y comercializacion del frijol en Honduras
(Cuadro 18).
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Cuadro 18. Resumen de la inversion inicial (US $) estimada para la empresa

comercializadora de frijol.

Actividad Total
Activos Fijos

Terreno y Bodega de almacenamiento 30,292
Maquinaria y equipo de almacenamiento 11,522
Herramientas de mantenimiento 790
Higiene y seguridad laboral 37
Manejo integral de plagas (MIP) 121
Inmobiliaria y equipo de oficina 1,215
Gastos Pre operativos

Documentacion legal 389
Instalacion de servicios publicos 104
Transporte 198
Total 44,668

Costos fijos. Los costos fijos se pueden identificar y Ilamar como costos de "mantener la
empresa abierta”, de manera tal que se realice 0 no la produccion, se venda o no la
mercaderia o servicio, dichos costos igual deben ser solventados por la empresa. El
analisis de costos determiné cuéles costos anuales son fijos en el proceso de almacenar el
grano de frijol los cuales se explicaran en los siguientes cuadros.

El Cuadro 19 detalla los costos anuales fijos de salarios, servicios publicos e insumos de
mantenimiento del proyecto de almacenamiento y comercializacién del grano de frijol.

Cuadro 19. Detalle de costos fijos anuales (US $) de salarios, servicios publicos e insumos
de mantenimiento para la empresa comercializadora de frijol.

Costo Costo
Detalles de costos fijos Unidad unitario Cantidad total
Salarios fijos anuales $/afio 4,480
Gastos anuales por servicios publicos
Energia eléctrica $/mes 32.93 12 395
Agua potable $/mes 4.70 12 56
Telefonia fija $/mes 23.52 12 282
Telefonia para 2 moviles $/mes 47.04 24 1,129
Insumos de mantenimiento
Sacos de polipropileno de 45.45 kg
(usado) Unidad 0.07 500 35
Combustible gasolina para
desmalezadora Galon 4.65 10 46
Aceite de motor para la desmalezadora ~ Galon 2.82 8 23
Total 6,447
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“Los costos unitarios fueron redondeados a dos cifras significativas; por lo que la
operacion matematica no es exacta en su totalidad.

El costo de salarios fijos es para el operario de la bodega, donde el salario mensual rural
establecido por las leyes hondurefias es de US $5,114 mas un 33% de beneficios
laborales, considerando este monto por 14 salarios al afio.

En el Cuadro 20 se detalla los costos anuales fijos equipo de higiene y seguridad laboral
del proyecto.

Cuadro 20. Detalle de costos fijos anuales (US $) de higiene y seguridad laboral para la
empresa comercializadora de frijol.

Detalles de costos fijos Unidad Costo unitario* Cantidad Costo total
Higiene y seguridad laboral

Gorra de proteccion solar Unidad 7.00 1 7
Cascos Unidad 20.01 2 40
Overol Unidad 23.99 2 48
Lentes claros Unidad 2.55 1 3
Respirador media cara sin filtro Unidad 15.00 1 15
Prefiltros Caja 10.77 2 22
Filtro Par 8.68 2 17
Guantes de nitrilo talla “L” Caja 8.00 1 8
Botas de PVC Par 13.00 1 13
Burros de cuero Par 34.00 1 34
Total 207

“Los costos unitarios fueron redondeados a dos cifras significativas; por lo que la
operacion matematica no es exacta en su totalidad.
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En el Cuadro 21 se detalla los costos anuales fijos en articulos de limpieza para el

proyecto.

Cuadro 21. Detalle de costos fijos anuales (US $) de los articulos de limpieza para la

empresa comercializadora de frijol.

Detalles de costos fijos Unidad Costo unitario Cantidad Costo total
Articulos de limpieza

Escoba Unidad 3 3 10
Trapeador (mango + palo) Unidad 6 1 6
Mecha para trapeador Unidad 2 3 6
Recogedor vertical Unidad 2 1 2
Toallitas de limpieza Paquete (6 U.) 6 1 6
Papel higiénico Paquete (12 U.) 6 4 25
Potes para basura de oficina Unidad 8 2 17
Bolsas pléasticas para basura Paquete (10 U.) 0 15 7
Pastillas para el inodoro Unidad 0 26 10
Cepillo con base para inodoro  Unidad 2 1 2
Desatascador de inodoro Unidad 6 1 6
Total 97
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En el Cuadro 22 se detalla los costos anuales fijos en insumos de agroguimicos, insumos
de limpieza y materiales de oficina para el proyecto.

Cuadro 22. Detalle de costos fijos anuales (US $) de insumos agroquimicos, de limpieza y
materiales de oficina para la empresa comercializadora de frijol.

Detalles de costos fijos Unidad Costo unitario” Cantidad Costo total
Insumos de agroquimicos

Cebo para roedores Paquete 6.96 6 42
Fosfamina (333 tabletas) Envase 56.45 2 113
Arribo Litro 6.12 1 6
Gramoxone Litro 6.00 1 6
Insumos de limpieza

Detergente Bolsa (1,500 g) 2.65 4 11
Desinfectante (Azistin) Galon 4.19 4 17
Cloro liquido Galon 2.37 4 9
Acido para bafios Galon 8.94 4 36
Cera para piso Galon 4.19 4 17
Jabén liquido para manos Galén 6.80 6 41

Materiales de oficina
Materiales varios (papel bond,

tinta de impresora, boligrafos, Unidad 101.00 1 101
marcadores, etc.)
Total 398

“Los costos unitarios fueron redondeados a dos cifras significativas; por lo que la
operacion matematica no es exacta en su totalidad.

Los activos de bodega, maquinaria, equipo de higiene y seguridad laboral, articulos de
limpieza y materiales de oficina tendran su incidencia en los costos fijos del proyecto
mediante el calculo de las depreciaciones que se realicen a lo largo de su vida atil. A
continuacion se presenta un cuadro resumen de los costos fijos anuales para el
almacenamiento y comercializacion del frijol en Honduras (Cuadro 23).
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Cuadro 23. Resumen de costos fijos anuales (US $) estimados para el almacenamiento de
frijol en una bodega de almacenamiento de 50 m?,

Actividad Unidad Total
Salario minimo y beneficios laborales Cheque 4,480
Gastos anuales por servicios publicos Facturacion 1,863
Higiene y seguridad laboral EPP” 207
Articulos de limpieza Utensilios 97
Insumos de mantenimiento Facturacion 104
Insumos de agroquimicos Facturacion 167
Insumos de limpieza Facturacion 130
Materiales de oficina Equipo 101
Total 7,149

"EPP: equipo de proteccion personal

Costo variable. Los costos variables son los costos por vender la bolsa de 45.45 kg de
frijol del proyecto. El andlisis de costos determind cudles costos anuales son variables
segun la estimacién de ventas que se generaria afio tras afio y mostrd el costo mas
importante que fue el costo del grano de frijol (Cuadro 24).

Cuadro 24. Detalle de costos variables anuales (US $) estimados para el almacenamiento
de frijol de la empresa comercializadora.

Costo X Costo
Actividad Unidad unitario Cantidad total
Insumos de almacenamiento
Sacos de polipropileno de 45.45 Kg nuevos Unidad 0.32 1,050 341
Hilo Rollo 3.06 8 24
Transporte operativo
Gasto por transporte operativo L./km 0.28 4,000 1,129
Grano de frijol
Costo de la bolsa de 45.45 kg de frijol 100 Ib 37.64 1,000 37,635
Total 39,130

“Los costos unitarios fueron redondeados a dos cifras significativas; por lo que la
operacion matematica no es exacta en su totalidad.
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La depreciacion de los activos fijos generd cuotas anuales lo que permitié un escudo fiscal para pagar menos intereses al Estado a
pesar de las utilidades que se genere en el proyecto EIl monto total de depreciacion de la vida util del proyecto varié a través de los
afios. A continuacion se detalla la depreciacion de los activos con una vida util de 2 afios. (Cuadro 25).

Cuadro 25. Depreciacion de los activos (US $) con vida util de 2 afios para la empresa comercializadora de frijol.

Costo Depreciacion Depreciacion
Inversion unitario Cantidad Vida util (Afios) unitaria total
Palita para trasvasar granos 4.70 3 2 2 7
;I’I?cr)l)mas de madera (1.52 m x 1.20 m x 6" de 4704 20 5 24 470
Trampas para roedores metalicas 9.88 6 2 5 30
gilsarr:]guera reforzada para jardin 5/8 Trupper 2729 1 5 14 14
Pala de punta ancha 7.88 1 2 4 4
Azadon 0.97 1 2 0 0
Machete 4.70 1 2 2 2
Total 528

“Los costos unitarios fueron redondeados a dos cifras significativas; por lo que la operacién matematica no es exacta en su totalidad.
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A continuacion se detalla la depreciacion de los activos con una vida Util de 5 afios (Cuadro 26).

Cuadro 26. Depreciacion de los activos (US $) con vida util de 5 afios para la empresa comercializadora de frijol.

Inversion Costo unitario” Cantidad Vida util (Afios) Depreciacién unitaria Depreciacion total
Cocoon (5 toneladas) 1,684.89 2 5 337 674
Alveolos de muestreo 149.60 2 5 30 60

Bomba de fumigacion 62.19 1 5 12 12
Computadora portatil 798.55 1 5 160 160
Impresora 149.43 1 5 30 30
Desmalezadora Shindaiwa 84.68 1 5 17 17

Soplete de aire 510.17 1 5 102 102
Extintor de PQS de 10 Ib 36.69 1 5 7 7

Total 1,062

"Los costos unitarios fueron redondeados a dos cifras significativas; por lo que la operacién matematica no es exacta en su totalidad.
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A continuacion se detalla la depreciacion de los activos con una vida Util de 10 y 50 afios (Cuadro 27).

Cuadro 27. Depreciacion de los activos (US $) con vida til de 10 y 50 afios para la empresa comercializadora de frijol.

Costo Vida util Depreciacion Depreciacion

Inversion unitario Cantidad (ARos) unitaria total
Pulidora 2,895 1 10 289 289
Zaranda manual 1,176 1 10 118 118
Costuradora manual 676 1 10 68 68
Bascula (capacidad 600 kg) 1,390 1 10 139 139
Higrotermdmetro 165 1 10 16 16
Medidor de humedad para grano Motomco 47 1 10 5 5
Transpaleta manual Dolly 398 1 10 40 40
Escritorio con silla 80 1 10 8 8
Ventilador de pedestal 38 1 10 4 4
Nevera 17 1 10 2 2
Microonda 104 1 10 10 10
Cafetera (9 tazas) 30 1 10 3 3
Sub total 702
%(%nstrucmon de la bodega (5%10%3) 150 25000 1 50 500 500
Sub total 500
TOTAL 1,201

“Los costos unitarios fueron redondeados a dos cifras significativas; por lo que la operacion matemética no es exacta en su totalidad.
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A continuacion se resume en el Cuadro 28 el total de costos generado por la depreciacion de los activos.

Cuadro 28. Cuadro resumen del célculo de depreciacion (US $) generado por los activos del plan de inversion sobre el
almacenamiento de frijol.

. Afo

Depreciacion

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
A 2 afios 528 528 597 597 675 675 763 763 863 863
A5 afios 1,062 1,062 1,062 1,062 1,062 1,444 1,444 1,444 1,444 1,444
A 10 afios 702 702 702 702 702 702 702 702 702 702
A 50 afios 500 500 500 500 500 500 500 500 500 500
Total 2,791 2,791 2,860 2,860 2,938 3,320 3,409 3,409 3,509 3,509

Reinversion. De acuerdo a la vida util de los activos se sugiere que durante la vigencia del negocio se realice una reinversion de los
activos en los afios correspondientes (Cuadro 29) con el objetivo de mantener en optimas condiciones el equipo de trabajo para el
buen funcionamiento del negocio.

Cuadro 29. Calendario de reinversion (US $) de los activos en el proyecto de almacenamiento y comercializacion del frijol.

. . Afo
Reinversiones
0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

A 2 afios 1,055 - 1,193 - 1,349 - 1,526 - 1,725 - -
A5 afios 5,311 - - - - 7,222 - - - - -
A 10 afios 7,015 - - - - - - - - - -
A 50 afios 25,000 - - - - - - - - - -
Total 38,381 - 1,193 - 1,349 7,222 1,526 - 1,725 - -
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El Cuadro 30 detalla la amortizacion de los activos intangibles que tienen una vigencia
atil de 10 afos.

Cuadro 30. Amortizacion (US $) de los documentos intangibles que tienen una vigencia
de 10 afos para la empresa comercializadora de frijol.

Amortizacion de activos intangibles Total Amortizacion
Documentacion legal

Registro en la camara de comercio 28 3
Afiliacion a la cAmara de comercio 14 1
Permiso de operacion 12 1
Autorizacion de libros contables 47 5
Permiso de instalacion de rétulos 13 1
Permisos especiales 47 5
Obtencién de la licencia ambiental 141 14
Registro de marcas, patentes y derechos de autor 33 3
Licencias y permisos sanitarios 24 2
Certificado de libre venta y consumo 7 1
Obtencion de la licencia de representante, distribuidor y

agente de empresas 24 2
Total 389 39

El monto de la amortizacion de los documentos legales de la empresa segln su vida Util
fue de US $39 para todos los afios de vida econémica del proyecto.

El total de monto de inversién inicial del proyecto de almacenamiento y comercializacion
de frijol fue de US $44,668, del cual el 70% fue financiado (US $47,465) y el 40%
restante se aportd con capital propio (US $20,342). El préstamo se asumié con el Banco
Atlantida, que brinda para capital de trabajo e inversion préstamos hipotecarios a 5 afios
con un periodo de gracia a una tasa del 8.5% anual.
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En el Cuadro 31 se presenta los célculos de la amortizacion del préstamo solicitado al
banco.

Cuadro 31. Célculo de la amortizacion (US $) del préstamo ofrecido por el Banco
Atlantida de Honduras.

Periodo (Afio) Cuota Intereses Amortizacion Saldo

0 47,493
1 12,052 4,037 8,015 39,478
2 12,052 3,356 8,696 30,781
3 12,052 2,616 9,436 21,345
4 12,052 1,814 10,238 11,108
5 12,052 944 11,108 -

Total 60,260 12,767 47,493 102,712

Impuesto sobre la renta. Segun las leyes hondurefas el negocio para la comercializacion
de frijol debe pagar al Estado hondurefio un 25% en impuestos sobre las ganancias
anuales obtenidas.

Flujo de efectivo operativo. El flujo de efectivo se estimd con un nimero de ventas
incremental para los 3 primeros afios. Donde el primer afio se venderia 1,000 bolsas de
frijol de 45.45 kg a US $61 como precio base y posteriormente 1,500 y luego 2,000 bolsas
de 45.45 kg de frijol con el precio base afectado por la inflacion. El flujo operativo del
proyecto de inversion gener0 utilidades positivas.

42



Para estimar el flujo de efectivo del plan de inversion para el almacenamiento y comercializacion del frijol rojo se requirié desarrollar
un estado de resultado financiero donde se detalld los ingresos y egresos generados del proyecto. Se estimé la depreciacion y
amortizacion de los activos de la empresa, los gastos financieros y el impuesto sobre la renta para calcular la utilidad neta del
proyecto. A lo largo de la vida econdmica del proyecto se estimé utilidades positivas (Cuadro 32).

Cuadro 32. Estimacion del estado de resultados (US $) para el plan de inversion sobre almacenamiento de frijol en Honduras.

. Afo

Variables

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Ventas (Bolsas de 45.45 kg) 1,000 1,500 2,000 2,000 2,000 2,000 2,000 2,000 2,000 2,000
Precio de venta (Bolsas de 45.45 kQ) 61 63 64 66 67 69 71 72 74 76
Ingreso por venta 61,157 93,571 127,256 129,802 132,398 135,046 137,747 140,501 143,311 146,178
(-) Costos totales sin depreciacion 47,035 69,129 91,274 93,099 94,961 96,861 98,798 100,774 102,789 104,845
Utilidad Bruta 14,123 24,442 35982 36,702 37,436 38,185 38,949 39,728 40,522 41,333
(-) Depreciacion de activos fijos 2,791 2,791 2,813 2813 2835 2945 2968 2,968 2,992 2,992
Utilidad antes de intereses e impuestos 11,331 21,651 33,170 33,890 34,601 35,240 35,980 36,759 37,530 38,340
(-) Intereses de la deuda 4,037 3,356 2,616 1,814 944 - - - - -
Utilidad antes de impuestos 7,295 18,295 30,554 32,075 33,657 35240 35980 36,759 37,530 38,340
(-) Impuesto sobre la renta (25%) 1,824 4574 7,638 8,019 8414 8810 8995 9,190 9,382 9,585
Utilidad Neta 5471 13,721 22915 24,056 25,243 26,430 26,985 27,569 28,147 28,755
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Flujo de efectivo terminal. En el ultimo afio de vida econdmico del proyecto (afio 10), se asumid que: se recupero el capital de
trabajo afectado por la inflacion, se vendio los activos de la empresa y se cobro el interés de la venta de estos activos.

El plan de inversion sobre almacenamiento y comercializacion del frijol rojo asume el valor de rescate del proyecto a partir del valor
en libros de los activos fijos de la empresa, excepto el del terreno el cual no se deprecia y se asumio que se recuperoé el valor inicial
de compra del terreno. Determinar el valor de rescate de los activos contribuye a estimar el flujo terminal del Gltimo afio del proyecto
(Cuadro 33).

Cuadro 33. Resumen de valor de rescate (US $) generados por la depreciacion de los activos fijos del plan de inversion sobre
almacenamiento y comercializacion del frijol rojo en Honduras.

Vida util (afios) Va!or Ao Valor de rescate
activo 1 2 3 4 5 6 7 8 9
2 6,849 528 528 597 597 675 675 763 763 863 863 -
5 12,532 1,062 1,062 1,062 1,062 1,062 1,444 1444 1444 1,444 1,444 -
10 7,015 702 702 702 702 702 702 702 702 702 702 -
50 25,000 500 500 500 500 500 500 500 500 500 500 20,000
Total 20,000

Los valores que se presentan en los afios del proyecto es la depreciacion de los activos (excepto el terreno) de la empresa que se
tomaron en cuenta para obtener el valor de rescate
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El flujo de efectivo en general del proyecto generd entradas positivas de dinero al plan de inversion sobre el almacenamiento y
comercializacion del frijol rojo (Cuadro 34).

Cuadro 34. Estimacion del flujo de efectivo (US $) para el plan de inversion sobre el almacenamiento de frijol en Honduras.

Actividad Afo

cividaces 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Inversion inicial -44,329 - - - - - - - - - -
Capital de trabajo -23,517 -11,047 11,072 -913 -931  -950 -969 -988 -1,008 -1,028 -
Utilidad neta 5471 13,721 22,915 24,056 25,243 26,430 26,985 27,569 28,147 28,755
Préstamo y amortizacion del - -
préstamo 47,493 -8,015 -8,696 -9,436 10,238 11,108 - - - - -
Requerimientos de inversion - -1,098 - -1,142 -5,863 -1,188 - -1,236 - -
Depreciacion de los activos
fijos - 2,791 2,791 2813 2,813 283 2945 2968 2,968 2,992 2,992
Recuperacidn capital de trabajo - - - - - - - - - - 52,423
Valor de rescate de los activos
depreciados - - - - - - - - - - 20,000
Venta del terreno 5,292
Impuesto sobre venta de
activos (35%) - - - - - - - - - - -8,852
Ganancia de capital - - - - - - - - - - 16,440
Flujo de efectivo -20,354 247 6,718 16,292 15489 11,106 28,187 29,954 29,302 31,140 100,610
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Para estimar el indice financiero VAN del flujo de efectivo del proyecto se calcul6 el
costo de oportunidad de los accionistas.

Costo de oportunidad de los accionistas (Kg): Una vez estimado el flujo de efectivo se

procedié a calcular la tasa del inversionista, con ayuda de la metodologia CAPM y
ajustada a Honduras sumandole la tasa de riesgo pais.

K. =Rf + B(RM — Rf) + Rpais
Y

CAPM

Donde:

Rf: tasa libre de riesgo es del 3%

B factor de ajuste del riesgo de la inversion por la exposicion al mercado es de 0.79
RM: retorno del portafolio del mercado es del 8%

Rpais: tasa riesgo pais de Honduras es del 6%

Por tanto:
Ke=3% + 0.79 (8% - 3%) + 6%

Ke=12.99%

El costo de oportunidad de los accionistas del plan de inversion para el almacenamiento y
comercializacion del frijol rojo en el departamento de Francisco Morazan, Honduras fue
del 12.99%. El K, en lugar del WACC?, fue la tasa de descuento utilizada debido a que el
flujo de efectivo del proyecto ya incluye el préstamo y los intereses.

A partir del flujo de efectivo del proyecto se calcul6 los indices financieros VAN y TIR.
El VAN fue de US $100,839 a la tasa de descuento 12.99% con una TIR de 55%. El Van
estimado por el proyecto hace factible el plan de inversion para el almacenamiento del
grano de frijol y su comercializacién en tiempo de escasez en Honduras.

? La tasa promedio ponderada (WACC por sus siglas en inglés); es la tasa a la que se debe descontar el flujo
de caja para obtener el valor de las acciones.
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Analisis de sensibilidad. La sensibilidad del proyecto se determind de acuerdo a la Matriz GATOF que tuvo como variables
independientes el precio de venta y el costo unitario; como variable dependiente se tuvo el VAN. El precio de venta base se estimo en
US $61 vy el costo total unitario US $46 para el proyecto. La matriz de sensibilidad GATOF mostré no solo la sensibilidad del
proyecto a cambio de los precios o de los costos de ventas sino también los puntos donde el VAN se hace igual a cero (Cuadro 35).

Cuadro 35. Matriz GATOF de sensibilidad del VAN variando los factores precio y costo total de ventas (US $) para la
comercializacion de la bolsa de 45.45 kg de frijol.

Precio -35% -31% -28% -24% -21% -20% -17% -15% -14% -10% -10% -1% -5% 0% 5% 10% 15% 20%
Costo 39.8 41.9 44.1 46.3 48.4 48.9 50.6 52.0 52.7 54.9 55.0 57.0 58.1 61.2 64.2 67.3 70.3 73.4
-20% 37.0 0 17,072 34,144 51,216 68,288 72311 85360 96,513 102,432 119,504 120,716 136,576 144,918 169,120 193,322 217,524 241,726 265,928
-15% 39.3 | 17,072 0 17,072 34,144 51,216 55239 68,288 79,441 85360 102,432 103,644 119,504 127,846 152,048 176,250 200,452 224,654 248,857
-10% 41.7 | 34,144 17,072 0 17,072 34,144 38,167 51,216 62,370 68,288 85360 86,572 102,432 110,774 134,976 159,178 183,380 207,582 231,785
-5% 44.0| 51,216 34,144 17,072 0 17,072 21,095 34,144 45298 51,216 68,288 69,500 85,360 93,702 117,904 142,106 166,308 190,510 214,713
0% 46.3| 68,288 51,216 34,144 17,072 0 4,023 17,072 28,226 34,144 51,216 52,428 68,288 76,630 100,832 125,034 149,236 173,439 197,641
1% 46.8| 72,311 55239 38,167 21,095 4,023 0 13,049 24202 30,120 47,192 48,404 64,264 72,606 96,809 121,011 145213 169,415 193,617
5% 48.6| 85360 68,288 51,216 34,144 17,072 13,049 0 11,154 17,072 34,144 35356 51,216 59,558 83,760 107,962 132,164 156,367 180,569
8% 50.1| 96513 79,441 62,370 45,298 28,226 24,202 11,154 0 5918 22,990 24,202 40,062 48,404 72,606 96,809 121,011 145213 169,415
10% 50.9 | 102,432 85,360 68,288 51,216 34,144 30,120 17,072 5918 0 17,072 18,284 34,144 42486 66,688 90,890 115,092 139,295 163,497
15% 53.2 | 119,504 102,432 85360 68,288 51,216 47,192 34,144 22,990 17,072 0 1,212 17,072 25,414 49,616 73,818 98,020 122,223 146,425
15% 53.4|120,716 103,644 86,572 69,500 52,428 48,404 35356 24,202 18,284 1,212 0 15,860 24,202 48,404 72,606 96,809 121,011 145,213
20% 55.5(136,576 119,504 102,432 85,360 68,288 64,264 51,216 40,062 34,144 17,072 15,860 0 8,342 32,544 56,746 80,949 105,151 129,353
22% 56.7 | 144,918 127,846 110,774 93,702 76,630 72,606 59,558 48,404 42,486 25,414 24,202 8,342 0 24,202 48,404 72,606 96,809 121,011
30% 59.9 (169,120 152,048 134,976 117,904 100,832 96,809 83,760 72,606 66,688 49,616 48,404 32,544 24,202 0 24,202 48,404 72,606 96,809
37% 63.2(193,322 176,250 159,178 142,106 125,034 121,011 107,962 96,809 90,890 73,818 72,606 56,746 48,404 24,202 0 24,202 48,404 72,606
44% 66.5| 217,524 200,452 183,380 166,308 149,236 145,213 132,164 121,011 115,092 98,020 96,809 80,949 72,606 48,404 24,202 0 24,202 48,404
51% 69.8 | 241,726 224,654 207,582 190,510 173,439 169,415 156,367 145213 139,295 122,223 121,011 105,151 96,809 72,606 48,404 24,202 0 24,202

58% 73.1[ 265,928 248,857 231,785 214,713 197,641 193,617 180,569 169,415 163,497 146,425 145213 129,353 121,011 96,809 72,606 48,404 24,202 0

El proyecto de almacenamiento y comercializacion de frijol presenta niveles de sensibilidad bajos pudiéndose dar reducciones
importantes en el precio y aumento de los costos, sin que esto signifique que el proyecto deje de ser rentable. El proyecto puede
disminuir en precios hasta un 21% y aumentar los costos hasta un 30%. El proyecto es mas sensible a cambios en los precios que a
cambios en los costos segun la matriz de sensibilidad GATOF
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4. CONCLUSIONES

El plan de inversion para el almacenamiento y comercializacion del frijol es
factible debido a que gener6 un VAN positivo.

La inversion inicial del proyecto de almacenamiento y comercializacion de frijol
fue de US $44,668.

El flujo operativo del proyecto generd utilidades positivas en toda la vida
economica del proyecto. El flujo terminal del proyecto fue de US $104,560.

La rentabilidad de invertir en el almacenamiento y comercializacion del frijol en la
aldea Llano del Ocotal es atractiva, debido a que el VAN registrado fue de US
$100,832 a una tasa de descuento del 12.99% y la TIR fue de 55% en un periodo
de vida econdmico de 10 afios.

El proyecto de almacenamiento y comercializacion de frijol presenta niveles de
sensibilidad bajos pudiéndose dar reducciones importantes en el precio y aumento
de los costos, sin que esto signifique que el proyecto deje de ser rentable. El
proyecto puede disminuir en precios hasta un 21% Yy aumentar los costos hasta un
30%. EIl proyecto es mas sensible a cambios en los precios que a cambios en los
costos.
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o. RECOMENDACIONES

e Realizar contratos de compra y venta con productores independientes de frijol rojo
para reducir el riesgo de abastecimiento en la bodega de almacenamiento.

e Vender periodicamente parte del producto almacenado ya sea al por mayor o al
detalle, para ayudar a solventar los gastos financieros del proyecto y tener mayor
rotacion de inventario de los productos.
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7. ANEXOS

Anexo 1. Contenido de humedades (b.h.) de frijol en equilibrio a diferentes temperaturas
y humedades relativas.

Temperatura Humedad Relativa
40 45 50 55 60 65 70 75 80 85 90 95

10 10.2 109 11.6 12.3 13.1 13.914.715.716.818.219.9 22.7
12 10.2 10.8 11.5 12.3 13.0 13.814.715.716.818.119.9 22.7
14 10.1 10.8 11.5 12.2 13.0 13.814.615.616.718.019.8 22.6
16 10.0 10.7 11.4 122 129 13.714.515.516.618.019.8 22.6
18 10.0 10.7 11.4 121 129 13.714.515.516.618.019.8 22.6
20 99 106 113 120 12.8 13.614515416.617.919.7 225
22 99 106 113 120 12.7 13.614415.416.517.819.6 22.4
24 9.8 105 11.2 119 127 13.514415.416.517.819.6 224
26 9.8 105 112 11.9 126 13.514.315.316.417.819.6 224
28 9.7 104 111 11.8 12.6 13.414.315.316.417.719.5 224
30 9.7 103 11.0 11.7 124 13.314.115.116.317.719.5 22.3
32 96 103 11.0 11.7 12.5 13.314.215.216.317.719.5 22.3
34 95 102 11.0 11.7 124 13.314.115.116.217.619.4 22.2
36 95 102 109 116 124 13.214.115.116.217.619.4 22.2
38 94 101 10.8 11.5 12.3 13.114.015.016.117.519.3 221
40 94 101 10.8 11.5 12.3 13.114.015.016.117.519.3 221
42 9.3 10.0 10.8 11.5 12.2 13.113.914.916.117.419.3 221
44 9.3 10.0 10.7 114 12.2 13.013.914.916.017.719.2 22.0

Nota: las columnas enmarcadas representan humedades en equilibrio donde inicia el
deterioro por microorganismo.

Nota: b.h. es el contenido de humedad de el granc en base humeda. Es utilizada
comunmente en el mercadeo y el almacenamiento del grano y es la proporcidon del
peso del agua que posee el grano entre el peso total del grano.

Fuente: Poscosecha 2005.

52



	Portada
	Portadilla
	Página de firmas
	Resumen 
	Contenido
	Índices de cuadros, figuras y anexos
	Introducción
	Metodología
	Resultados y discusión
	Conclusiones
	Recomendaciones
	Literatura citada
	Anexos




