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lLa republica de Honduras a pesar de ser upna de las
principales productoras de granosl bésicos en el é&rea
Centroamericana, confronta una situacidn de baja productividad
en este grupo de alimentos, como consecuencia de la escasa
tecnificacidn gue experimenta la superficie dedicada a su
produccidn.

Para la Secretaria de Recursos Naturales en su
publicacidn " Ciclo de Preparacidn y Evaluacidn de Prayectos
de Desarrollo Agricola” (1976), una caracteristica notable de
la poca tecnificacion del cultivo‘de granos basicos, esta
determinada por la reducida utilizacidn de insumos
tecnoldgicos, considerando que uno de los aspectos
prioritarios gue deben atacarse para modificar este problema
es el de la escasa disponibilidad de semillas mejoradas.
Otras opiniones al respecto dicen que, en los Ultimos 20 afos
la productividad por hectarea de los cultivos de granos
basicos en Honduras no se incrementd, debhido a la ausencia de
una adecuada transferencia de tecnologia por parte de los
organismos gubernamentales del ramo, la deficiente produccidn
y mala calidad de semilla distribuida al agricultor.?

Cabrera (1982} en el informe al Ministerio de
Recursos Naturasles de Honduras dice gque, uWna agricultura
agresiva y progresista demanda un abastecimiento de semillas
bien estructurado " uwupa industria de semillas". Afirma gue no

hay gobierno, gue siendo responsable, deje a sus agricultores

* Aguirre, J. A. (1991), Comunicacidn perscnal.
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a la merced de otros paises para gue suplan tan importante
insumo.

El gobierno tiene un rol muy importante en el desarrollo
de wun programa de semillas, pero este rol no debe ser
exclusivo. La ewxperiencia dicta qué la participacion del
sector privado es eventualmente (mejor adn desde el principio)
mandatoria para el sano desarrollo de una industria fuerte de
semillas.

Los organismos rectores de la produccidn agricola en
Honduras con plena conciencia del déficit productivo de granos
badsicos tienden a solucionar este problema con la expansidan de
areas productoras, incremento de productividad por &rea, uso
de variedades mejoradas y una adecuada transferencia de
tecnologia hacia el sector productivo.

El componente basico del incremento productivo es dotar
a los agricultores de la oportunidad de acceder al uso de
semilla mejorada. Tarea que ser& transferida en la parte de
produccidén y acondicionamiento de semilla al sector privado,
con la supervisidn del Ministerio de Recursos Naturales a
través de la unidad de Certificacidn de Semillas.

Al no tomar en cuenta el sector publico, actualmente solo
existe umna planta adecuada (la de 1la Escuela Agricola
Panamericana) para el acondicionamiento apropiado de semillas.
Aungque dos nuevas plantas estan bajo construccidn por parte de
Agro—Comercial Segovia y Hondu-Semillas (Cabrera, 1990).

Dentro de este contexto general gueda claroc que la
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recuperacidn agricola del pais esta intimamente ligado a 1la
produccidn de semilla mejorada, a la adeéuada transferencia de
tecnologia a1 agricultor y estos a su vezr estan supeditados a
la calidad de semilla gue se les entregue, lo gue reqguiere de
un proceso productivo en campo y ! adecuado acondicionamiento
de la misma.

El acondicionamiento de semillas en el pais guedaria en
manos de la empresa privada lo que permite un puevo rubro de
inversidn, por lo tanto la localizacidn de plantas
acondicionadoras de semillas en los puntos estratégicos de
produccidn del pais debe ser upa meta a mediano plazo de la

empresa privada del pais.

B. Alcances y limitaciones del provecto.
Este proyecto se concibid para prestar un servicio
de acondicionamiento de semilla mejorada y no considera la

produccidn propia de semilla.



IT. Objetivos

A. Objetivg General.

Realizar un estudio para analizar la factibilidad vy
viabilidad de invertir en una planta acondicionadora de

semillas en Honduras.

B. ijétivos Especaficos

1. Determinar la capacidad instalada actual y potencial de
acondicionamiento en el pais,

2. Determinar la capacidad y localizacidn apropiada para el
proyecto.

3. Definir los requerimientos de recursos técpicos Y
financieros para el procesce productivo.

4. Determinar las inversiones ngcesarias para el proyecto.

5. Realizar la evaluacidn financiera del proyecto.

6. Realizayr un anadlisis de sensibilidad.



ITI. REVISION DE LITERATURA

A. Agroindustria

Dentro de la parte correspondiente al tema de estudic es
necesario entender gue el proceso a desarrollarse 85 propio
del sector secundario de la economia, por lo tanto es preciso
definir lo gue &5 una agroindustria.

Segdn Austin (1981} se entiende por agroindustria una
empresa que elabora materias primas agricolas, entre ellas los
cultivos Euperficiales y arbdreos y los productos ganaderos.

Las agroindustrias son esencialmente operaciones de
elaboracidn v par cmnsiguiente representan tan solag  un
componente del sistema agroihdustrial mas amplio que abarca
toda la cadena ctomercizl, desde !a produccidn de semillas
hasta el consumidor final.

El grado de elaboracidn puede variar, desde las
actividades de limpieza y clasificacidn de manzanas hasta la
de la molienda de arroz, y la CDcciég, mezecla vy alteracidn
quimica para cbtener un producto alimentario vegetal fibroso.

Por lo general, las inversiones en bienes de capital, la
complejidad tecnoldgica vy las pecesidades de persaonal
directivo aumentan en proporcion con 21 grado de elaboracion.
lLos proyectos agroindustriales son uUnicos debido & +tres
caracteristicas de sus materias primas: estacionalidad,
naturaleza perecedera y variabilidad.

Austin (1981} dice gue dado que las materias primas para
las agroindustrias =tw il bicldgicas, su suministro es

gstacional, disponible al final de la cosecha o del ciclo de
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reproduccidn ganadera. Estas materias primas son perecederas
vy con frecuencia bastante fragiles, por esta razdn 1los
productos agroindustriales exigen mayor velocidad y cuidado en
la manipulacidn v almacenamiento.

La caracteristica distintiva final de las asgroindustrias
23 la variabilidad en l1a cantidad v calidad de las materias
primas. La cantidad es incierta debide a les cambios
metereoldgicos o al daffio a las cosechas o al ganado a causa de
enfermedades.

lLa calidad wvaria porgque la estandarizacidn de las
materias primas sigue siendo un factor evasivo, aun cuando se
han legrando avances en el aspecto genetico de animales vy
plantas . Esas variaciones ejercen presidn adicional en el
programa de produccidn de una planta agroindustrial yv en las
operaciones de control de calidad.

La agroindustria contribuye en grado significativo al
desarrollo econdimico de un pais por cuatro razones. En primer
lugar, las agroindustrias son el medio principal para
transformar productos agricolas en bruto en productos acabados
de consumo. En segundo término, las agroindustrias representan
con frecuencia la mayor parte del sector mapnufacturero de un
pais. En tercer lugar, los productos agroindustriales
constituven con frecuencia la fuente principal de
exportaciones de un pais en desarollo vy, en cuarto lugar, el
sistema agroalimentarioc proporciona al pais los elementos

putritivos indispensables para el bienestar de una poblacidn



en crecimiento.

Al mismo tiempo Austin (1981), dice gue cada vez se
reconoce mas la importancia que tienen las agroindustrias para
el desarrollo de un .pais vy gue en los uUltimos anos el
financiamiento de proyectos agroindustriales ha experimentado

urn crecimrento significativo.

B. Provectos

Existen wvarias areas donde se utiliza el término
proyecto:

Seghm Gittinger (19746) en términos generales proyecto es
un complejo de actividades desarvolladas para utilizar
recursos con objeto de obtener beneficios.

Sapag (1990) dice gue un provecto no es més ni menus que
la busqueda de una solucidn inteligente al planteamiento de un
problema tendiente a resclver, entre tantas, uns necesidad
humana.

Bittinger citado por AnRez {(1989) define un provecto como
una actividad de inversion en la cual se gastan recursos
{costos) para ocrear bienes de capital gue producirin
heneficios durante un periodo prolongado gue se presta a l1a
planificacidn, financiamiento y Ejecuciénrcomd urnidad.

Aguirre citado por Narvaez (1988), define proyecto como
"una propuesta ordenada de acciones gue pretenden la solucidn
o reduccidn de un problema gque afecta a un individuo O a un

grupo de individuos y en el cual se plantean la magnitud,
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caracteristicas; tipos y periodo de los recursos requeridos
para complementar la soclucidn de la propuesta dentro de las
limitacidnes técnicas, sociales, epcondmicas y politicas, en
las cuales 1 proyecto se desenvolvera.

Gittinger (1974) sostiene gque en ocasiones preocupa el
problema de no  poder definir un "proyectao”, perc tal
preccupacidan es infundada. En la practicae; la definicidn surge
por =i sola; en el analisis de proyectos hay aspectos mucho
mas importantes que el de tfatar de formular una definicidn
academica.

Sapag mencionado por Sanabria . (1990} dice que todo
provecto debe tener un estudio de mercade, analizendo los
meyrcados : consumidor, proveedor; distribuidor, competidor y
externo. Al mismo tiempo deben considerarse las variables
externas que pueden influir sobre el mercado y la estrategia
de comercializacion. Debe contemplar ademas estudios tecnico,
legal, organizacional, que permitan seleccionar la tecnologia
adecuada v determinar los montos de inversion, para proceder
luego a realizar el apalisis econémico fipanciero del
proyecto.

Para el Instituto Latinocamericano de Planificacion
Fcondmica v Social en su libro "Buia para la Presentacidn de
Prayectos", (1973), un proyecto es un plan prospectivo de una
unidad de acoidn capaz de materializar aléﬂn problema del
desarrollo econdmico o secial.

En este sentido, el proyecto debe indicar los medios
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necesarios para su realiracidn v la adecuacidn de estos medios
a los resultados que se persiguen.

Se deben plantear dos ordenes de consideraciones
econdmicas al enfocar un estudio de proyvectos; los gue se
refieren a la implementacidn de un bien de capital, que es el
objeto instrumental del proyecto; y los que se refieren a la
cbtencidn de un producto gue puéde ser un bien o servicio de
cansuma final, de consumo intermedio o un bien de capital que
es su objetivo fipal. Las consideraciones del primero tratan
sobre la ejecucion del proyecto y las del segundo a su
operacion.

El proyecto es, pues, en Gltimo analisis, el enfoque de
la unidad elemental en el proceso sistematico de
racionalizacidn de decisiones en materia de desarocllo
economico y social.

Al definir la importancia de un proyecte, se refiere a la
repercusion de este en las metas del desarrollo. S5i bien el
definir con precisidn y aplicabilidad a todos los casos, en
general, esa repercucidn depende:

Del tamarno del proyecto en relacion con las dimensiones
econdmicas del sistema; de la naturaleza de sus insumos vy de
su producto vy de la disposicidn de estas en el cuadro general

de la economia nacional.

C. Aspectos del Mercado

Las preguntas permanentes en 1a cabeza del inversionista
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son  dque?, dcomo 7, Jdcuando? y ddonde? invertir vy las
respuestas necesarlias justifican un conocimiento de los
aspectos del mercado.

El estudio de mercado marca el inicio del &xito o fracaso
de un proyecto par sef un elemento de Juicio determinante en
la toma de decisiones.

Segun Miragem {(19B3) el estudio de mercadeo tiene dos
objetivos principales "Estimar las posibilidades de colocacidn
en el mercado de la produccidn resultante del proyecto vy
estimar los precicos a gue seran vendidos 1los bienes o
servicios producidos por el proyecto".

Buarque citado por Eid (198%9) dice que el estudioc de
mercado Y"tiene por cobjeto determinar las cantidades de bienes
y servicios provenientes de una nueva unidad de produccidn gue
en cierta area geografica y scbre deerminadas condiciocnes de
venta, precios,etc. la comunidad esta dispuesta a comprar.”

Los antecedentes necesariocos para el estudio de mercado
san:

a} Caracteristicas de mercado, forma de comercializacion,
forma de comercializacidn,normas legales,
tipificacidn, control de precios,etc.

b) Séries estadisticas de produccidn, importacion,
exportacidn, consumo, preciocs, etc.

c) Investigaciones de campo.

d) Usos vy especificacidnes del hien o servicio.

e) Precios actuales.
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f) Caracteristicas de los consumidores.
g) Fuentes de abastecimiento.
H) Mecanmismos de distribucidn.
i) Blenes o servicios competitiveos ¥y sustitutivos.

El estudio de mercado constituye una tecopilacidn vy
analisis de antecedentes que permitan estimar el
caomportamiento de una variable fundamental: la conveniencia de
que se produzca un bien ©o servicio para atender a una
necesidad, sea que esta se manifieste en el mercado
propiamente tal a traveés de la disposicion de la comunidad a
pagar los precios fijados al producto del proyecto, sea gue
=e la detegta a través de presiones swccilales por mecanismos
atfenos al aercada- (ILPES,1973) .

La viabilidad de un proyecto, en muchos casos, dependéré
de la capacidad de aprovechar algunas eportunidades que ofrece
el mercado.

El Ilpes (19%90) dice gue &n el caso de un prDyecto,fla
finalidad del estudio de mercado es pfobar gue existe un
ndmere suficiente de individuos, empresas u octras entidades
econdmicas gue, dadas ciertas condiciones, presentan una
demanda que justifica la puesta en marcha de un determinado
programa de produccion de bienes o servicios en un cierto
periodo.

El estudioc debe incluir asimismo las formas especificas

gue se utilizaran para llegar hasta esos demandantes. Los

componentes a considerar son : demanda, oferta, precios,



comercializacidn.

D. Aspectos Tecnicos

La semilla para siembra es un insumo de mucha importancia
v determinante en la aplicacidn de tecnologia para conseguir
aumentos sustanciales en productividad.

Segun la FAO (1985} el hmmbre no puede camblar las
condiciones basicas del suelo o del clima, en upa regidn
determinada. Usando sus conocimientos y habilidades, el hombre
puede influir considerablemente en el desarrocllo de 1la
semilla, desde la siembra hasta la cousecha, mediante un buen
cultivo.

Para Tapia (1983) muchos v muy grandes son los esfuerzos
gue se gastan para mejorar, progducir, beneficiar y distribuir
semillas; sin embargo en un porcentaje relativamente reducido
se aprovecha la bondad y el potencial productivo de las
semillas; por tanto urge conocer los detalles pertinepntes que
conduzcan a su mejor aprovechamiente y asi en esta forma
conseguir aumentos substanciales en productividad, reduciendo
en esta forma los costos de produccion comercisl.

Vaughan et al. (1970} dice gue las nuevas variedades de
cultivas mejorados no se convierten en un impulso importante
de 1la agricultura sino hasta gue la semilla de tales
variedades este disponible para los agricultores, es
genéticamente pura, estad viable, no contiene semillas de

hierbas mezcladas y existe en cantidades suficientes en el
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lugar y ocasion apropiados.

lLa FAC (1985) considera gque €1 objetive del procesamiento
de semillas es producir semillas que esten libres de
enfermedades, tengan una germinpacion alta, estén limpias vy
tengan una adecuada graduscidn, de modo gque puedan ser
utilizadas para sembrar. Solamente la semilla procesade de
esta manefa puede gasantizar altos rendimientos.

Para Vaughan et al. (1%70) el beneficio de semillas es
una parte integral de la tecnologia. implicada ep 1la
transformacidn del mecanismo genético seguido por el productor
y genetista, en el mejoramiento de la semilla. En el sentido
amplio de la palabra, el beneficio de semillas abarca todos
los pasos comprendidos en la preparacidon de la semilla
cosechada para su venta, acarreo, desgranado,
preacondicionamiento, secado, limpieza, clasificacidn,
seleccidn, tratamiento y envasado.

Los cultivadores y productores de semillas dependen del
beneficiador para preparar su semilla para la venta. La
calidad del producto final, sea cual Tuere su capacidad
inherente para producir ests directamenté relacionada con la
habilidad del beneficiador para separar las impurezas vy
semillas de baja calidad; para clasificar el productco de
acuerdo con la medida y el grado apropiados para la siembra de
precisidn, tratarloc con fungicida yv/o insecticida efectivo vy
evitér mezclas fiéicas de las semillas ceon las de Gtrash

variedades o hibridos.



13

Para Vaughan et ai. (1970 la capacidad del beneficiador
para ejecutar eficiente y efectivamente estos servicios, esta
afectada en gran medida por el tipo de equipo de beneficio y
manejo de gque disponga, asi como por su disposicidn dentro de
la planta, su habilidad para operarlo y por sus conocimientos
sobre las caracteristicas de las semillas vy su relacidn con el
procesamiento.

La wleccidn de una maquina o secuencia de maguinas para
beneficiar las gsemillas depende de la clase (especie) de
semilla que serda procesada; de la naturaleza vy tipo de
impurezas {semillas de hierbas, semillas de otros cultivos,
material inerte, etc.), la cantidad de cada una en la semilla
cosechada v las especificaciones de calidad que debe reunir.

El sacondiciognador debe tener definida una "linea de
procesamiento” es decir, la combinacion, secuencia apropiada
vy acomodo de las maquinas, transportadores y procedimientos
requeridos para el beneficio y maneio de las semillas.

La FAO (1985) dice gque la semilla tiene gue estar siempre
bien limpia y clasificada. En muchos paises, la pureza vy
germinacidn de la semilla tienen gque concordar con las
disposiciones legales.

Considera gue una "linea de procesamiento de semillas"
debe estar compuesta por una tolva de alimentacidn,
transportador vertical combinado con upa primers ventilacidon,
elevador o aparato alimentador, sacudidores copn zarandas,

segunda ventilacion, combinacidn de cilindros alveolados de
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grana largo y de grano redondo, separador por gravedad, eguipo
de tratamiento de semillas, pesaje y envasado de semillas.
El moderno beneficiador de semillas estd basicamente
interesado en cipnco cosas @
1. Separacion completa:r: eliminar todas las impurezas
o materiales indeseables de la semilla.
2. Perdide minima de semillas: algunas semillas
buenas smn.separadas junto con las impurezas en
casi cada operacidrn del procesamiento, pero esta

perdida debe reducirse al minimo.

g .

Mejoramiento de la calidad : mejorar la Calidad de
la semilla no solamente mediante la eliminacidn de
impurezas, sino también separando las semillas de
cultivo gque estén podridss, rajadas, guebradas,

dafadas por insectous o perijudicadas de otra manera

que determinen gque sean de baja calidad.

4. Eficiencia : la mas alta capacidad compatible con

e

la efectividad de separaEién.

5. ' Trabajo minimo reguerido : Porgue la mano de obra
es un costo directo de operacidn y no puede ser
recobrado.

Las operaciones del beneficio de semillas pueden ser
clasificadas en varias etapas definidas, gue siguen la
siguiente secuencia especifica:

1. Recepcidn : las semillas llegan & la planta de

beneficio en sacos, en remolgues o a2 granel. De la
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estacidn de recepciotn pasan a la bodega para
posteriormente beneficiarse, o van directamente a
la linea de procesamiento para su limpieza.
Acandicionamiento y prelimpieza: esto comprende la
separacion de porciones accesorias, pedazos
grandes de hojarasca, desbarbado para quitar las
aristas o descascarado de las semillas.
Limpieza basica : este e5 €l primer paso realmente
efectivo en la limpieza o seleccidn, o ambos; la
cribadora ventiladora = es prabablemente la
limpiadora basica mas comin. Se hace separaciones
por tamamo y aspira las impurezas de la semilla.
Los lotes de la semilla pueden venir del campo en
buenas condiciones,con pocas semillas contaminadas
y requerir limpieza soclamente con la cribadaora
ventiladora. Con mas frecuencia, noc obstante, es
necesario enviar las semillas a través de una o
mas maquinas especiales separadoras o
seleccionadoras para gquitarles una imﬁureza
especifica.
Separacidn y clasificacdn Se realiza a traveés
de maguinas especiales que separan las semillas
de cultive y las de hierbas, en base a las
diferencias de sSUsS caracteristicas fisicas
especificas.

una separacion efectiva y eficilente, las semillas
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del cultivo necesitan diferir suficientemente de las de
Bierbas en alguna caracteristica, de manera gue 1la maguina
pueda diferenciar entre cada semilla del cultivo y de 1a
hierba. i

Cuando todos los posibles materiales inértes y semillas
de hierbas en oiros cultivos han sido removidos, las semillas
estan listas para envasé?se.

5. Envasado : algunas veces se aplica un tratamiento
de fungicida o© insecticida antes de ser el
producto sometido a este procesao que consiste en
llepar bolsas de papel o vyute con 1la cantidad
comercial requerida por el consumidor o reglas de
los entes de certificacidon de semillas Y
identificar las bolsas con la respectiva tarjéta
de identificacion del lecte.
l,as semillas pueden en seguida embarcarse
directamente a otras compsfias de semillas o ser
consetrvadas en el almacen hasta que se necesiten.

Para el Departamento de Agricultura de los Estados Unidos

de Morite America (195%9), la combinacidn especial de unidades
que  forman la linea seleccipnadora de semillas sera
determinada por las semillas y los contaminantes de ella con

que se trabaja.
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E. Analisis Financiero

Mac (1974) cita a8 Solomon gue define la funcidn
financiera como el estudio de los problemas implicados en el
uso vy la adguisicidn de fondos por una empresa. Su principal
interés es hallar una base racional para responder a tres
preguntas:

— Que volumen total de fondos debe invertirse en la

emptresa?

- Que activos especificos debe adguirir la empresa?

— Como deben financiarse los fondos regueridos? A su vez,

Como debe formarse el pasivo del balance?

Para Depallens citado por WUrguijo, et al (1968), 1la
gestidn financiera de una empresa tiene por objietp esencial
poner a disposicion de sus dirigentes, en los momentos
cportunos y por los procedimientos mas econtmicos, 1os
capitales necesarios para su eqguipamiento racional y su
funcionamiento normal, asegurando su independencia permanente
vy su libertad de accidn industrial y comercial.

Ramos (1985) dice gue el analisis financieroc establece
los montos de disponibilidad monetaria en cada uno de los anos
de wvida de un proyecto, la liguidez del proyecto y su
capacidad para hacer frente a sus obligaciones crediticias;
que es uno de sus principales objetives.

Cashin (19B&) opina gue la informacion gue se pbtiene de
las inversiones, ingresps vy costos es usada  para la

realizacidn de los estados financieros, los cuales deben
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prepararse al menos anualmente para los accionistas, comisidn
gde valores y bolsas, servicio de impuestos, y para satisfacer
exigencias crediticias.

Gittinger (1974}, expresa que los objetivos del analisis
financiero de proyectos persiguen garantizar gque haya
incentivos suficientes para los participantes del provecto.
Evaluar las repercusiones financieras sabre estos determinando
la posicidn financiera actual y futura de este. Determinar las
necesidades financieras, elaboracidén de un plan financiero
slido vy determinar la capacidad de  1a administracion
financiera.

lLas principales herramientas para un adecuado analisis
financierao son: el balance de situacidn, estado de resultados,
flujo de caja y razones financieras.

Fara Kay (1981), el balance general resume la situacidn
fipanciera de un negocio en un periodo determinado. El estado
de resultados resume las transacciones financieras {ingresos
vy egresos) que se dieron a través de un periodo de tiempo.

Segun Perez, et al. (198B1), el analisis TFfinanciero
normalmente lo emplea la empresa con fines de control interno,
para analizar 1la rentabilidad de 1las inversiones, Ia
eficiencia en 1la asignacidn de los recursos y 1 grado de
cumplimiento de los objetivos establecidos.

Es necesario conocer Yy manejar no solamente las cifras que
aparecen 2n 1 balance de situacidn de 1a empresa, sino

también de la rcuenta de perdidas y ganancias, plan de
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inversidn y flujo de caja.

Para. Weston (1971), es necesario en el andlisis
financiero tambieén tomar en cuenta el analisis de razones
financieras, y para esto es necesario contar con el balance de
situacion y el estado de pérdidas y ganancias.

Cada tipo de razdn tiene un propdsito o uso gque determina
las diferentes relaciones enfocadas en el analisis.

Dentro de este contexto para lograr los propdsitos o usos gue
tanto los banqueros, acreedores, inversionistas o gerentes de
empresa, se han clasificado las razones en cuatro tipos

fundamentales.

1. Razones de Liquidez
Miden 1la capacidad de la empresa de hacer frente a sus
obligacidnes de vencimiento & corto plazo.
Dentro de estas se encuentran el indice de solvencia gue es
el cociente existente entre el activo circulante y el pasivo
a corto plazo ,la razon de prueba adcida que es la relacion
existente entre el activ5 circulante menos los inventarios y
el pasivo a corto plazo y el capital de trabajo gue es la

diferencia entre 1 activo circulante v el pasivo circulante.

2. Razones de Apalancamiento
Miden la relacidn de los fondos aportados por el propietarico
y los fondos aportados por los acreedores de la empresa.

Dentro de estas razones se pueden citar:



a. Razdn de endeudamiento
Mide el porcentaje de los fondos totales aﬁortados por los
acreedores.

Deuda total

ARctivo total
b. Razdn de apalancamiento
Este cociente indica la relacion entre los fondos a largo
plazo que suministran los acreedores, y los que aportan laos
propietarios de la empresa. Generalmente se utiliza para

estimar el grado de apalancamineto fipanciero de la empresa.

Pasivo 1.p

3. Razones de Actividad
Estas razones miden la eficiencla con gue la empresa emplea
los recursos que tiene a su disposicidn.
a. Rotacidn de activos totales
La rotacidén de activos totales indica la eficiencis con la que
la empresa puede emplear sus acltivos para generar unidades

maonetarias de venta.

ROT. A.T = ————— o ———

4. Razones de Rentabilidad
Estas dan las respuestas fTinales de como la empresa esta
siendo administrada.

a. Rendimiento del Activo total
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Mide el rendimiento de la inwversidn total de la empresa.

Utilidad neta después de impuestos

Activo total

Segun Ferez, et al. citado por Stanziola (1996), la
rentabilidad de una empresa es la tasa con gue remunera los
capitales o recursos utilizados, de igual manera se debe
considerar la diferenéia de los tres tipos de rentabilidad que
exlste; rentabilidad econdmica es la gue pone en relacidn 155
beneficios obtenidos con el total de recursos wutilizados por
la misma, sean estos prdpios o ajenos ;3 rentabilidad de los
capitales prédpios, llamada también rentabilidad financiera, lo
cual viene dada por la relacidn entre los beneficios vy los
capltales propios de la empresa; rentabilidad del accionista
es aquella que relaciona el dividendo percibido por el
accionista con lo capitales aportados por ellos, es la

utilidad que presenta la empresa dependiendo del numerc de

acciones.

F. Evaluaciédn Econdmica

Gittinger (1976), dice que la idea basica que
inspira el andlisis financiero y econdmico de los proyectos es
sencilla: comparar los costos y beneficios de los distintos

proyectos posibles para determinar cual ofrece mayor
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rendimiento.

Cita tres medidas actuzlizadas para comparar laos
proyectos de diferente duracidn vy cuyas corrientes de costos
y beneficios futuros adoptan distintas formas: la relacidn
benpeficic/costo, valor neto actual {VAN) Y tasa de -
rentabilidad interna (TIR).

Miragen (198BS}, sostiene gue en la evaluacidn de
proyectos debe conpsiderarse el Van y el Tir en forma conjunta
yva gque esto permite comprender la informacidn en términos
sbsolutos v relativos.

Para Sanabria (1990) la tasa interna de retorno
reprresenta el porcentaje v la tasa de interés gque se gana
sobre los saldos no recuperados de la inversion y el vaimr
actual neto de la inversion es el monto absoluto en el cual se
incrementa el valor de la empresa (patrimonio) a consecuencia
de la implementacidn de el proyecto.

Para Sguire y Van de Tak (1980), es necesario realizar un
andlisis de sensibilidad en el proyecto para ver los efectos
de la variacidn de los valores esperados en relacion a los
valores reales. Sugieren realizar una variacidn en incremento
y decremento en ios costos y los ingresos para ver hasta gue
punto es sensible el proyecto en relacidn a 1la tasa interna de
retorno y el valor actual neto.

Segun Miragém, gt al {(1985) el valor actual neto (VAN) es
un método gque toma en cuenta la importancia de los flujos de

efectivo en funcidn del tiempo. Se trata de encontrar la
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diferencia entre el valor actualizado de 1los flujos de
bepeficio v el actuaslizado de las inversidnes o cualguier otro
egreso de efectiveo. Al hacer los descuentos de los flujos se
utiliza como tasa de actualizacidn la rentabilidad minima
aéeptable por la empresa.

La formula para el calculo del valor actual neto es:

R1 RZ R3 Rn
VAN = —To + —————— H e + + L
(1+K) (1+K)}™2  (1+K)"3 (1+K)"™n
donde:
Io = Inversidn inicial.
R = Flujos de efectivo futuros por periocdo.
k = Tasa de actualiracitin.(Punto de corte de la empresa).

Gittinger (1987} dice que la tasa interna de retorno
(TIR) es un método de actualizacion, gue se define como la
tasa de descuentoc bajoc la tual el valor actual de los flujos
de entrada se idguala al valor actuasl de 1los Tlujos de
inversidn o salida.

La formula para el calculo es:

R1 R2 R3 Rn
Io = —————r + mm————— + + L., e
{14+1) (14 )72 (1+r )73 (1+r3"n
daonde:
Io = Inversidn inicial.
R = Flujos de efectivo futuros por periodo.

r = Tasa de descuento encontrada por "prueba y error”



IV. METODOLOGIA

Fara 21 logro de los objetivos del estudic se siguic 1a
sigiente metodologia:

Se realizo el estudioc de mercado basandose enn las
informaciones suministradas por el Ministerio de Recursos
Naturales de sus registros anuales sobre el uso de semillas
mejoradas en los cultivos de maiz, frijol, arroz y sorgo. Se
determind el porceptaje de uso de semilla mejorada en cada
cuwltivo, y se realizo una proyeccidn a través de un anél;sis
de tendencia, tomando como base el cultivo de maaiz por ser el
757 del acondicionamiento.

Sg analizd el mercado proveedor, el mercado consumidor,
el mercado competidor yv el mercado externoc para tener una idea
general del mercado de semillas.

Se realizd un estudio teécnico para determinar la
tecnologia apropiada y la infraestructura necesaria para el
aconaicionamiento de las especies en estudio.

Al obtener la informacldn del mercado y del estudio
técnpico se definio el tamafo apropiado de la planta, y la
localizacion se definid en forma regional tomando como
referencia, la ausencia de infraestructura similar en la zona
y su capacidad productiva de granos.

Ern el estudioc legal se tomo en cuenta los articulos mas
importantes de 1a legislacidn Hondurerna de semillas que
permitieran ubicar a la empresa dentro de los marcos legales
correspondientes, se realizo un estudio organizacional para

determinar el personal y las jerarqgquias necesarias dentro de



la organizaciovn para lograr un buen funcionamiento de 1la
empresa.

Al estar determipada la tecnologia, la infraestructura
adecuada y 21 marco legal, se procedid a estimar la inversidn
necesaria.lLa determinacidn de los ingtresos en base a 1la
porcentuaslizacidn de acondicionamiento en las especies de
semillas vy los costos se determinaron en base al costo
gperativo de las diferentes maguinarias y eguipos y otros
costos que se dan dentro o fuera del proceso productive
durante el funcionamiento futuro de la planta.

Se determind el capital de trabajo adecuado para un buen
mantenimiento del provecto.

Al mismo tiempo se calculd el valor actusl npeto de 1la
inversidn; para esto se utilizo la tasa minima de rendimiento
aceptable de la empresa que se definid como la tasa de interés
a la qué financiara el proyecto el banco. Esto determina el
valor absoluto en 21 cual se incrementara el wvalor de 1la
empresa {(patrimonio) a consecusncia de la implementacion del
proyecto.

El cdlcula del TI& y 21 VAN dan la posibilidad de
calcular en términos relativos y absolutos la rentabilidad del
proyecto. Tambieén se ;ealizo el analisis de razones
financieras vy e1 calculo del punto de equilibrio operativo
para los afos de vida del proyecto. Se realizd un analisis
multidimensional para ver el comportamiento econgmico del

proyecto ante variaciones de los costos e ingresos.



V. RESULTADOS

A. Estudio de Factibilidad

1. Estudio de Mercado.

La produccidn de semillas mejoradas de cualquier especie,
para ser aceptada en €1 mercado, debe pasar por una fase de
cacondicionamiento gque le permita leograr las caracteristicas
apropiadas para su uso. bLa semilla acondicionada es la gue
sale al mercado como un insumo productivo gue permite al
agricultor mejorar sus cosechas por la calidad y potencial
genetico de la misma, en la medida gue se intensifica su uso
y con 21 complemento de otros factores tecnicos productivos se

logra un incremento en la cosecha de los diferentes cultivos.

a. El Mercado Copsumidor.

los cultivos de granos basicos en 1 pais (maiz, arroz,
fr-ijoles Y s01rgo} forman la base fundamental de la
alimentacidn ‘del hondureno. El cultivo se eljecuta
practicamente en dos formas, cultivos teécnificados vy no
tecnificados entendiendosé por 1os primeros aquellos que usan
sistemas de preparacidn de tierras & 1insumos en - forma
agrondmicamente orientada y por los éegundos, aguellos
cultivos gue se dessrrollan en forma tradicional. De acuerdo
a esta divisidn, las areas sembradas entre 1979 y 1983 fueron
las gue se muestran en el anexo 1.
Se esctablecic como necesidad de semilla mejorada para el ano

1979, la semilla requerida para cubrir las areas tecnificadas

cuyos cultivadores son mas suceptibles de usar el insumo
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mejoradas que los tradicionales, lo gue se muestra en =1

cuadrao 1.

Cuadrn 1. Semillas Necesarias para Cubrir el Area
Tecnificada (en guintales).

Aro Maiz Arrocz Frijol Sorgo Total

1979 435,018 25,800 13,518 3,325 87,6461

1980 47,017 B8O, 000 15,626 3,605 96,248

1981 49,051 34,600 18,093 3,885 105,629

1782 531,051 37,800 20,971 4,163 115,987

1783 53,479 42,400 24,312 4,445 124,836
Maiz 35.7 Libras/ha.

Frijol 51.4 lL.ibras/ha.
Arroz 200.0 Libras/ha.
Sorgo 35.0 Libras/ha.
Fuente : IICA . Informe de conferencias y reuniones No. 1B7
Analizando estas necesidedes en comparacion a los datos
reales de uso de semilla registrados por la Secretaria de
Recursos MNaturales (ver anexo 2;) de los afnos 1982 al 1989;
se ﬁuede ver que para el cultivo de maiz en el amo 1979 se
necesitaban 49,018 gq de semilla mejorada que divididos
entre ©0.357 gqg/ha. totalizan 126,100 has. de masz sembiradas
con semilla mejorada de un total de 364,900 has. de maxiz
producidas en el pais. Emn el afo 1989 de un total de siembra
de 342,000 has. de maiz, se utilizo semilla mejorada en
75,860 has, totalizando un consumo de 27,104 qq de semilla
mejorada. |
Estos resultados demuestran que hasta 1,989 se alcanzo

apenas a cubrir el 60.2Y% de las necesidades de los cultivos

de maiz tecnificados del afo 1,97%. Teniendose actualmente
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un 21% del area sembrada de maiz en Honduras, gue utiliza
semilla mejorada.

En los otros cultivos los porcentajes de uso de semilla
mejorada son los siguientes: frijol 3%, arroz 52¥% v sorgo
147

Como se puede ohservar eﬁ el cuadro 2. de un total de
532,930 has. en el afo 1,989 sembradas con granocos basicos,
soio 77,709 has. fueron sembradas utilizando semilla
mejorada, dando un indice total de usc de semilla mejorada
en granos basicos del 17.8%, lo gue manifiesta la pecesidad
imperativa de incentivar el uso de semilla mejorada en el
pais, Y revisar los programas de transferencia de
tecnologaia.

Cuadro 2. Uso de Semilla Medjorada para Produccidon de
Granos Basicos en Honduras,

Cultivo ARo Area Semilla Semilla Area A
sembrada Macional Importada semi—
l1la
Maiz 87 362,000 26,127 977 78,360 21
Frijol BY 74,350 1,346 0 2,800 3
Arroz 87 15,000 ?,136 ¢] 7,725 32
Sorgo S 61,600 1,172 735 8,624 14
Total 532,750 37,781 1,932 97,709

Fuente: Secretaria de certificacidn de semillas 1%790.

En la medida gque se extienda el usc de semilla mejorada
se incrementard la produccidn vy por ende el uso del servicio
de acondicionamiento de semilla.

Tomando en cuenta que =l maiz es el cultivo de granos
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basicos de mavyor importancia en el pais, se hizo un andlisis
de tendencias y proyeccidn de las areas sembradas con
semilla mejorada en este cultivo (ver anexo 3 ) hasta el afo
2,002. Se ve que para el afo 1,990 se sembraran 83,069 has.
de maiz con semilla mejorada lo que implica un uso de 31,150
qq.; hasta llegar al afo 2,000 con un area de siembra de
144,260 has. con un consumo de 51,300 gg. gue son
equivalentes a las necesidades de semilla mejorada de 1982.
Se proyecto a traves de este método debido al comportamiento
lineal del uso de 5emilla mejorada de acuerdo a la tendencia
del periodo de analisis.

El mercadﬁ consumidar de almacenamiento, esta
directamente ligado con las necesidades de semilla del pais
y de acuerdo al comportamiento de este en los dltimos diez
ados y considerando la proyeccitn realizada se espera un
crecimiento anual del uso de almacenamiento, similar al
analisis anterior.

El mercado potencial de acondicionamiento esta ubicado
en el rubreo soyero en continua expansion, las areas
propicias pars el desarrollo de este cultivo estdn en la
regidn de DOlancho. Los requerimientos actuales de semilla en
este rubro son de 10,000 guintales, de los cuales 4,955
quintales son producidos en el pais, con importaciones
estimadas para 1,991 de 5,000 gquintales. La demanda actual
de grano de saoya es ge 50,000 Tm por ano, para cumplir esta

demanda es necesario tener un area proaductiva de 25,000 has.
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para lo cual se precisara de 38,300 guintales de semilla
certificada 1o gque transforma considerablemente el mercado

consumidor del proyecto.=®

b. El1 Mercadog Proveedor.

El mercado proveedor de semillas mejoradas esta
compuesto por las semillas producidas por la Secretaria de
Recursos Naturales, la Escuela Agricola Papamericana,
productores independientes y las importaciones.

Dentro del esquema del acondicionamiento los
principales proveedores de este servicio son: las plantas
acondicionadoras de semilla ubicadas en San Pedro Sula vy
Tegucigalpa, las cémaras de almacenamiento ubicadas en
Juticalpa, Tocoa y Choluteca dependientes de la Secretaria
de Recursos Naturales, la planta de acondicionamiento vy
bodega de semillas de la Escuela Agricola Panamericana

ubicada en el valle del Zamorano.

c. El1 Mercado Competidor.

L as necesidades de acondicionamiento y almacenamiento
de semillas en 21 pais estan atendidas por gl subsector
estatal en un 739% v por el sector privado representado por
la Escuela Agricola Panamericana en un 254.

El espacio de almacenamiento con temperatura y himedad

relativas coptroladas gue existe actualmente en el pais es

= Comunicacidn persocnal del Ing. Rafael Martinez {Jefe del
servicio de certificacion de semillas en Honduras)
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bastante reducido para cubrir adecuadamente los

requerimientos tanto de las necesidades actuales como

futuras se puede ver en el siguiente cuadro.

Cuadra 3.

Disponibilidad de Almacenamiento Adecuado
por Pais para Semillas con Temperatura vy
Humedad Relativa Controladas.

Fais Necesidades Semilla Capacidad A
semillas Disponible Almacena—- Deéfilcit
(000 THM) {000 THM} miento.
: (000 THM)
Honduras 8.13 0.86 1.14 86
Panama 13.32 4,82 2.77 79
Guatemala C21.49 1.87 0.248 I
£1 Salvador ?.02 3.37 2.3 72
Costa Rica 11.47 7 .07 2.18 81
Nicaragua 7.26 1.73 1.93 7%
TOTALES 72.49 19.72 - 10,80 85
Fuente: IICA. Infurme de conferencias y reuniones No. 187

La capacidad de acondicionamiento de las plantas

eristentes en el pais en un turno de ocho horas y cinco dias

de trabajo a la semana es la siguiente:

Cuadro 4. Capacidad de Acondicionamiento Anual en las

Plantas de Acondicionamiento de la Secretaria
de Recursocs Naturales y la Escuela Agricola
FPanamericana en Turno de Ocho {(8) Hgoras
Diarias, Cinco Dias a la Semana.

Planta Capacidad
Planta de Teqgucigalpa 15,000 ggqg-.
Planta de San Fedro Sula 18,000 qq.
Escuela Agricola Panamericana 10,00 qq.
TOTAL 43,000 qgqg.

Fuente:

IICA.

Informes de conferencias y reuniones MNo. 187
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Fracticamente la capacidad de acondicionamiento puede
aumentarse con aumento de turnpos de trabajo, aumento de dias
de trabajo y aun con eficiencia en el uso del equipo vy con
adiciones de equipos especlalmente de seleccidn final, sin
embargo, e! aumentar capacidad de almacenamiento con humedad
vy temperaturas controladas es mas difTicil y costoso.

El equipo gque tiene la Secretaria de Recursos Naturales
esta obsoleto para las necesidades actuales y la Escuela
agricola Panpamericana, cuenta con una maquinaria de hace 20
afos lo que le obliga a entrar emn una fase de reinversidn de
magquinaria.

Con las sugerencias actuales de Cabrera (1290) a la
Secretaria de Recursos Naturales de compartir la
responsabilidad de la produccidn y acondiciomamiento de
semillas con la empresa privada se espera equilibrar el
desbalance que refleja el siguiente cuadro,

Cuadro 5. Relacidn entre la Disponibilidad de Semilla

de los Cuatro Cultivos Basicos y las
Necesidades por Pais Incluyendo la Fuente.

Pais Necesid. Semilla Sector YA Sector 7

semillas Actual Pd— Pri—

Q00 T™M Q00 T™ blico vado
Honduras 8.13 Q.86 0.86 O o} o
Panama 13.32 4.99 4,99 o] o] o}
Guatemala 21.49 1.87 Q.32 20.7 1.48 79
Salwvadaor Q.02 3.37 Q.56 17 2.81 a3
C.Rica 11.47 &5.64 3.39 18 3.25 42
Nicaragua 7.26 1.73 .07 Q.04 1.66 b
TOTALES 72.69 19 .44 10.27 ?.20

Fuente: IICA. Informe de conferencias y reuniocnes No. 187
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Aunque la participascion de la empresa privada se ha
incrementado en la produccidn de semillas la misma ests
centralizada en el pais generalmente en un solo cultivo,
Desde el punto de vista del acondicionamienta, la
participacidn de la empresa privada esta creciendo vy la
capacidad potencial de acondicionamiento. de la empresa
privada esta identificadas por las obras en procesco de las
companias Agro—-Comercial Seqgovia y Hondusemillas cuyas
capatidades de acondicionamiento estimadas se observan en el

siguiente cuadro:

Cuadro &. Capacidad Potencial de Acondicionamiento en
Honduras {Plantas en Construccion).

Planta Localizacidn ~ Capacidad

A.Comercial Segowvia Ojo de Agus=s 23,000 gg/afo
(E1l Paraliso)} 15,000 gg/afo

Hondusemillas Siguatepeque

Total 40,000 qgq/afo

Fuente : Informacidn personal del Ing. Rafael Martinez

(Jefe de certificacion de semillas en Honduras).

El funcionamiento de la planta de Agro—Comercial
Segovia se espera para el primer trimestre de 1991, y la de
Hondusemillas para el primer trimestre de 1292.

En la parte de las importaciones se espera eliminarlas
con la participacidn productiva del sector privado. 5Su
incidencia és pequera en el caso del maiz pués corresponde
al 3.467. de la semilla mejorada utilizada en ese rubro.

En el casoc del sorgo las importaciones son el 437 del
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total de semilla utilizada, este indice es alto porgue para
producirlia localmente debe sembrar en época seca y SE
requieren inversidnes en equipo de riego.{ver
Cuadro 7)

Cuadro 7. Importaciones de Semilla para Granos

Basicos.
Cultivo ARo Semilla Semilla Total 7 EA
Macional Importada Semilla Nac. Imp.
(qq) (9q)
Maiz BS 26,127 Q77 27,104 75.4 3.6
Frijol B89 1,346 - 1,346 100.0
Arroz 8% ?,136 ~ ?,136 100.0
Sorgo 87 1,172 255 2,127 55.0 43.0
TOTAL 37,781 1,932 39,713 ?3.0 5.0

Fuente: Certificacidn de semillas de Honduras.

d. Mercado Distribuidor

En Centroamérica generalmente no existen patrones
comerciales de semillas en especial dentro de la empresa
ectatal. En este sentido la empresa privada se encuentra
mucho mejor organizada yva gque con frecuencia combina la
venta de semillas con la distribucion de otros insumos como
fertilizantes v otros agroguimicos. A pesar de lo anterior
ambos subsectores se ven afectados por problemas relativgs a
la distribucidn y comercializacidn, siendo los problemas
mayores para el Estado al cual le corrresponde maneiar
cultivos como el frijol comun qge esta en manos de
agricultores parceleros.

En cuanto al precio de las semillas, ton frecuencilia a
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fin de fomentar la produccidn, el Estado aporta subsidios a
la semilla lo gue no solamente resulta oneroso sino gue
también bloguea todo intento de desarrocllo de la actividad
privada ya gue l1a misma es incapaz de competir con el
Estado.

Actualmente se esta considerando 1a liberacidn de los
precios de la semilla 1o gue pérmitiré tener un mejor precio
de acondicionamiento. A partir de junio con el traspaso de
las plantas acondicionadaoras de semilla al sector privado se
eliminarad el subsidio, lo que presenta una mejor perspectiva

para los precios gue serian determinados por ) mercado.

e. Mercado Externo.

El mercado externo de semillas esta compuesto por la
region centroamericana, en cuanto al movimiento
intraregional de semillas para acondicionamiento es
imposible ﬁor la presencia de plantas acondicionadores &n

todos los paises del area.
2. Estudioc Tecnico

a. Localizacidn v Tapano de la Planta

La planta acondicipnadoras de semillas estaréd localizada
ert Juticalpa cabecera del departamento de Clancho en la
region Nor—oriental del pais, cuya produccidn de granos le
ha correspondido g1 nombre del granero de Honduras.

s

Un punto gue en el pasado no se ha tomado en cuenta es

la ubicacidn geografica. La evolucidn de las plantas de
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semillas en Centroamérica ha sido tal, que se las localiza
en base al andlisis de infraestructura ya existente, sea
este un molino de algun tipo, un centro de acopio, o
instalacimﬁes gubernamentales.

Son muy pocos los casos en que realmente la ubicacidn
de las plantas esta ascciada a los centros de utilizacidn de
semilla. (Echandi, 1981).

Considerando a 0lancho un centro importante de
utilizacidn de este insumo y la carencia de infraestructura
similar en la zona se defimio la localizacidn de la planta
acondicionadora en esta regidn.

El drea en produccion de granes basicos en Olancho es
de 69,172.04 Has. para los cultivos de maiz, arroz, frijol y
sorgo cuyos rendimientos por hectarea en la zona son los mas
altog del pais, 1o que da un indicativo del potencial de 1la
region y el uso de tecnologia adecuada empleado en estos
cultivos por los productores, lo gue implica un consumo
apropiado de insumos como la semilla mejocrada.

Ademas esta reglidn por sus condiciones naturales de
produccidn es el area de expansidn del rubro soyero lo gue
da un margen de cobertura potencial para el proyecto.

La capacidad de acondicionamientoc de l1a planta es de
40,000 gg. por afio , si se ve el Cuadro 2 la capacidad de
aqondiciomamiento de esta planta es equivalente 2zl 327 de la
Caﬁacidad requerida para acondicionar la cantidad de semilla

necesaria para cubrir el area tecnificada del afmo 1%8B3, ©
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sea los requerimientos de hace 7 aRos, lo gue da un margen
de seguridad pars no smbredimensioﬁar el provyecto.

l.as politicas a implementarse en el rubro de semillas vy
la transferencia de tecnologia, determinarédn el aipdice de
crecimiento del uso de semillas en el pais y se espera que
la presencia de esta planta en el sector estimile a la
utilizacidn de este insumo productivo.

Una lista de las consideraciones técnicos que rodean al
proyecto en esta region son:

Ubicacidn cerca de las areas productoras de semilla.

Ubicacidn cerca del centro de reunidn de los

productores.

Linea de rlectricidad presente en el sector.

Unica empresa de este tipo en el sector.

Dpoftunidad de motivar copn nuestra presencia a la

produccidon de semilla mejorada.

Posibilidad de copar el mercado potencial de

acondicicnamiento abierto por el rubro sovero.

Para el acondicionamiento de sorgo se depende de la

produccidn y infraestructura gue se utilize en este

rubro.

El desarrollo empresarial dependerda de la capacidad

motivadora v innovadora de la administracidn.

Si la capacidad tecnoldgica de produccion de semillas

en la zopa es muy variable el rendimiento en

acrondicionamiento variara en 1a misma dimensidn.
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b. Aspectos tecnicos

Los procesos de separar, limpiar v clasificar semillas
por tamafo han sido mejorados a tal grado gque maguinas
especiales son desarrolladas para resolver problemas
especificos del acondicionsamiento. Cada uno de estos
procesos se lleva a cabo vtilizando diferencias en las
caracteristicas fisicas de las semillas a separarse. Algunas
de. las caracteristicas de las semillas gue haceﬁ posible
estas clasificacidnes son: tamano, forma, densidad, textura
de la supeyrficie, color, elasticidad y propiedades

eléctricas.

1} Descripcidn de la maquinaria.

El equipo seleccionado para la planta gque permitira
lograr un buen acondiciconamientc se muestra en el siguiente
cuwadro, y los detalles de costo se pueden apreciar en el

anexg 4.
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Cuadro 8. Equipo Necesario para una FPlanta
Aocondicionadora de 40,000gg/afo de Capacidad
Instalada. (Costo en miles de lempiras}.

Maguina vy egquipo Costo Capacidad
Mag. aire y =zaranda ‘ 100.0 6080 bush/hr.
Desgranadora ' 70.0 S0—-60 bush/hr.
Clasificadora de espesor y a. 30.0
Clasificadora de longitud 10.0 50-60 bush/hr.
Clasificadora por peso 10.0 30 bush/br.
Tratadora de lechada 4.0 100—-130 bush/hy
Flight type elevator 2.8
Elevador de cangullones 15.0
Bandas transportadoras 12.0
Transportadores tipo auger 7.5
Secadora tipo silo 210.0 22955-24700bush
Secadora est. horizontal 80.0 300 bushels.
Equipa de laboratorioc 10.0
Tolvas grandes | 5.0 200qq .
Tolvas peguenas 3.6 50qgq-
Ensacadora 7.5 100—-15C bush/hr
Balanza 2.7
Costuradara 2.0
Aspiradora 1.5
Ac. Alre y deshumidificador 1&6.0 3000 BTU.
Motocicleta 10.¢ 250 cc.
Total &09.6

Fuente: Ing. José Perdomo {Profesor de semillas en E.A.FP)

l.as especies seleccionadas para su acondicionamiento

son maiz, arrez; sorgo y frijel, el equipo base para esta

planta fué considerado respecto al cumplimiento de los

requisitos de proceso de estas especies,

a) l.impiadora de aire y zatranda.

lLa magquina de aire y zaranda se considera el equipoc

basico en la mayoria de las plantas acondicionadoras.

Practicamente toda semilla es procesada por esta magquina.

Utiliza tres de los elementos de limpieza:

aspiracidn,
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zarandas de prelimpia y zarandss de clasificacidn.
La maguina consta de los siguientes componentes:

Tolva alimentadaora.- La tolva alimentadora de rodillo
consiste de tres partes principales. La primera es el
recipiente que recibe la semilla de un depdsito instalado
directamente encima de la maquina ¢ de un elevador que lo
conduce hacia la méguina.

La segunda es el ala o las alas de la tolva gue se
instalan con el propdsito de distribuir la semilla
uniformemente sobre el ancho de la telva, manteniendo un
flujo continuo y uniforme hacia la zaranda superior y a la
ver distribuye las semilla uniformemente sobre todo el ancho
de la zaranda.

La tolva especial para maiz que sirve para prevenir las
rajaduras o guebraduras de los granos. E1 rodillo esta
equipado con aletas de 3/4 de pulgada gue levantan el maiz
suavemente y despaciosamente y lo bajan a la zaranda
superior de la limpiadora.

Zarandas.— Las zarandas son de laminas perforadas. Las

aberturas son: redondas, rectangulares.

El tamafo de una abertura o perforacidn redonda se mide
por su diametroc.Las zaraﬁdas de aberturas rectangulares son
medidas por el ancho y layrgo de la abertura y son
identificadas, mostrando ambas dimensiones. La primera cifra
es siempre el ancho vy la segunda cifra es el largo.

Cepillos.— los cepillos estan disefados para moverse de



44
lado a lado y por debajo de cada zaranda. Las fibras,al
moverse los cepillos, barren el énves de cadas zaranda con
cantidad correcta de presion para hacer un buen trabajo. Un
sistema especial provee la fuerza para activar el mecanismo
de los cepillos. Un segmento de up engranaje pesado oscila
de adelante hacia atrds y hala un cable gue a su vez mueve
los cepillos.

Zapatos.— La palabra zapato se usa para describir las
partes vibradoras o agitadoras de la maguina, en las gue se
colocan las zarandas. Un zapato contiene dos zarandas, una
es Usada como de pre—limpia v la otra como zaranda
limpiadora.

Los zapatos estan disefados de tal modo que el
movimiento de uno contraresta el movimiento del otro,
manteniendo asi, la vibracidn de 1a maquina a up minimo.

Excentricos.~ Las partes fuera de centro que se
encuentran en el eje gque provee la fuerza para agitar los
zapatos se llaman excéntricos. Los excéntricos de un zapato
deben estar en contrapeso con los exceéentricos del otro.

Golpeadores o aldabas.— Los golpeadores o aldabas de
las zarandas son partes parecidas a martillos que estan
puestas directamente encima de las zarandas de pre-limpia
con el propdsito de ayudar a mantener las zarandas limpias,
golpeandolas y removiendo cualquier material que se haya
encajado en las perforaciones de las zarandas.

Abanicos.— lLa magquina esta equipada con dos sistemas de
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aire, superior y inferior. El aire superior remueve el tamo
liviano v el polvo de la semilla antes de gue llegue a la
primera zaranda poeor la succion gue esta controlada por un
regulador de tiro ajustable. La rafaga de aire inferior
expele las semillas y basuras livianas que no fueron
eliminadas por el aire superior y las zarandas.

Receptaculo o camara de aire.— El receptaculo o camara
de aire esta conectado a los abanicos y provee un lugar para
separar el material levantado de la corriente de aire.

Cuando el aire pasa a traves de la camara pierde
velocidad permitiendo al material levantado asentarse por la
fuerza de gravedad. El material sucio y liviano gue es
removido por e sistema de aire es sacado por un tubo del

fondo de la camara de aire.

b) Clasificadora por espesor y anchura.

Esta magquina esta capacditada de una extrema
sensibilidad o precision para separar particulas de acuerdo
con sus dimensiones de anchura y espesor. Los principios que
se aplican en esta maguina son: 1) las semillas son
clasificadas por anchura usando cribas de perforaciones
redondas y, 2) las semillas son clasificadas por espesor
usando cribas de perforaciones ranuradas.

Esta maguina consta de los siguientes componentes:

Tolva.- Estas estan equipadas con un rodillo

alimeptador de velocidad variable, para regular con la mayor

exactitud posible la cantidad de alimentaccidn de la tolva
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sobre las cribas.

Cribas.— Estas son la base de la clasificacion por
anchura y espesor unas tienen aberturas ranuradas y otras
perforaciones redondas.

Mecanismo para limpiar cribas.— Sirve para evitar gue
algunas aberturas de la criba lleguen a taparse, 1o cual
reduciria la eficiencia de separacidn . Estos soén rodillos
de hule y golpeadores.

Excéntricos.— Estos logran que la semilla sea
transportada a traves de la maguina, a traves de maver las

gribas de un lado a otro sobre un plano inclinado.

c} Clasificadora de longitud.

Algunas variedades de semillas tienen practicamente el
mismo ancho o grosor y seria imposible separarlas si no
fuera por sus diferencias en longitud. Tomando ventaja de
las diferencias en longitud una separacidn més precisa puede
ser hecha con un separador de discos.

Para manejar adecuadamente las diferentes formas vy
tamafos de los materiales, las concavidades tienen .
diferentes estilos y tamafos. Los discos tienen cuatro
didmetros { 15, 18, 21 y 25 pulgadas).

Las partes que tiene esta maguina son:

Tolva alimentadora.— Es la parte de la maguina que
recibe la semilla a ser limpiada. De aqui las semillas son
alimeptadas a la maguina para la operacion limpiadora. La

tolvas esta provista de compuerta corvediza para controlar
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el abastecimiento de Semilla:

Discas y aspas transportadoras.-— Las concavidades de
los discos consisten de sagues pequenos en las caras de un
disco especial de hierro fundido. Cientos de estas
concavidades le dan una apariencia de panal. En el centro
del disco esta una abertura redonda llamada "ojo”. En el
centro del o©jo hay tres rayes gue saler del cubo que se
agarra al eje rotor, gue es el gue lleva los discos. Cada
rayo, a mitad del largo, tieme un hoyo a través del cual
una "aspa transportadora"’, que es una lamina de metal, puede
setr atornillada. Estas cuchillas removibles actlan como un
tornillo sin fin para mover la masa principal de semillas
desde la entrada, pasdandola a traves de los ojos, hasta el
final de la maguina.

Las concavidades de los discos funcionan como las
cazuelas de un elevador, levantan la semilla gue se acomoda
en la concavidad por una combinacidn de la fuerza centrifugsa
v de su facilidad para acomodarse en ella por virtud de su
tamafo y forma.

Las concavidades de los discos tiepen diferentes
formas:
lLa congavidad en "V" deriva su pnombre de_la alberja (Vicia)
vy esta disemada de tal modo como para levantar y mantener
hasta descargar semillas con formas ﬁgdondas.

La cancavidad "R" deriva su nambre de "Rice" o arroz y fué

disemrada para remover granos quebrados de granos enteros.
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Esta concavidad desecha semillas redondas peroc levanta
granos guebrados o semillas tubulares cortas o alargadas,
puesto que tienen una superficie plana donde "sentarse”,

Puertas de trampa y transportador de regreso.— En el
frente de los discos rotantes o en la posicidn de descarga
de las semillas gque han sido levantadas hay una serie de
puertas que tienen bisagra al lado exteriocr vy gque pueden ser
subidas o bajadas segun se desee. Cuando las puertas de la
trampa son bajadas el transportador de regreso es cubierto vy
los materiales que han sido levantados son movidos hacia las
salidas de descarga de la maguina. Cuando las puertas son
levantadas, lous materiales caen en &1 transportador dg
regreso y son regresadas al pripcipio de l1a maguina pars ser
limpiados de nuevao.

Compuerta de salida.—- Las semillas largas o recharadas
son transporitadas a traves de la maguins vy son descargadas
por la compuerta de salida. Subiendo la compuerta hace subir
la semilla a2 un nivel comparable al de la compuerta.

Bocas de descarga para los materiales levantados.— Esta
maguina esta equipada con salidas para descargar los
materiales gque hayan sido levantados. Tiene compuerta
ajustable en la salida de descargs con €1 propdsito de

separar los materiales en los distintos componentes.

d} Clasificadora por pesc especifico.
Esta maquina es una adaptacidn de un proceso conocido

como "concentrador seceo”, que se usa para trabajar minerales
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en las zonas mineras aridas. Es un método para separar las
particulas gque tienen el mismo tamafoc pero diferente peso
especifico.

Cuando esta en operacidn, se hace pasasr una corriente
de aire controlada a traves de una plataforma perforada
inclinada que tiene un movimientao de vaivén. La semilla
entra a la plataforma por la parte posterior y llega hasta
el frente donde se efectita la salida. A medida qJe la
semilla se desliza en masa, queda parcialmente suspendida
sabre la plataforma por la corrriente de aire, que esta
regulada para hacer flotar la semilla liviana, mientras las
particulas mas pesadas caen a la superficie de la
plataforma. Las particulas pesadas tienden a moverse hacia
arriba debido al contacto con la superficie de la plataforma
que, a través de su movimiento oscilante, las hace saltar vy
rebotar a la parte alta de ella. Debido a la inclipacidn de
la plataforma, las particulas liviapas se van al lado de 1a
parte donde se produce la descarga.

La maguina consta de las siguientes partes:

Eltbentilador,— Se hace pasar el aire a un
compartimiento gue se denomina el receptaculo de aire. Agui,
el aire se diétribuye en forma uniforme debaijo de 1a
plataforma por medio de una disposicidn especial de los
desviadores del mismo. Las aletas o compuertas que estan en
2l orificio de entradas del veptilador, determinan la

cantidad de sire gue debe pasar al receptidculo de este.
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Flataforma o mesa.— La semilla entra a l1a maquina por
la superficie posterior de la plataforma. La separacidn
tiene lugar a medida que la masa de semilla avanza por ella.

El material de la plataforma es de metal perforado, de
maneyra gue se acomoda &8 una escala de tamaﬁos de semilla. EI1
propésito de esta plataforma es servir de apoyo a la masa de
semilla, al mismo, tiempo que permite una corriente de aire
uniforme.

Transmisor excentrico.— bLa maguina tiene un transmisaor
excéntrico variable gue da movimientos oscilantes de la
intensidad requerida para dar 2l movimiento necesarioc a la
semilla a traveés de la plataforma.

Inclipnacidn lateral.— Existe up ajuste vertical gue
regula la inclinacidn de la plataforma longitudinalmente
{éste ladea la plataforma hacia el frente o lado de
descarga)-‘El peso especzifico de las particulas de la mezcla
determinan 1la inclinacidn lateral gue es necesaria. En
general, una mezcla de semilla cuyos componentes tienen
pequefias diferencias entre si en su peso especifico,
necesita un ajuste de inclipacidmn lateral relativamente
horizontal, gue permita que la semilla permanezca durante
mas largo tiempo en la plataformé.

Elevacidn del extremo.— Un ajuste vertical gue se usa
para regular la inclinacidn de la plataforma en forma
lateral (éste inclina la plataforma hacia el lado

izquierdao}. Debido a esto, lus elementos mas pesados de la



S1
mezcla se ven obligados a moverse "hacia arriba”. La
gievacidn del extremo, junto con la lateral, tiende a hacer
que el material mas liviano gue flota en la parte superior
vaya a través de 1a plataforma en forma diagonal hacia el

extremo liviano del lado de la descarga.

e} Transportadores de semilla.

Los transportadores de semilla son mecanismos gue
mueven el material de un lugar a otro de manera continua.
Hay transportadores horizontales y verticales {(elevadores) vy
los gue operan en planmo inclinado.

Los transportadores gue se tiene son:

Transportadores de faja.~ Este transportador es una
correa sin fin que opera entre dos poleas, es mecanicamente
eficiente hmrque tiene rodillos antifriccionantes. Su
reguerimiento de eneréia es bajo, es seguro y puede usarse
can cualqﬁier tipo de semilla.

Las partes de las que consta son: faja, las poleas
{impulsada y impulsadoral}, el ajuste de tension, rodillos
ociosos y los dispositivos de carga y descarga.

Elevador de canguilones.— El1 elevador consiste de una
faje con canguilones gue se mueven scebre poléas, esta
rodeado por una cubierta, gue cubre las patas de aceroc y
los ajustes se hacen en la polea del pie. Es de descarga
centrifuga por el libre flujo de las semillas.

Transportador de cadena.— Este es de tipo portatil vy

trabaja en el exterior vy es usado para el manejo del maiz en
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mazorca. Este tramsportador puede aoperar horizontalmente & a

un planc inclinado maximo, de aproximadamente 43 grados.

f) Tratadora de lechaQa-

Este equipo funciona en base a un principio gue implica
la suspensidn en agua del polvo humedecible de la sustancia
del tratamiento. Dicha sustancia se aplica en forma de
lechada, medida exactamente con un mecanismo sencillo,
compuesto de una taza de lechada y un platillo vertedor de
semillas. La taza introduce una cantidad determinada de
léchada con cada porcion de semillas dentro de la camara
mezcladora donde ambos son incorporados. La peguefia cantidad
de humedad afadida a las semillas, de 1/2 a 1% del pesc de
éstas, no las afecta durante su almacenamiento, puesto que
la humedad se agrega a su superficie vy pronto se pierde.

La maéguina consta de: caja de semillas, camaras
mezcladoras con agitadores, contrapeso, deposito de lechada
con agitadores y canguilones de lechada.

Es importante gque el polvo gquede totalmente supendido
en el agua antes del tratamiento.
lLos costos de operacidn de esta maquiniria y eguipo se

detallan en &1 anexo 5.

2) Descripcion de obras fisicas y Infraestructura.
l.as obras fisicas necesarias para el proyecto fueron
definidas tomandoc en cuents la disribucidn adecuads de la

planta y estan definidas en el siguiente cuadro, cuyo
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detalle aparece en £1 anexo & vy 7.

Cuadroc 9. Cbras Fisicas y Infraestructura Necesarias
para la Planta Acondicionadora de Semillas de

40,000gg/afo.

Concepto Medida Costo

Terreno M= 10,000
Edificio de Planta M= 75,000
Almacen M= 73,500
Oficina de Administracidn M= 15,000
Caseta de vigilancia M= b,750
Vias de acceso M 3,000
Cercos M 8,000
Total 193,250

Fuente: Elaboracian del autor.

3) Proceso.
l.as épocas de acondicionamiento de las diferentes
especies son:
—DBctubre a mayvo {maiz, arroz, frijol).
—Mayeo, junio y julio {(sorgo).
El sorgo para semilla se siembra en época seca bajo sistema
de riego para lograr una optima calidad de semilla, al
evitar de esta manera efectos de pudriciones en 1a panoja lo
gue afecté directamente su calidad.
Los bﬁocesqs generales de acondicionamiento para las
diferentes especies son:
El maiz llega a la planta en mazorca en el 80% de los casos,
se realiza la recepcidn y se toma una muestra del material,
este es analizado en el laboratorio para determinar el grado

de humedad de entrega. Este maiz se pone en 1los silos



54
secadores en los gue se procede a reducir el contenido de
humedad mediante =1 flujo continpuo de aire frio y luego
caliente hasta lograr un grado de humedad del 137 este
procesc debe ser lento para no afectar la viabilidad de la
semilla.

Generalmente de la cantidad inicial sometida a
secamiento, un 30% alcanza el grado optimo para los
siguientes pasos del acondicionamiento. Al terminar el
secamiento se procede a dejar en reposc 21 maiz para gue
llegue a un equilibrio.

Luego se procede al desgrane previa seleccidn manual de
mazorcas gue esten danadas o fuera de las caracteristicas de
la certificacion. El1 504 gque no logro su secamiento pasa
otro proceso similar pero en las secadoras estacionarias de
tipo horizontal gue llevan a la semilla a un estado Optimo
en uwh lapso promédio de 5 horas.

Posteriormente esta semilla es conducida a traveés de
los elevadores a las tolvas de recepcidn de la maguina de
aire y zaranda la gue logra separar las impurezas de
difereptes tamafos a través de una secuencia adecuada de
cribas y un flujo contipuo de aire, el detalle mas
importante del proceso para lograr una adecuada seleccion
es, gue al final de la secuencia debe existir una corriente
de aire fuerte que inclusive sea capaz de llevarse algunas
semillas buenas asi se asegura una buena limpieza.

El siguiente paso es pasar la semilla por la
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clasificadora de espesor y anchura que en base a sus
cilindros determina la forma de la semilla y la clasifica en
redonda, larga y plana, esto es necesario hacerlo por la
variacion de eguipos de siembra gque tienen los
agricultores. Posteriormente pasa a la clasificadora por
peso especifico o mesa de gravedad gue Bs5 una mesa
vibratoria y una base permeable por la gue genera corrientes
de aire que va eliminando las semillas vanas y algunos
residuos que podrian haber pasado las etapas anteriores.

Una vez concluido 21 proceso de limpieza y seleccidn la
semilla es trasladada por los elevadores a la tolva de
almacenamiento de la maguina tratadora donde se ie aplican a
la semilla insecticidas v fungicidas que la protegeran
durante el periddo de almacenamiento v como prevencidn del
atague de plagas en la siembra. Esta adicidn de productos se
la hara a través de la tratadora de lechada cuya accidn
incorpora pequefas dosis de liguido gque es un producto de
la mezcla de agua con los plaguicidas .

Al terminar el tratamiento, la semilla es llevada a la
tolva de almacenamiento de la envasadora. Para proceder al
envasado se coloca una bolsa en la boca de descarga de la
envasadora, al activar el envasado se llema la bolsa con la
cantidad de semilla regulada en el control automatico de
peso debido a la conexidn existente entre envasadora v
balanzar, uwna vezr embolsado se costuran 1os sacos y se

adjunta la etiqueta de certificacidn correspondiente. Una
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vezr terminado todo el proceso de acondicionamienta se
almacenan en una bodega con aire acondicionado, este proceso
debe ser hecho por lotes.

FPara con las otras espeéecies se realizan los siguientes
praocedimientos: en el caso de arroz se adiciona la
clasificacidn por longitud y se elimina la clasificacion por
tamafho v forma. En £] Sorgo se elimina la clasificacion por
tamaro y forma. Para el frijol v soya se realiza 1 mismo
procesa gue en el sorgo pero se evita el tratamiento de
semillas cuando se va ha utilizar inoculante en la siembra.

Se debe limpiar las maguinas completamente cuando se
caﬁbia de especie en el acondiciopamiento, lo mismo para el
casoc de cambioc en la variedad de la especie o en categoria
de certificacidn para evitar mezclas que puedan perjuddicar
el analisis de laboratoric y el posible rechazo del lote por
las autoridades de certificacidn.

Otro punto importante es gue cuando se presta servicio
de almacenamiento se debe llevar registros de temperatura
del local y sacar cada mes muestras para ver el
comportamiento de las semillas.

Los costos operativos de acondicionamiento para las
diferentes especies se pueden apreciar en el anexo 12.

Todo el proceso de acondicionamiento debe llevar a
obtener los requisitos minimos gue deben cumplir las
diferentes categorias de semillas de las especies. En los

andlisis de laboratoric del departamento de certificacion de
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para de esta manera coronar en forma efectiva la

labor productiva del agricultor con el servicio adecuado gue

se debe ofrecer constantemente;

estos valores minimos ce

presentan a continuascidn parse las diferentes categorias

obtenidas a través de la produccidn genégtica en campo:

FSCuE

MAIZ
CATEGORIAS
FACTORES FUNDACICON|REGISTRADA|CERTIFICADA
Semilla pura minimo 8% F8% 8%
Semilla otras variedades Q% % o%
Semilla de otros cultivos % o% 3sem/kg.
Semilla de malezas oA v Q%
Materia inerte 27 2% 2%
Germinacion minima 80% 85% 85%
Humedad maxima 14% 14% 147%
Brano picado 2% 2% 2%
FRIJOUL
CATEGORIAS
FACTORES FUNDACION{REGISTRADA|{CERTIFICADA
Semilla pura Q7% 7% Q7
Semilla de otras variedades Ninguna Z2sem/ kg Jsem/Kg.
Semilla de otros cultivos Ninguna Ninguna Zesem/kg.
Semillas de Malezas Minguna Ninguna Zsem/Kg.
Materia inerte 3% 3L 3%
Germinacidn BO% 807 80%
Contenido de humedad maximo 14% 14% 147%
#5 X A mee
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CATEGORIAS
FACTORES FUNDACION|REGISTRADA |CERTIFICADA
Semilla pura minima F8% 8% 78%
Semilla de otras variedades Ninguna Zesem/ kg 4sem/Kg
Semillas de otros cultivos Ninguna Z2eem/Kg d4sem/Kg
Semilla de malezas Ninguna Isem/Kg Gsemskg
Semilla de maleras nocivas Ninguna Ninguna Nimguna
Semilla de arroz rojio Ninguna lsem/kyg Z2sem/Kg
Material iperte 2% 2% 2%
Forcentaje de germinacidn a0x 807 80%
Porcentaie de humedad (max.) 14% 14 14%
S50RGO
CATEGSORIAS
FACTORES FUNDACIOMIREGISTRADA |CERTIFICADA
Semilla purea . 78 F8% 787
Semilla de otras variedades Mipguna Zsem/Kg Jsem/Kg
Semilla de otros cultivos Ninguna 2sem/Kg Isem/Kg
Semilla de malezas Ninguna Zesem/Kg 4sem/Kg
Materia inerte 2% 2% 2%
Semilla picada por insecto YA 2% 27
Contenido de bhumedad 124 12% 12%
Terminacidn ' 807 807 : BO%

3. Estudioc legal

El proyecto de la planta acondicionadora de semillas
esta sujeto dentro de la legislacidn hondurefa al
reglamento de la ley de semillas, segun acuerdo No.l1742
considerando especialmente los siguientes articulos :

Articulo 28

Para inscribirse como procesador de semillas, el

interesado debera suministrar al "Programa Nacional de

Produccidn de Semillas"” (FPronaprose} la siguiente



infarmacion:

— Nombre o razdn social y direccidn del solicitante.

— Localizacidn de la planta destinada al procesamiento vy
almacenamiento de semillas.

— Descripcidn y capacidad de equipe & instalaciones
disponibles para el procesamientoc y almacenamiento de
semillas.

—~ Especies y variedades gue va ha procesar.

~ Etiquetadeo y empaqgque a utilizaf.

— Cualquier otro dato necesario estipulado en el formato
creado para estos fines por Pronaprose-

Articulo 29
FPara el procesamiento de semillas deberin cumplirse los
siguientes requisitos:

— Contar con el equipo @;nimo exigido por Pronaprose.

— Contar con condiciones adecttadas para el almacenamiento de
la semilla procesada.

-~ Mantener la identificacidn y ubicacidn en el almacen, de
los diferentes lotes de semillas.

— Contar con condiciondgs adecuadés para el almacenamiento de
la semilla procesada.

-~ Mantener la identifiéacién y ubicacidn en el almacen, de
los diferentes lotes de semillas.

— Direccidn permanente ejercida por un asesor técnico en
semillas. Cuando asi lo considere Praonaprose, esto

dependera de la especie en cuestidn vy voldmen con gue se
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esta trabajando.
Articulo 30
Los requisitos minimos de eguipo de procesamiento, que

debe existir en toda planta para su inscripcidn son:
Semilla de maiz:
- Eguipo de secado.
— Desgranadora.
— lLimpiadora de aire v zaranda.
~— Clasificadora por tamafo y espesor.
— Envasadora.
Semilla de arroz, frijol y sorgo
*;EHUiPD de secado.
- Limpiadnra de aire y zarandas.
— Envasadora.
Dtra clase de semillas
Pronaprose determinara en cada caso el equipo gue se
reguiere para la aprobacion de la respectiva inscripcidn.
Eguipo de laboratorio
—- Homogenizador.
—- Balanzas.
~ Determinador de humedad.

Articulo 31

Los procesadores deben cumplir con los siguilentes

reguisitos:
- Suministrar la informacion requerida por los inspectores

encargados del control oficial y permitir la toma de
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muestras.
— Atender las indicaciones o recomendaciones que sopre 1a
operaciton de su planta le sean presentados por Pronaprose.
— Enviar a Pronaprose el informe actualizado de sus
distribulidores de semilla en todo el pais y de sus labores
de comercializacidn.
— Los procesadores con la supervicidn de Pronaprose, podran
procesar semilla de fundacidn.
Articulo 32
Cuando Pronaprose ordene el cumplimiento de algun
requisito y el interesado no lo cumpliese en el plazo
estipulado entonces se procedera a la cancelacidn de su
permisoc.
Articulo 41
Corresponde a los inspectores de Pronaprose la toma de
muestras de lote de semilla con el fin de comprobar gue se
mantienen dentro de los requisitos de la ley y reglamentos.
Articulo 42
El Pronaprose determinara periocdicamente los
requerimientos minimos de calidad de las semillas y el
tramite necesarioc para entrega de los materiales destinados
para la produccidn de semillas.
Articulo &9
Contrci de calidad en plantas:
- Exigir el cumplimiento de las normas sgbre tratamientos,

empaque y almascenamiento..
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— Evitar el movimiento de materiales rechazados y tomar las

medidas convenientes.
— Impedir el movimiento de materiales sin resultados de

laboratorio.
- Reportar y evitar el procesoc de materialeé gue no se han

supervisado en el campa o que han sido rechazados alli.
— Centrolar las coperaciones de reclasificacidn.
~ Constatar el uso adecuado de las etiguetas.
— cantrolar la existencia de materiales basicos vy

registrados.
- Superviéar o realizar la toma de suestras.

Articulo 70
Almacenamiento de lote identificado con el nombre de la
especie, variedad, procedencia, productos, época de cosecha,
cantidad de saceos y guintales etc.
Articulo 76
Las etiquetas de certificacion seran entregadas por el

laboratorio central de analisis en forma directa o por medio
de los labpratorios de las plantas de semillas después de
conocerse los resultados de los respectivos andlisis de las
muestras de los lotes sometidos para certificacion.

a. Legislagion Tributaria

1) Impuesto scobre la renta
La ley establece el siguiente parametro de impuesto a
las personas juridicas de la nacidn:

- E1 9% a los que tengan una renta neta gravable entre



10,001
- E1 i2%
20,001
- El1 14%
50,001

- E1 21%

Y

a

20,000 Lempiras.
los gue tengan una
20,000 lempiras.
los gue teﬁgan una
100,000 tempiras.

los gue tengan una

100,001 y 200,000 Lempiras.

—~ El 27% a los gue tengan una

200,001 y 300,000 Lempiras.

— El 34%

renta

renta

renta

renta

a los que tengan una renta

300,001 y 1,000,000 de Lempiras.

- El1 407 a los que tengan una renta

1,000,000 de Lempiras.

b. Seguridad Social

El seguro social corresponde a

de la siguiente manera:

3.53% lo paga el

7.04 1o paga el

neta

neta

neta

neta

neta

neta

gravable

gravable

gravable

gravable

gravahle

gravable

entre

entre

entre

entre

entre

mayor de

urn 10.5% gue se desglosa

empleado

patrono

Las prestaciones en dinerc a que tienen derecho los

asegurados en caso de incapacidad temporal,

entre el Instituto Hondurefoc de Seguridad Social

patrono de la siguiente manera:

Respecto a accidentes de trabajo y enfermedad

profesional:

se coordinan

(IHSS) y el

— El1 trabajador cuya incapacidad temporal es priginada por

accidente de trabajo o enfermedad profesional,

sin
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considerar periocdo de cotizacidn ni tiempo de trabajo,
tiene derecho a:

Con el I.H.5.5 81 &6&6% del =alaric a partir del cuarto dia.

inclusive, de la incapacidad.

Con el Patroneo: Al 757 del salario los primeros tres dias de

la incapacidad y al 9% a partir del cuarto dia de la

ipcapacidad.

Respecto a enfermedad comin:

En los casos gue:

— El1 trabajador con 32 diss de cwotizacion entre los tres
meses calendario anteriores al de la incapacidad, tiene
derecho a:

Con el patronoc: Al 207 del salario durante los tres primeros
dias de la incapacidad v del cuarto dia en adelante el
patronc no paga nada.

- E1 trabajador no ha cubierto el tiempo minimo de
cotizacidn v solo ha estado al servicio del patrono
durante un tiempo menor de tres meses. No tiene derecho al
subhsidioc en el I.H.S8.8 ni con el patrono.

— El1 trabajador que ha cotizado el tiempo minimo para tener
derecho al subsidio del Instituto y ha estado al servicio
del patrono mas de cinco anps continuos y tiene derecho:

Con el T1.H.5.8 : al &&% del salaric a partir del cuarto dis

inclusive.

Con el patrono: al 100% durante los tres primeros dias y al

347 a partir del cuarto dia inclusive.
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4. Estudioc Organizacional
El squipo de trabajo de la planta esta constituide por:
— Administrador técnico
— Contadoar
— Secador
— Limpiador
— Belecciconador analista bodeguero

- Sereno

a. Funciones del Personal

1} Administrador técnico:

= Cumplir v hacer cumplir la ley de semillas y sus
reglamentos aplicables a todos los rubros.

~ SBupervisidn general de produccién.

— Aceptacidn o rechazo de semillas que noc llenen los
reguisitos establecidos.

- Clasificacion de lotes en almacen.

~ Acondicionamiento de las semillas dentro del almaceén, de
acuerdo con las conveniencias.

- Aplicacion preventiva, efectiva vy oportuna de las
praécticaes del control de plagas.

— Seguir el procesc de analisis y octorgamiento de etiguetas
por certificacion de semillas.

- Contratacitn de personal.

— Relaciones publicas.
= x ?‘.‘;.-7.”}_‘!_‘. "[ni"("rh_‘ j’,!”u_':,l._: A et
— Capacitacion al personal de la planta. ARAGEL i 1y

— Rendir cuentas al dueno de la empresa.
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2) Contador:

- tlevar en forma ordenada v fidedigna los registros
contables correspondientes, los libros de control de gastos,
manipuleo y fumigacidn, la elaboracidn de informes
semanales, mensuales y demas informes exigidos por la
administracion.

~ Comtratacidn de seguros.

~ Compra vy recepcidn de insumos.

~ Elaboracion de plaﬁilla5 y pago de salarios a2 los
emplesdos.

— Justificacidn de compra de insumos, material y eguipo,
=~ Supervision de control de inventarios.

~ Reportes a la administracion.

— Control de archivos.

3) Seleccionador analista almacenero:

— Llevar control de tiempos por lote.

— Cambiar cribas y otros elementos de seleccion.

— Realizar todas las actividades de seleccidn.

— Realizar los énélisis de laboratorio para cada lote en
almacen.

~ Control de colocacidn de tarjetas de certificacidn, esto
1o debe coordinar corn el administrador técnico-

- Reporte semanal de acondicionamiento al administrador
técnpico.

— Mantenimiento de eguipo.
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4) Secador:

— Realizar toda la secuencia de secado para las diferentes
especies de semillas.

-~ Solicitar a tiempo conmbustible y demas insumos.

— Llevar reglstro de tiempos por lote secado y combustible
utilizado.

— Limpiar la secadora cuando se cambie de especie.

— Mantenimiento del eguipo de secado.

— Splicitar los analisis respectivos de semilla al analista

de la planta.

o

} Limpiador:

— Realizar todas las actividades de limpieza de la seﬁilla.
- Cambiar cribas y otros elementos de limpieza. 2
— Realizar el envasado y tratado de la semilla.

— Hacer el mantenimiento del equipo.

— Realizar otras actividades como limpieza de planta etc.

b. Bormos y beneficios de les empleados

Los empleados estan sujetos a beneficios y prestaciones
determinados por la ley laboral honduresa.

La empresa dara bonos a los empleados por eficiencia vy
produccidn, el monto sera determinado por epoca y sera
presentado como sugerencia del administrador al duefo de la
empresa para su aprobacidon.

Los pagos por cesantia se haran al final del proyecto vy

segun la ley se octorga el equivalente a un mes de salario
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por ano trabajiado y en ningun caso debe exceder este de el
equivalente a ocho meses.
El costo de bonos y beneficios para los empleados son de
7,138 lempiras anuales y un costo por cesantia en el afo
diez de 487,360 lempiras.

El Balance de Personal se puede ver en el anexo 8.

3. Estudio financiero

a. Analisis de Ingresos.

LLes ingresos por acondicionamiento vy almacenamiento gue

tendrd la planta acondicionadora de semillas en los primeros

¢

10 armos del proyecto se pueden observar en el anexo 7.

Se considerd el! acondiciovnamiento inicial de 24,000gqg
en 21 primer afno hasta llegar a 37,190 en el afo nueve
{anexo 10) manteniendose esta cantidad estable hasta los
diez afpos de evaluacidn del proyecto. El maiz de ser el
746.547% del acondicionamiento en los primercs dos anos, bhaja
a partir del tercer afic hasta llegar en el afno nueve al
£3.8B6%, esto se debe a gque el rubro de las oleaginosas se
mantuvo hasta el afo dos en un 4.17% al acondicionarse
Gnicamente frijol, en el afo tres sube a un 9% por
introducirse el acondicionamiento de soya, el cual crece
hasta llegar el afo nueve a un 22.86% del acondicionamiento
total, manteniendose en este nivel hasta los diez afos de
evaluacion del provecto. Los precios gue se utilizaron se

muestran el amexo 11, los cuales son referenciales a la
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Escuela Agricola Panamericana.

b. Analisis de Costos.

Los gostos en que incurvre el proyecto se pueden distribuir

de la siguiente manera:

1) Costos de operacion.

Estos costos estédn detallados por rubro de
acondicionamiento en el anexo 13, vy comprenden el costo
total del proceso por especle de todos los afmos de
evaluacion del proyecto.

lLos costos de operacidn sintetizados en el anexo 13
salen del costo de operacion por quintal de cada uno de los
equipos ocupados en el procesco de las especies los cuales se
encuentran desglosados en el apexo 2 y 12. Estos incluyen unp
2% del costo para mantenimiento de los equipos. En el costo
de envasado se encuéntra contemplado el costo de tratamiento
de la semilla con fungicidas v insecticidas, y £l costo del
envase. Por esta razdn no se considera aparte el costo de
materiales.

Estos costos se inician en el afoc 1 alcanzando un valor de
119,620 Lempiras hasta llegatr al afoc nueve a un valor de

170,670 Lempiras.

2} Costos de administracidn.
l.os costos administrativos en gue incurrira el praoyecto
se muestran en 21 anexo 13, Estos incluven los gastos en

personal que se encuentran detallados en el anpexoc 8, los
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cuales contemplan los salarios y bonws de los empleados en
los diez afos de evaluacion, con un valor anual de 70,0598
lempiras para los primeros nueve arnos y incrementandose en
el afo diezx & 557,418 por los finiguitos al personal,
tambhien incluyen los gastos generales de administracidn, que
se pueden observar en el anexo 14, totalizando un valor
arnual para los primeros nueve anos de 74,760 lempiras y de
562,125 lempiras para el afo diez.

No se estima costos de mano de obra porgue se considera
que los empleados fijos son suficientes para realizar las
labores de apoyo en el transcursc de todas las fases de

acondicionamiento.

3) Costos de depreciacidn.
lLos gastos de deprecliacidn son constantes a partivr del
primer afo por no tener reinversiones y estos se encuentran

detallados en =1 anexo 18.

4y Inversiones.

i.as inversiones gque se deben realizar en el proyecto
son de 994,340 Lempiras las gue se encuentran resumidas en
él anexa 1i7, cémo se puede observar el mayor porcentaje de
inversidn corresponde a maguinaria y equipo con un total de
609,600 lempiras, el detalle de todas estas inversiones se
encuentran en los aneXdos 4,6,7 y 1&.

Todas las inversiones se realizan en el primer afio,

dentro de las inversiones de maguinparia y eguipo {ane)o 4),
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la mas alta corresponde a las secadoras totalizando el 47.5
“ del total. Esta inversidn es necesaria para evitar el
cuello de botella que se farma en la mayoria de las plantas
por fallas en la prevision de inversiones en este rubro.

c. Punto de Equilibrio.

Este punto indica la cantidad minima de
acondicionamiento gue debe lograr el proyecto para cubrir
los costos fijos y wvariables del provecto. {(ver anexo 26)

Este punto en 21 primer aﬁdTes igual a 18,87 miles de
quintales, tomandoc como precio referencial el del
acondicionamliento de maiz en granoc y como componentes de los
costos fijos, la depreciacidn, gastcos adﬁinistrativos Yy los
intereses a largo plazo, el punto de equilibric disminuvye
continuamente hasta llegar al afoc nueve a& una cantidad
minima de acandiéionamienta de 13.75 miles de gquintales, -
sube en el afo diez por efecto de los finiguitos al persaonal
hasta 592.0 miles de quintales.

Para los céalculos del punto de equilibric se utilizo 1la

siguiente férmula :

P.E = Costos fijos/{precio—costo variable unitariao)}.

d. Analisis de la Inversidn.

1) Necesidades de capital.

Dentro de los reguerimientos de capital estan los de largo vy

corto plazo.



72

al A largo plazo.
El proyecto reguerira un financiamiento de LL.3¢65,290 1o

que corresponde a un 704 del total de inversiones
financiables. El saldo restante deberan ser aportados por

los empresarios.

bB) A corto plazo.
Las fluctuaciones anuales gque existen entre los costos

de operacidn entre los afos del proyecto, hacen necesario el
reguerimiento de un financiamiento de los iﬁcrementms entre
lecs costos anuales de operacion, estps van desde 97,0430
lempiras para el primer afo hasta reducivrse a2 1,170 en el
octavo afo , incrementando a 194,440 en el noveno afo .
Estas variaciones se pueden apreciar en el anexo 19 en 1la
fila designada como capital de trabajo.

c) Financiamiento. _
L.os hancos nacicnales gque trabajan como instituciones

de intermediacion financiera de las lineas de crédito del
Banco Mundial pueden financiar el  proyecto a una tasa de
interés del 19% con up plazo de 10 afos, con un periddo de
gracia de 3 afos con pago de intereses y amortizacidn anual.
l.a tasa de interés anual del credito a corto plazo es de 19%
El calculo del servicio de la deuda del proyecto, aparece en
detalle en el anexo Z0.

1} Tasa de corte.

La tasa de corte es una tasa ponderada de capital, que
se la determino en base a los reguerimientos financieros del

primer afo del proyecto. Copsiderando una tasa de interes
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para los financiamientos a2 corto plazo de 194, para los
financiamientos a largo plazo una tasa de interes de 19% vy
para el capital propio la tasa pasiva del Banco Central de
Honduras gue es del 18B%, se obtuvieron los siguientes

resul tados en su calculo

Monto Est. de Costo Costo

capital Ponderado
Financiamiento c.p L. 297,040 ?.74 % 194 1.85 %
Financiamiento l.p L. 565,290 5&6.74 4 197 10.78 4
Capital propio L. 334,020 33.52 % 18% 6.03 %
Total requerido L. 296,350 T. de corte 1B.&66 %

2. Analisis fimanciero.

1Y Flujo de caia.

Este estado financiero, recoge el flujo de ingresos vy
egresos efectivos generados por el proyecto y permite
determinar en dltima instancia la liquidez gque genera el
proyecto.

El comportamiento financieroc del proyecto gque se puede
apreciar tanto en el anexoc 21 como en su resumen en el anexo
22, muestran qgue el proyecto genera flujos de efectivo
positivos en el transcurso de los diez amos de su vida

productiva.

?) Estade de perdidas y ganancias.
Este informe financiero, permite determinar los
resultados de las cperaciones anuales.

Como se puede apreciar en el anexo 23 el proyecto
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obtiene utilidades desde el primer afo, creciendo
constantemente, lo que indica que el proyecto es viable bajo
las condiciones del estudio.
Se considera que las utilidades se iran acumulando para
cagitalizar la empresa. En el afo diez, hay una pérdida de
133,680 lempiras por efecto del pago de los beneficios
sociales de los empleados.
3} BalancguGeneral FProyectado.

El b;iénce general provectado presentado en el anexo 24
para el pericdo de andlisis del provecto presepta su

evolucidn financiera anual, la cual se analizd a través de

algunas razones fTinancieras.

4y Rarones fTipancieras.

Las razones fTinancieras proyectadas para los diez ados
evaluados del proyecto se pueden apreciar en el anexo 27,
las cuales se describen a continuacidn:

a) Indice de solvencia.
El indice de solvencia mide la capacidad de la empresa

para cumplir sus caompromisons financieros a corto plazo, se
puede ver gue a partir del primer afo, la empresa empieza a
incrementar esta relacidn lo que permite reducir el riesgo
de caer en insolvepcia técnica.

b) Rotacion de activo.
l.a Rotacidn del activo de la empresa indica la

eficiencia con gque la empresa puede emplear sus activos para
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generar unidades monetarias de venta.
Entre el primer y segundo afio se nota un peguefo incremento,
en la rotacicon pasando de 0.40 veces del aro uno a 0.44
veces el afmo dos, pero posteriormente existe un
decrecimiento en esta relacidn debido a la acumulacidn de
los flujps netos de efectiveo en caja y patrimonio

consecuentemente entre uno y otro anRo.

c) Razdn de enceudamiento.

Este indice permite medir la proporcién del total de
activos del proyecto, aportados por los acreedores.
En el afo 1 se ve que el 68.13% de los activos del provyecto
fueron finananciados por capitales externos al proyecto,

reduciendose este porcentaje hasta llegar a 04 el arso 10.

d} Margen de utilidad -sobre las ventas.
Ezste margen es una medida comin de éxito de una empresa

con respecto a las utilidades sobre las ventas
(acondicionamiento).

El proyecto gernera un margen neto de utilidades del
7.71% para el primer ano, incrementandose continuamente
hasta llegar a un 43.83% en el afso 9, esto se debe a 1la
dilucivn de los costos fijos por el incremento de las
cantidades acondicionadas. En el afc 10 se tiene 04X debido a
los pagos de los beneficios sociales que impiden tener

utilidades.
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e) Rendimiento de los activos totales,
Esta razdén mide la efectividad totasl de la

administracion al generar ganancias con los activos
disponibles.

El provecto en el primer ano tiene un rendimiento del 3.08%
gue va creciendo hasta llegar a un punto maximo en el afo 9
con un rendimiento del 14.12% esto demuestra gue la
administracion crece en efectividad en los primeros nueve
anos del proyvecto.

5) Evaluacidn.

lLos valores obtenidos para sl VAN yv el Tir (ver anexo
18) del proyecto, son los siguientes:

La tasa interna de retorno glmhai del proyvecto es de 22.6%,
la misma es mavor gue el punto de corte de la empresa. De
igual forma el VAN es de 137,30 lo gque demuestra gue el
proyecto es rentable y de realizarse la inversidn se espera
incrementar el valpr de la empresa en terminos absolutos en
ese mismo monto.

La tasa interna de retorno para los recursos proplos es
de 27.71%4 lo que demuestra un peguefo apalancamiento
financiero par £l finpanciamiento externo recibide. El valor
actual neto es de L. 149,611. ;

Al considerar la tasa interna de retorno para los

recursos propios deflactados a8 una tasa inflacionaria & del

207 se puede apreciar gque existe un mayor apalancamiento

= Aplicado unicamente al fipanciamiento neto yva gque 1a tasa de
interés por los créditos recibidos es fija.
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financiero al elevarse €l Tir a 37.77% y a3l existir un
inpcremento en el valor absoluto del proyecto de L. 389,570.

La relacicon beneficio costo es de 1.921, lo gque indica
que por cada lempira invertido el proyecto genera un ingresa
.de 1.71 lempiras. El periodo de recuperacidn de la inversién
es de cinco-aﬁos.

6) Anadlisis Multidimensional.

En el anexo 25 se puede observar el analisis
multidihensional, se puede ver que no ocbstante se
incrementen en un 9% los costos y reducir en un 9% los
ingresos el proyecto estara con una rentabilidad del 19.46%,
0 sea sobre la tasa de corte e incrementara en L. 34,390 el
valor del proyecto. Incrementando los costos en 104 y
reducir en 5% los ipgresous se gbtendrd una Tir de 18B.2Z % lo
que esta por debajo de la tasa de corte y ocasionaria una
descapitalizacion del proyecto en L. 146,720,

Para el caso de la rentabilidad de los recursos propios
aunque se nota un peqgqueroc apalancamiento por el
financiamiento externo al Proyecto, cuando se incrementan
los costeos en un 10% vy se reducen los ingresos en un 9%,
tampoco se llega a l1la tasa de corte del proyecto, resultando
la Tir de 1774 vy la consiguiente descapitalizacidn del
proyecto de L. 24,410.

En el caso de la rentabilidad de los recursos propilos
con un ajuste por inflacidn del 204, cuando se incrementan

lps costos en un 138% v se reducen los ingresos en un 10%4, la
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VI. CONCLUSIONES Y RECDMENDACIONES

A. Conclusiones

El Porcentaje actual de uspo de semilla meiocrada en
granos basicos en Handuras es muy bajo teniendose
los siguientes indices: Maiz Z1%, Frijol 3%, Arraz
924, Sorgo 14%.

Los requerimientos de semilia mejorada para cubrir
el Area tecnificada de 1983, bajo los mismos
esquemas de transferencia de tecnologia y el entorno
actual, se leograran cubrir en el ano 2,002. Lo gque
implica gue Honduras tiene un crecimiento en el
rendimiento por area en granos basicos de por lo
menos veinte anos de retraso.

El consumo del servicio de acondicionamiento esta
intimamente ligado al consumo de semilla mejorada,
de acuerdo al comportamiento de este en los dltimos
diez afios, y las proyecciones realizadas, se espera
gque exista un crecimiento anual a3 tasa decreciente
de 1a demanda, iniciandose con una tasa del 8% en
1991 v llegando a una tasa del 94 en 1 2,000.

El mercado potencial de acondiciocnamiento se
encuentra identificade claramente en 21 rubro soyero
v se espera que las necesidades de este 1leguen 3
38,5300gg de semilla para satisfacer un area
productiva de 23,000 has, que permitirdn cubrir 13
necesidad del mercadeo de este producto, estimado en

50,000 Tm.
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B. Recomendaciocnes

Se recomienda que este Proyecto se lleve a la
practica bajo las condiciones en gque fue evaluado,
considerando su adecuada rentabilidad y el futuro
estrategico del mismo en la zona granifera del pais.
Este estudio, puede ser reallizado en una segunda
fase, consideranda la integracican del proceso
inicial de la propia producﬁién de semillas vy
tambieéen la posterior comercializacidn de ests.

En. concordancia ceon lo anterior y, como este
pro?ecto puede ser pptimizado en la medida gue
crezca el uso de semilla mejorada en la regidn,
depende de la efectividad de un programa adecuado de
transferencia de tecnoclogiz, lo que permite
recomendar la realizacidn de un estudio para 1la
pfoduccién de semilla mejorada de parte del proyecto
que posibilite cerrar el ciclo y poder ser
comercializadores, lo gue permitira considerar en el
proyecto dos items de extensionista vendedor para la
regidn que reforzaria el sector débil en
transferencia de tecnologia.

El Proyecto debe considerar la produccidn de semilla
de soya por ser un area en 1la cual no existe
competencia y por su futuro estratégico para 1la
sustitucion de importaciones y el Cqﬁsiguiente

ahorro de divisas para el pais.



VII. RESUMEN

Este trabajo tuvo como cobjetivo pripcipal realizar un
gestudio para determinar la factibilidad vy la viabilidad de
una inversidn en una planta acondicionadora de semillas en
Honduras.

La produccidn de granos basicos en Honduras se realiza en
adreas tecnificadas y no tecnificadas, estos cultivos son
parte de la dieta basica del hondurefo, los rendimientos por
area se mantienen inalterables desde hace veinte afos vy
dentro de los principales problemas encontrados son el bajo
porcentaje de uso de semilla mejorada, la inadecuada
transferencia de tecrnologia a3l sector productor de parte de
los organismos de extension. .

Las sutoridades nacionales de Honduras conscientes de este
problema desarrollaron programas de produccidon de semilla vy
crearon un. organismo fiscalizador de la calidad de la misma,
esto llevo a la greacidn de subsidios en estos rubros lo que
no permitio un desarrollo de la empresa privada en el
sector.

La administracion Hondurema a sugeremncia de estudios
realizados por Cabrera en 1989, determino dar paso a la
privatizacidnn del sector productor y acondicionador de
semilla, lo que abre la perspectiva para la inversion
privada.

El estudio de mercado determinoc que las necesidadss de
semilla para las areas tecnificadas de 1983, recién seran

cubiertas en el 2,002, la demanda por acondicionamiento va
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intimamente ligada con la de uso de semilla mejorada.
De acuerdo a la importancia de produccidn de granos de la
region Nor—-0Oriental del pais se decidio la localizacion de
la planta en Juticalpa Olancho y se determino una inversidn
de L. 960,000 en maquinaria y egquipo gue corresponde a una
capacidad de 40,000qgq/afo. apropiada para cubrir los
requerimientos del area.

El acondicionamiento de semillas se realizard ep maiz,
sorgo, arroz, frijol y sovya, la tecnologia de proceso
utilizada permite al proyecto alcanzar las condiciones de
calidad impuestas por las reglas de certificacidn de semilla
de la Secretaria de Recursos Naturales de Honduras.

La inversion inicial se finapcio en lempiras comn un capital
financiable de L.BO7,3530 el cual serd financiado en un 70%
con prestamos a largo plazo pagadero a 10 afos, con tres
afnos de gracia ¥ a una tasa de interés del 19%. El resto se
financiara con aportes de los accionistas del proyecto. Para
cubrir los déficits de capital se realizaran prestamos a
corto plazo y estos también tendran una tasa de intereés del

19%4.

lLos precios del acondicionamiento son de 17 lempiras
por g para el maiz en mazorca y 16 para el maiz en grano,
para las otras especies esta en 16 y 13 lempiras.
Se obtuvierdn los principales estados financieros
proyectados como ser Flujo de Fondos, Estado de Resultados vy

el Balance General, en el analisis econdmico se obtuvo una
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Tasa Interpa de retorno de 22,56%, gque es superior en 44 a el
punto de corte de 18.646%, por lo, consiguiente el incremento
del valor absoluto obtenido por el Valor Actual Neto es de
157,300 Lempiras. El andlisis de razones financieras
confirman la factibilidad del proyecto y la condicidn de
mayor sensibilidad a la disminucidn de ingresos que al
incremento en costo debe considerarse seriamente para su
implementacian.
El proyecto es integrado con la perspectiva del desarrollo
soyero del pais ep la regidvn Nor Oriental de Honduras.
El Proyecto por todas estas caracteristicas es factiblé ¥
viable pera la alta sensibilidad a la disminucidmn de
ingresos determinara la aversidm al riesgo que tenga el
empresario para la implementacidn de este proyecto.

En concordancia con lo anterior se recomienda tambieén
realizar un estudio que integre la produccidn, el |
acondicionamiento y la distribucidn de semilla para cerrar
el ciclo vy considerar la creacidn de dos items de
extensianista vendedor que supla las deficiencias en

~transferencia de tecnologia del sector.
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Anexo 1

Proyecto Planta Acendicionadora de Semillas,

Hectareas Sesbradas con Grapos Bésices de el Periodo 197971983
Con Sistemas Tecnificados y no Tecaificades (en miles},

Cultivos 1979 1980 1981

Tecn. Mo Tecn. Tecn.  No Tecn. Tecn. No Tecn,
Naiz 125,10 238.80 131,70 238.40 137,40 237.90
Arroz 12.90 9,50 13,00 9,50 17.30 9.30
Frijol 26.30 44,70 30.40 45,00 35,20 47.80
Sorgo ?.50 49.50 10.30 49.50 1110 49.50

continuacidn del anexc 1.

Cultivos 1982 1983

Tecn. No Teca. Tetn, No Tecn.
Haiz 145,00 237.40 149.80 236.30
Arroz 19.90 9.50 21.30 .30
Frijol 40.80 48,80 47.30 30.30
Sorgo 11.%0 19,50 12.70 49,50

Fuente: [ICA 1983.
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Anexg 2
Proyecto Planta Acondicionadora de Semillas.
Uso de Semilla Mejerada en Honduras.

Cultivos Bho  Area sesbr.Produccidn de Semilla Area con A
Has.  Nacional [Isportada seseilla Has de uso
Maiz Bz-83 357,629.0 357.0 190.0  34,311.0 7.6
BI-B4 330,427.0 377.0 332,0  §0,831.0 15.4
84-8% 353,701.0 272,0 186.0  2B,034.0 8.2
B3-88 331,981.0 495.0 6B.0  35,388.0 10.7
B4-87 340,392.0 576.0 100.0  42,491.0 12.4
87-08 369,064.0 1,079.0 91.¢  7Z,985.0 19.8
Be-8% 362,001,0  ,204.0 435.0  78,560.0 21.7
Frijoj 82-83 79,8510 490.0 0.0 2,352.0 3.2
83-84 75,228.90 40.9 0.0 4,000.0 33
B4-85 77,100.0 40,90 0.0 3,10%.0 1.t
85-86 65,500.0 9¢.0 0.0 4,000.0 b.1
B4-87 76,335.0 0.0 0.0 4,000.0 6.2
87-88 $2,200.0 73.0 0.0 3,200.0 5.
-89 94,350.0 82.40 0.0 2,800.0 3
ATroz B2-83 22,9%0.0 3130 1020 11,841.0 50.0
g3-84 22,017.0 4353.0 1030 9,350.0 42.¢
B4-85 20,000.90 551.0 0.0 10,101.0 50.0
B3-88 11,000.90 435.0 0.0 B, 341.0 75.0
86-87 13,996.0 401.0 0.0  7,356.0 52.0
87-88 20,325.0 545.0 0.0 10,000.0 50.0
88-89 15,000.0 421.0 0.0 7,720 552.0
Sorgo 82-83 52,713.0 10.0 £0.0  5,160.0 11.6
B3-84 47,862.0 18.0 14,0  2,815.0 6.1
B4-8% 50,000.0 21.0 40.0  5,368.0 1.1
B5-86 4%,000.0 3.0 10.0  3,800.0 B.1
B6-87 44,272.0 19.0 76,0 B,380.0 19.1
g7-88 29,051.0 35.0 68.¢ 10,824.0 7.
8e-8% 51,800.0 54.0 4.0 B,624.0 141

Fuente: Secretdria de Recursos Naturales.
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Proyecto Planta fAcondicionadora de Sesillas.
Andlisis de Tepdencias de! Uso de Seeilla Mejorada en Maiz.

Y= Hectareas sembradas con sewilla zejorada

fAna Y
8? 34,411
83 50,851
84 28,834
(] 35,388
86 42,49
a7 72,985
88 78,560

SUMA 343,520

“I= 28/7=4
Y=343,520/7=49074
b=190,372/28=b,799

Proyecciones:

] 1"
1,982 {3)
1,983 {2)
1,704
1,985
1,985
1,987
1,988
1,989
1,990
1,591
1,992
1,992
1,994
1,995
§,998 1
1,997 12
1,998 13
1,999 14
2,000 15

— ————
© OO W m) D e b Ll R e D
—

L £ AR &
13 (9
212} (2)
300 )
4 0 0
3 1 1
& 2 2
7 3 ]
28

Y=a+thx

XY 02
{103,233} 9
{101,702 ¢
(28,834) 1
00

42,491 1
145,970 4
235,680 9
190,372 28

“Y=49,074+6,799{X")

Y
28,677
35,476
42,275
49,074
55,873
62,672
49,471
76,270
83,069
89,868
96,647

103,46b
110,265
117,064
123,863
130,662
137,481
144,260
151,059

W Y-MYMYRI00
28,677 120
35,476 43
42,275 (32)
$9,074  (28)
55,873 (24)
62,672 &

89,471 13

*Y = Cantidad de hectdreas proyectadas
de siembra con semilla,
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Provecto Planta de Acondicionamiento de Semillas
(en Lempiras).

Inversidn en Maguinaria y Egquipo

DESCRIPCION UNIDADES  PRECIO U. TOTAL
Mag.Pire v zaranda 1 100,000 100,000
Desgranadara 2 35,000 70,000
Clasificadora de espesor

y anchura z 15,000 30,000
Clasificadora de longitud 1 10,000 10,000
Clasificadora por peso 2 5,000 10,000
Tratadora de lechada i 4,000 4,000
Flight type elevator 1 2,800 2,800
Elevador de canguilones & 2,500 15,000
Bandas transportadoras 4 3,000 12,000
Transportadores tipo auger = 2,900 7 5900
Secadora tipo silo & 35,000 210,000
Secadora est. horizontal z 40,000 80,000
Equipo de laboratorio 1 10,000 10,000
Toelvas grandes 2 2,500 5,000
Tolvas peqgquefas 2 1,800 3,600
Ensacadora 1 7 5500 7 900
Balanza 1 2,700 2,700
Costwradora 1 2,000 2,000
Aspiradora 1 1,500 1,500
Acondicionador de aire

y deshumidificador 1 14,000 146,000
Motocicleta 4 10,000 10,000
TOTAL 607,600
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Anexo & )
Proyecto Planta de Acondicionasienio de Semillas
Inversidn en Dbras Fisicas {en Lempiras),

e ——

DESCRIPCION HNTDAD CANTIDAD  PRECID/U. TOTAL

Editicio de planta w2 300 250 73,000
Almacén Y4 210 350 73,500
Dficinas de administracion a2 30 300 13,000
Caseta de vigilancia 2 i3 L 4,750
Vias de accesp B 30 100 3,000
TaTAL 173,250
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Anero 7 P
Proyecto Planta de fAcondicionamiento de Semillas
Otras Inversicones (en Lempilras).

DESCRIPCION LINIDAD CANTIDAD  PRECIO/U.  TOTAL
Terreno ma 10,000 1 10,000
Cercos m 4Q0 20 8,000

TOTAL 18,000

R
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Anexo 8
Proyecto Planta de Acondicionamiento de Semillas
Balance de Personal (en Lempiras).

CARKO # DE SALARIO TOTAL
PLESTOS ANUAL

Administrador técnico 1 21,000 21,000
Contador 1 15,5600 15,600
Seleccionador analista 1 10,000 10,000
Secador 1l 5,500 5,500
Limpiador 1 4,900 4,900
Sereno 1 3,920 3,920
CaOsTO ANUALL DE PERSONAL 60,920
COSTO SOCIAL MAS BOMNOS 154 7,138

COSTO TOTAL AR 70,058
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Proyecto Planta Acondicionadora de Semillas
Ingresos del Proyecto (en miles de Lempiras)

DESCRIPCION Q 1 2 3 4 35

ACOND. DE MATIZ MAZORCAH G4 14.89 15.63 16.41 17.23 18.10
FRECIO 18.00 18.00 18.00 18.00 18.00

INGRESOS POR MATZ MAZORCA 268,02 2B1.34 293.38 310.14 323.80
ACOND. DE MALZ GRAND eQ 3.72 3.91 4.10 4.31 4.52
PRECIC 16,00 16.00 146.00 16.00 16.00

INGRESOS FOR MATZ GRAND : 07.02 62.56 63.60 68.96 TZ2.32
ACOND . DE SORGH oG 3.15 3.31 3.47 3.59 3.64
PRECIO 16.00 16,00 146£.00 16.00 16.0Q0

TOTAL INGRESOS POR SORGO : 50.40 32.96 55.52 5B.24 58.24
ACOND . DE ARROZ X2 1.24 1.30 1.30 1.30 1.3¢
PRECIO 17.00 17.00 17.00 17.00 17.00

TOTAL INGRESDOS POR ARROZ : 21.08 22.10 Z2.10 22.10 22.10
ACOND. FRIJOL Y SOYyAa G4 1.00 1.05 2.0 3.50 4.50
PRECIO 16.00 16.00 16.00 14.00 16.00

TOTAL INGRESDS POR FRIJOL : 16.00 16.80 40.00 556.00 72.00
ALMACEN. DE SEMILLAS Q3 24.00 25.20 2Z7.78 29.98 32.06
PRECIO 2.0 2,00 2.00 2.0 2.00

INGRESOS POR ALMACENAMIENTQ : 48.00 D0.40 55.96 59.96 464.12
TOTAL INGRESOS 463.02 486,146 534.16 575.40 614.98
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DESCRIPCION

ACOND. DE MATZ MAIORCA R4
PRECIO
INGRESOS POR MAIZ MAZORCA :

ACOND. DE MAIZ GRAND 0Q
PRECIO
INGRESOS FOR PMAIZ GRAND

ACOND. DE SORGOD 0]
PRECIO

TOTAL INGRESDS POR S0RG0

ACOND. DE ARROZ Ga
FRECIO

TOTAL INGRESOS POR ARROZ

ACOND. FRIJOL Y SOYA o0
PRECIO
TOTAL INGRESOS FOR FRIJOL :

ALMACEN. DE SEMILLAS Od
PRECIO

INGRESOIS POR ALMACENASMIENTO :

TOTAL INGRESOS

5 7 a 7 10
19.00 12.00 19.00 12.0¢ 19.00
18.00 18.00 18.00 18.00 18B.00

342,00 342,00 342.00 342.00 342.00
4.7% 4.7% 4.75 4.75 4.75
16.00 16.00 16.00 16.00 16.00
76,00 76.00 76.Q0 75.00 76.00
3.64 3.64 3.54 3.64 3.64
16.00 16.00 16.00 1565.00 146.00
58.24 98.24 58.Z74 54.24 58.24
1.30 1.30 1.3Q 1.30 1.30
17.00 17.00 17.00 17.00 17.00
22,10 22.10 22,10 2Z22.10 22.10
.50 6.0 7.30 8.3 8.%0
16.00 16.00 16.00 16.00 146.00
88.00 104.00 120.00 136.00 1346.00
34.19 35.19 36.19 F7.19 37.19
2.0 2,00 2.00 2.00 2.0
68.38 70.38 72.38 74.38 74.38

634,72 72.72 &590.72 70B.72 708.72



Anexo 10
Proyecto Planta de Acondicionamiento de Semillas
Cantidad de Acondicionamiento de Semillas (en miles)

DESCRIPCION O 1 2 3 4 5

Maiz en mazorca qgk 14.8% 159.63 16.41 17.23 8.10

Maiz en grano  gg¥ 3.72  3.91 4,10  4.31 4.32

Sorgo qoaX F.15% 331 3.47 0 3.64  3.464

Arroz qqX 1.24 1.30 1.30 1.30 1.30

Frijol y soya  qgX 1.00 1.0 2.50 3.0 4.%0

Almacenamiento gg¥X 24.00 25.20 27.78 29.98 32.06

TOTAL 24,00 £23.20 27.78 29.98 04
Continuacidn anexo 10.

DESCRIFPCION & 7 8

Maiz en mazorca ggk 19.00 19.00 192.00 12.00

Maiz en gramno  ggX 4.732 4.795 4.7 4

Sorgo . gg¥ 3.64 3.64 3.4 3

Atrroz (el 1.30 1.30 1.3 i

Frijol v soya  qg¥ 3.90 6.50 7.50 8

Almacenamiento ggX 34.19 35.19 36.19 3F7..

TAOTAL 34.19 35.1%9 36.19 37.19
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Proyecto Plapta de Acondicionasmiento de Semillas
Costos Operativos de Acond. Para las Difereptes Especies (en Lempiras/og).

DESCRIPCION MAIT MATORCA MAEI GRAND SORGO
Secado ep #azorca 0.38 0.00 ¢.00
Secado en grano 0.75 ¢.76 0,74
Desgranado 0.48 0.48 ¢.00
Limpleza y clasificacion 0.51 §.51 8.35
Tratamiento 1.23 1.2 1.2%
Varigs 0.80 0.890 0.80
TOTAL 4.38 1.7% 1.14
Continuacidn apexa 12,

DESCRIPCION ARROZ  FRIJOL Y SOYA

Secado en mazorca 0.00 G.00

Secado en grano 0.7 6.76

Desgranade 4.00 0.00

Lispieza y clasificacién 0.39 0.35

Tratamiento 1.23 Q.09

Varios 0.90 0.89

TOTAL 3.20 1.3
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Anexo 13

Praoyecto Flanta de Acondicionamientoc de Semillas
Resumen Costos de UOperacion {(en miles de Lempiras}.

DESCRIFPCION O 1 2 3 4 )
pcondicionamientao :

Maiz en mazorca &£5.18 68B.42 71.84 75.43 79.24
Maiz en granc 14.12 14.84 153.56 16.3&6 17.15
Sorgo ?.97 10.48 10.98 11.82 11.52
Arroz 4.44 4 .30 4 .50 4.90 4,320
Frijol ) 1.91 2.01 4.78 b6 8.461
Almacenamiento 24.00 25.2¢ 27.78B 29.98B 3IZ2.Q6
TOTAL 119.62 125.44 135.484 144.48 1593.07

DESCRIPCION & 7 8 g 10
Acondicionamiento :

Maiz en mazorca 83.18 83.1B 83.18 83.18 g3.18
Maiz en grano 18.03 18.03 18.03 18.03 18.03
Sorgo 11.52 11.52 11,52 11.52 11.52
Arroz 4,50 4,30 4 .50 4.30 4 .50
Frijol 10.52 12.43 14.35 1626 16.246
Almacenamiento I4.19 3I5.19 FLH.19 JF7.19 F7.19
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AFnexa 14
Proyecto Planta de Acondicionamiento de Semillas
Gastos Generales en Administracidn (en Lempiras}.

INSLMO INIDAD  CANTIDAD COST0 CosTO

D= WNITARIO TOTAL

MEDIDA ANUAL ANLIAL
Telefono 1,.800.00
Agua potable HOO .00
Energia ' K. 1,120.00 Q.42 470.40
Combustible Gl. 58,00 ?.27 537.564
Aceite G1. 1.25 20.00 23.00
Papeleria - - - 8OO0 .00
TOTAL 4,233.06
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Anexo 15
FPraoyecto FPlanta de Acondiciomamiento de Semillas
Resumen de Bastos Administrativos (en Lempiras).

DESCRIFPCION ARD 1-9 ARG 10

Salarios de administracion 70,058.0 357,418.0
Energia elect. vy teléfono 2,270.4 Z2,27Q.4
Agua potable 600.0 &£00.0
Gastos de papeleria g0o0Q .0 80Q. 0
Combustibles moto - 1,037.3 1,037.3



Anexo 16

Froyecto Planta de Acondicionamiento de Semillas
Inversiones en Muebles v Eguipo de Oficipna {(en Lempiras).

109

CANTIDAD PRECIO/. TOTAL

DESCRIPCION

Escritorios 3 700 2,100
Mesas 2 250 200
Archivadores 1 800 BOO
Magquina de escribir 1 1,500 1,300
Telefono 1 300 300
Guardaropas 3 1,500 1,600

TOTAL

4,700
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Anexo 17
Praoyecto Planta de Acondicionsmiento de Sesillas
Cuadro Resumen de Inversiones (en miles de Leepiras)

DESCRIPCION 0 i 2 3 § 3

Terreno 10,60

Maquindria y equipe £09.560

fbras fisicas 175.25

Huebles y equipo de eficipa " 4.70

Cercos 8.00

Estudio de factibilidad 10.00

Iaprevistos 107 81.74

Capital de trabaje 97.94 2.33  4.00 .61 3.44 0,00

TOTAL INVERSIDNES 996.35 2.33  4.00 .61 3.4% Q.00

Continuacidn anexc 17,

DESCRIPCION b 7 8 9 14

Terreno

Maguinaria y equipo

fbras fisicas

Muebles y equipe de oficina

Lercos

Estudio de factibilidad

Imprevistos 101

Capital de trabajo 0.00 0,00 0.00 194,94 0.00
0.00

TOTAL INVERSIONES 0.00 0,00 0,00 194.94




fnexo 18

Proyecte Planta de Acondicionaaiento de Seaillas

111

Cuadro de Depreciacién vy Amort. de las Inv.{en miles de Leapiras).

DESCRIPCION HONTG AROS DE VIDA 7 VALOR
INVERSION  UTIL RESIDUAL
LS
Terreno 10,00 0 13
Maguinaria y equipo 409,60 0 135 20
Obras fisicas 175,25 0 13 207
Muebles y equipo de oficina  4.70 ¢ 13 K14
Cercos 8.00 ¢ 15 {0y
Estudio de factibilidad 10.00 0 15 01
Imprevistos 81.74 ¢ 13 103
Capital de trabajo 97.04 0-10
TOTAL

Continuacidén anexs 18,

DESCRIPCION VALOR DEPRECIACION ANUAL  VALOR RESIDUAL BE
RESIDUA 1-10 LAS INVERSIONES
Terreno 10.00 0.00 10,00
Maquinaria y equips 121.92 32.51 284.48
Bhras fisicas'’ 35.05 9.39 B1.78
¥uebles y equipo de oficina  0.24 0.30 1.72
Cercos 0.80 0.48 3.20
Estudio de factibilidad 0.00 0.487 3.33
Isprevistos B.i8 3.1 32.70
Lapital de trabajo 0.00
T0TAL 176,18 48.21 417.22




fAnexo 19

Proyecto Planta de Acondicionamiento de Semillas
Ardlisis de Inversiones {en ailes de lespiras).

112

DESCRIPCION g 1 2 3 ]
INGRESDS
Acondicionasiento:
1 Maiz en sazorta 268.02 72B1.34 295.38 310.14
2 Haiz en grano 59.52 42.56 55,60 8B.96
3 Sorgo 20,40 52.96 55.32 9B.24
4 Arroz 21,08 22.10 22,10 22,10
3 Frejol y soya 16.00 156,80 40,00 5600
& Almacenamienio 48.00  G0.80 35,36 §9.94
T Total Ingreses 1,00 453.02 4BS.16 334.16 375.40
INVERSIDNES
B Terreno 10.00
9 Maguinaria y equipo £09.60
10 Dbras fisitas 175.25
11 Muebles y equipe de ofirina 4.70
12 Cercos B.00
13 Estudip de fartibilidad 10.00
14 lmprevistos B1.75
15 Capital de trabajo 0% 97,04 2.33 0 4,00 a1 184
16 Total Iaversiones 996,34 2.33 400 3.6t 3.44
£0s10s
17 Costos de Dperacidn 119.62 125.44 135.44 144.48
18 Bastos de Administracidn 74,77 74.77 1417 TA.T7
20 Gastos depreciacidn 48,21  48.21 48.21 4B.21
21 Total Costos 242.59 148.42 238.41 247.435



Continuacidn anexo 19.
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DESCRIPCION & 7 g g 10
INGRESOS
Acondicionasientn:
1 Maiz en mazorca 325,80 342,00 342.00 342.00 3472.00 342.00
2 Maiz en grand 72,32 76,00 76.00 T75.00 76.00 75.00
3 Sorgo 58,24 58,29 5B.24 5B.24 98.24 5B.24
4 frroz 22,40 22,10 22,10 22,30 22,10 22.10
5 Frejel y soya 72.00  BB.O0 104.00 120.00 134.00 1356.00
4 Alsacenamiento 63,12  58.38  70.38 72,38 74.38 74.38
"7 Total Ingresos 1.00 514,58 654.72 472,72 4&%0.72 708.72 708.72
INVERSTONES
8 Terreno
9 Maguinaria y equipo
10 Bbras fisicas ]
13 Hueebles y equipe de oficipa
12 Cercos
13 Estudio de factibilidad
14 Imprevistos
13 Capital de trabaio EE T AT 1.17 1.17 1.17 193,94 0.00
16 Total Inversiones 3.54 1.17 1.17 1,17 194.94 0,00
£0STOS
17 Costos de Operacion 153.07 561,93 164.B3 167.7% 170.87 170.47
18 Gastos de Administracién 4.77 197 7477 78,77 TAL1T 562.13
20 Bastps depreciacién 48.21 48,71 48.21 48.21 48.21 48.21
21 Total Costos 275,05 284.90 287.82 1290.73 293.54 781.00
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23 TOTAL INVERSIONES + COST 1,00 995.34 244.92 252.41 262.03 270.89
24 UTILIDAD AMTES DE IMPUESTOS -9956.34 21B,1¢ 233.7% 272.13 304,01
23 (-} Iapuesic sobre la renta 6.00 5B.BY 43,11 73,48 82,22
26 {=) Utilidad desp. de ispuestos-796.34 139.271 170.63 19B.6&6 222.29
27 [+) Gastos de depreciacidn 48,21 48.2% 48,21 48.2!
78 (+) Yalor residual Inversiones
29 FLUJD RETO SIN FINANCIAMIENTD -995.34 207.42 218.84 244,87 270.50
30 TIR 22.8%
31 VAN 157.3¢
37 PUNTO DE CORTE 1B.566%

Financiaaients
33 {+} Aporte de Ja Empresa 334.02
34 {4) Prestaros a largo plazo 565.29
35 {+) Prestasos a corto plazo 97.04 2.33 4,00 341 3.44
36 {-) Servicio de la deuda L.P HI7.480 107,40 107,40 152,94
37 {-) Servicio de la deuds C.P 115.47 2.77 4.75 4,30
38 {-} Saldo mipimo de Caja
19 (=) Financiacitn neta 996.34 -220.55 ~106.18 -108.%5 -153.41
30 Tasa de inflacidn 203 0,20
41 Fipapciacion neta deflactada 9%6.34 -220.%% -BB.4B -7%.38 -BB.78
4?7 Flujo neto con finsnciamiento -334.02 -13.13 132.86 138,32 117.0%
43 Fluio peto /fipan. deflactado -334.07 -13.13 130.36 171.49 1B1.77
44 SIN INFLACION ) COR INFLACION
45 TIR 21711 TIR 37078
15 VAN 149,51 VaN 389.57
47 PUNTG DE CORTE 18.66% PUNTO DE CORTE 1B.65%
48 Relacitn B/C 1.91
49 Periodo de recvperacidn 5 ados
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Contipuacitn anexo 19,

23 TOTAL IHVERSIONES + CBS5T 1.00 279.59 2B6.07 288.98 291.89 4BR.38 781.00

24 UTILIOAD ANMTES DE IMPUESTOS 334,99 36B.65 383.74 198.83 220.14 -72.2B
25 {-} Impuesto sobre Ia renta 70.4%  99.34 103.61 107.68 59.44 0.00
26 (=} Utilidad desp. de impuestos 244.54 269.12 280,13 291.13 140.70 -72.28
27 {+} bastos de depreciacidn 48.21 48,21 48,21 48,21 48,21 48.2%
28 {+) Valor residusl Inversiones 417.22

29 FLUJD NETD SIN FINANCIAMIENTOD 292,75 317.37 328.34 339.35 20B.91 393.45
30 TIR

31 VAN

32 PUNTD DE CORTE

Financiaeienio

33 {+) Aporte de 12 Eapresa

34 (#) Prestamos a largo plazo

35 (+) Prestasos a corte plaze 3.54 1.17 1.17 1,17 194.94 G.00
36 (-} Servicipc de la deuda L.P 152.54 152.54 152.54 152.94 192.54 152.54
37 {-) Servicio de la deuda [.P 4,09 4,22 1.39 1.39 1,39 231.98
38 (-} Saldo minimo ge Caja :

39 (=) Fipapciacidn neta -193.10 -195.460 -152.77 -192.77  41.01 -384.53

40 Yasa de inflacidn 207
41 Fipapciacion netz deflactada -73.83 -62.33 -9l.1b -42.63 ¢.54 -74.52

37 Flujo neto con fipanciasiento 139.66 161.73 175.57 184,59 289.92 B.42
43 flujo neto ffinan. deflactado 218.92 254.7% 277.18 296.72 21B.45 318,43
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Anexa 20

Proyecto Planta de Acondicicnamiento de Semillas
Célculc del Servicio de la Deuda de Largo Plazo
(en miles de lempiras).

1. Inversiones financiables

Terrenc 10.00
Maguinaria y equipo 609.60
Obras fisicas 175.25
Muebles vy eg.de ofic. 4.70
Cercos 8.00
807 .35
2. 4 de financ. de la inversion 70.00%

3. Descripcidn del finmanciamiento: .

Monto 06529

Plazo 10.00 (3 de gracia)
Tasa de interés 19.00%

T i52.54

{PARA EL PERICDO TOTAL DEL PRESTAMO)
4, Calculo de la tabla de amortizacidn:

N PRINCIPAL A FAGO PAGD AMORTIZA— PRINCIPAL AL
INICIO DEL TOTAL INTERES CION DEL FINAL DEL
PERIODO FRINCIPAL PERIQODO

1 565.29 107.4G 107.40 Q.00 265.29

2 965.29 107 .40 107 .40 0.00 565.29

3 565.29 107 .40 107 .40 Q.00 565.29

4 2659.29 182,54 107.40 45.14 220.14

S5 B520.14 152.54 28.83 53.72 466.43

b 4bbH.43 152.54 B8B8.462 63.92 402 . 3G

7 402.5Q 152.34 756.48 76.Q7 326.43

8 326.43 152.54 62.02 90.52 235.91

g X35.71% 152.924 44.82 107.72 128.1%9

1Q 128.19 132.54 24.36 i28.1% Q.00
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finexa 2% _
Proyecto Planta de Acondicionamiento de Semillas
Cdlculo del Flujo de Caja del Proyecto (en miles de Lempiras}.

0 L 2 3 4 ]
DISPGNIBILIDADES
1 Saldo inicial en Caja 97.04 309.1f 313.07 434,99  422.2%
2 Servicio de procesado 463.02 4Bb.14 534,16 575.40  4614.58
3 Aportes propivs 334,02 0.00 0.00 0.00 0.00 9.00

Prestaaps bancarios:
§ Ioversiones 1. plazo  563.29 0.00 0.00 §.00 ¢.00 .00
5 Capital de trabajo 97.04  2.33 4,00 3.8 3.44 .94

b Total 994,34 562.39 799.27 850.85 1035.83 1240.34

7 Terrreno 16.00

8 Maguinaria y equipe  40%.40

9 Dbras fisicas 175,25

10 Muebles y eq. eficipa  4.70

£1 Cercos 8.00
12 Estudio de factibilidad 10,00

13 laprevistes B1.76
14 Costos de Operacidn 119.67 125.44 135,44 144,38 153.07
13 Bastos de Adainistracidn 7477 1477 1417 7477 .7
16 Bastos financieros 1.p 507,40 107.40 107,40  107.40
17 Bastos fipancieros & c.p 18,44 0.44 0.76 0.69
18 lapuestos a la renta 38,89 43.11 73.48 82,22 90,43
1% Amortizacisn deuda 1.p. 0.00 0,00 0.00 0.00 43,14
20 Amortizacion deuds c.p. 0.00 97.04 2.33 4.00 3.61
22 TOTAL 899.31 253.27 4B6.20 393.86 413.82 475.13

23 FLUJO DE CAJA ACUMULADD 97.04 309.11 313.07 4346.99  622.2F  785.20
24 SALDO MININD DE CAJA 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00
25 SUPERAVIT {VALDRES NEGOL.) 294.1% 298.07 441,99 507.21  790.20
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Continuacidn anexo 21.

DISPORIBILIDADES

1 Salde inirial en Caja  745.20 928.22 1102.13 1289.88 1734.7% 1954.74
2 Servicio de procesado 654,72 4672.72 690.72 708.72 708.72 0.00

3 Bportes propios 0.00 0,00  0.00 .08 0.00 .00
Prestaaps bancarios: :

4 Inversiones 1. plazo 8.00  0.00  0.00 0.00  0.00  0.00
3 Lapital de trabajo 1.17 1.17 1,17 194,95 0.00  0.00
& Total 1421,09 1602.10 £794.01 2193.54 2443.45 155674
1 Jerrreno

8 Maguinaria y equipo

7 Obras fisicas

10 Muebles y eq. oficipa

11 Certos

12 Estudio de factibilidad

13 Imprevistos

14 Costps de Operacidn 161,93 164.B8 167.7% 170,67 170,47 Q.00
15 Bastos Administracidn 74,77  74.77 7477 7477 36213 0.00
16 Bastos fipancierps 1.p  9B.83  BH.62 76,48  $2.02 44,87 24.3b
17 Bastos finsncieros a €. 0.63 0,47 0.22 .22 0,22 37.04
18 Impugstos 3 1z renta 99.34 103.61 107.68 59.44 g.00  0.00
19 Arortizacion dewda l.p. 03,72 6192 76,07 90,52 107.72 128.19
20 Amortizacidn deuda c.p.  3.44 3.54 1.17 1.17 1,17 194.94

22 TOTAL 492.87 499.98 504.13 458.B0 886.72 384,03
23 FLUJD DE CAJA ACUSUL.  928.27 1102.13 1289.88 1734.74 1336.74 1172.21
24 SALDD MINIMD DE CAJA 15,00 15.00  15.00 15,00 1%.00 15.00
25 SUPERAVIT{VALOR.NEBOC) 913.22 1087.13 1274.88 1719.74 1541.,74 1157.2%
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Anexo 22
Proyecto Planta de Acondicionamieniv de Gemillas
Cilcuto Alternative del Flujo de Caja Proyectado (en miles de Leapir

9 1 2 3 4 3

TNGRESCS:
1 ACOND. PROYECTADD 363,02 486,16 534,16 575.40 £14.08
2 OTROS INGRESDS 99,34 2,33 4.00 3.61 334 14
3 TDTAL INGRESOS 996.34 465.35 490,16 537,77 578.84 £18.12
EGRESGS:
4 INVERSION 89%.31
3 OPERACION 253.77 263.32 2B3.6B 301.46 318.29
& FINANCIERDS (INTERES) 0.00 125.84 107.85 108.14 108,09
7 FINANCIERDS (AMDRYIZACION) 0.00 97.04 2.33 4.00 4B.7%

- B BTRDS EGRESDS

9 TOTAL DE EBRESGS 899.31 253.27 4B4.20 193.84 413.67 475.13

10 FLUJO NETO DE EFECTIVO 97.04 282.08 3,96 143.92 145.22 142.99

11+CAJA INICIAL 0,00 97,04 309,11 313,07 436.99 $22.2t
12=CAJA FINAL ACUMULADA  97.04 309.11 333.07 456,99 622.21 743.20
13-CAJR HININA 15.00 15,00 15,00 13,00 153.00

14=5UPERAVIT (BEFICIT) 294,11 298.07 441,99 507.21 750.20



Continuacion anexo 22.

EGRESDS:

b 7 8 g 19 11
INGRESDS:
1 ACOND, PROYECTARO 534,72 672.72 6%0.72 708.77 70B.72  0.00
7 {TRBS INGRESOS 1.17 Y 1,17 194,34 ¢.00 Q.00
3 TOTAL INGRESDS £55.89 573,89 491.89 903.56 70B.72  0.00
4 INVERSIDN
3 DPERACION 336.23 343.22 330,20 304.87 732,79 Q.00
& FINANEIEROS {INJERES) 99.48  B9.2Y 74,70 £2.24 45,04 51.40
7 FINANEIERDS {AMDRTI1.) 57.16  67.47  77.23  7L.469 108.89 323.13
B OTROS EGRESOS
9 TOTAL DE EBRESDS 492,87 4£99.98 504.13 458,80 886.72 3B4.33
¢

10 FLUID NETO DE EFECTIVD 163.02 17391 187.73 444.B6 -17B.00 -384.33
11+CAJA INICTAL 765,20 928.22 1102.13 1289.88 1734.74 1336.74
12=CAJA FINAL ACURULADA  928.27 1102.13 1289.B8 1734.74 1536.74 1172.21
13-CARIA BININA £3.00 15,00 15,00 153,00 15.00 15,00
14=5UPERAVIT {DEFICIT) 913.22 1087.13 1274.88 1719.74 1541.74 1157.21
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Proyecto Planta de Acondicionasiento de Semillas
Balance Beneral Proyectade (en ailes de Leapiras}.

ACTI1YVO

CIRCULANTE:

1 CAIR Y BANCOS

2 VALORES NEGOCIABLES
3 CUENTAS POR COBRAR
4 INVENTARIDS

5 TOTAL DE ACTIVD CIRCULANTE

F130:

97.04 309.11 313.07 436,99 b22.21

97.04 309.11 313,07 456.99 622,72

6 ROB.MABUINARIA Y EQUIPD BRUTDS 614.30 614.30 614.30 514.30 514.30

7 aenos:DEP.ACUMULADA

J2.81 55,62  9B.47 §31.24

B MOB.NADUINARIA Y EQUIPD NETGS £14.30 35BI.49 548.68 515.87 4B83.06

Y TERRENDS Y EDIFICIOS BRUTOS
10 menos:; DEP. ACUMULADA

11 TERRENDS Y EBIFICIOS NETOS
12 INTANGIBLES

13 mepos; ARDRT. INTANGIBLES
14 INTANGIBLES RETOS

153 TOTAL DE AETIVG FLJO

193.25 193.23 193.25 193.23 193.25
$.83  19.65 Z29.48 39.11

193.2% 183,47 173,60 1463.77 153.94
91,76 91,76 91,76 9176 9576

137 i.140 1672 22,29

?1.76 856,18 BO.&1 T7h.04  69.47

899.31 831.10 B0Z.BY 754,88 706.47

996.34 1160.21 1115.95 1211.467 1328.468




Contipuacidn anexp 24,

5 b 7 8 9 10
ACTIVE
CIRCULANTE:
1 CAJA Y BANCOS 763,20 928.22 1102.13 1289.83 1734.74 1534.74

2 VALDRES NEGOCIABLES
3 CUENTAS POR COBRAR
4 INVENTARICS

5 TOTAL DE ACTIVO CIRCULANTE 755,20 92B.27 1102.13 1289.88 1734.74 1536.74

F130:
5 WOB.MABUINARIA Y EGUIPD BRUTOS 614.30 514,30 £14.30 &£14.30 614.30 514,30
7 menos:DEP . ACURULADA 164.0% 195,86 229.67 762.48 295.29 328.10

8 MOB.MAGUINARIA Y EQUIPD NETDS 450,23 417.44 384.63 351.82 319.0f 2B4.20
9 TERRENDS ¥ EDIFICIOS BRUTOS 193,20 193,23 193.25 193.2% 193.2% 193.2%

10 menps: DEP. ACUMULADA 49.13  58.96 4B.79 7B.61 8B.44  98.77
1! TERRENOS Y EDIFICIODS KETOS 144,12 134,29 124.46 114.64 104.81 74.9B
12 INTANBIBLES 91.76 9176 9176 9176 TL.76 9L.7b
13 menos: AMORT. INTANGIBLES 27.86  33.43 39.00 44,38 30.15 535.72
14 INTANGIBLES NETOS £3.90  58.32 52.75 47.1B  41.1  3b.04
15 TOTAL DE ACTIVD FLJO 658.26 410,06 U5h1.BD 5I3.64 445.43 417.227

I6T0TAL ACTIVD 1423.47 1938.27 1663.97 1B03.52 2200.17 1973.9%
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Continuacidn anexo 24,

PASTIVD
CIRCULANTE
17 CUEHTRS POR PAGAR
18 PRESTAROS POR PAGAR L.P. 97.08 99.37  4.33 7.8 7,00
19 INTERESES POR PRGAR C.P. ¥ L.P. 125,84 107.85% 104.15 10B.09
20 DIROS PASIVGS DE C.P,
22 TOTAL PAGIVD CIRCULANTE 97.04 225.21 114,17 115,78 115.10
LARBD PLAZD:
23 PRESTAMDS POR PAGAR L.P. 565.29 565.29 565.279 545.29 565.29
24 BTROS PASIVOS DE L.P.
25 TOTAL PASIVD DE LARGO PLAIQ 365.29 365.29 565.29 540,29 585.29
2t TOTAL PASIVD £62.32 790.49 b79.46 4B1.04 £B0.43
7CAPITAL CONTARABLE
28 CAPITAL SOCIAL 334,02 334,07 334.02 334.02 334,02
79 UTILIDADES RETENIDAS 35,70 102.48 194,37 3:4.23
30 RESERVA LEBAL
31 SUPERAVIT DE CAPITAL
32 TOTAL DE CAPITAL CONTABLE 334,02 349.72 436,50 530.51 4648.23
JFPASTIVD Y CAPITTAL 996,39 1160.20 1115.96 1281.47 1328.48
TOTAL DE ACTIVOS 995.34 1160,21 1115.96 1211.67 1378.468
TOTAL DE PASIVOS 995,34 11560.21 1815.%6 1211.567 1328.48
IGUALDAD DE LA ECUACION CONTARELE Q.00 0.00 Q.00 (.00 0.00



Eontinuacidn anexo 24,
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PASTIVD
CIRCULANTE :
17 CUENTAS POR PAEBAR
18 PRESTAMOS POR PABAR L.P. 6.9 4.7 233 2,33 19611 17474
19 INTERESES POR PAGAR L.P. Y L.P. 99.48 89.29 75,70 42.24 45.04 6140
20 OTROS PASIVDS DE C.P.
22 TOTAL PASIVD CIRCULANTE 106,46 54.00 79.03 44.07 241.15 256.34
LARGD PLAZO:
23 PRESTAMOS POR PABAR 1.P. 520,14 455.43 402,50 324,43 235.91 17B.19
24 OTROS PASIVOS BE L.P.
25 TOTAL PASIVO DE LARGO PLAID 320,14 466,43 202,50 3246.43 235,91 128.19
26 TATAL PASIVD 626,61 560,43 4B1.53 391.0F 477.04 384.53
27€EAPITAL CONTABLE
28 CAPITAL SOCIAL 13402 334.02 334.07 314,02 334,02 334,02
29 UTILIDADES RETENIDAS 462.84 543.83 B48.42 1078.49 1389.09 1235.4)
30 RESERVA LEGAL
31 SUPERAVIT DE CAFITAL
32 J0TAL DE CAPITAL CONTABLE 795.86 977.85 11B2.44 1412.%1 1723.11 1589.43
WPASIVD Y CAPITAL 1423.47 153B.27 1663.97 1B03.32 2200.17 1973.96
JOTAL DE ACTIVOS 1423.47 1538.27 15663.97 1803.52 2200.17 1973.96
TOTAL DE PASIVOS 1473.47 1538.27 15653.97 1803.52 2200.17 1973.%4
IBUALDAD DE LA ECUACION CONTABLE g.00 0,00 000 0,00 Q.00 Q.00
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finexo 23
Proyecto Planta de Acondicionasiento de Semillas
finalisis sultidimensional

Rentabilidad total del proyecte

Egqresos
TIR 22,41 83.0% 90.0% 93.0% 100,07 105.0%
85,07 19.9% 18.5% 17.2% 16,04 14,61
90,61 217 20,87 19.7% 18. 4% 17.0%
fngresos 93.0% 23.9% 22.81% 2t.61 20.6% 19.6%

190.0% 26.1% 23.0% 23.8% 22,67 21,51
105.0% 28,21 27.1% 26.0% 25.9% 23.7%
110.0% 30,11 29.2% 28.1% 27.00 25.9%
115.01 3174 30.9% 1% 29.0% 28.1%

Egresos
YAN 157,30 g3z 90% 3L 100% 1051
837 47.5% -3.56 -34.bb -98.87  -14%.10

90% 120.27 83.11 40.97 -10.14 -51,24
9357, 213.23 163.60 113.97 76,57 34.39
INGRESDS 100% 305.22 236,56 206.93 137.30 110.18
1037 397.13 348.64 299.90 250.26 200.63
110 478,463 440,33 392.03 343,23 293.40
1S 543,70 310.8% im.n 476,31 386,36

Rentabilidad de los capitales propios

Egresas
TiR a2.7% 835.0% 50.0% 95,07 100.0% 103.0%
95,01 21,23 £7.9% 14,41 10.9% 6.31
90,01 Z5.8% 23.32 20.81 17.5% 1381
Ingresos 95.0% 30.6% 27.91 25,24 23.0% 20,41
100.0% 33,62 33.11 30.4% 2.7 23,01
105,01 80.81 38.0% 35,91 32.9% 30.21
116.0% - - 40,31 37.9% 353
115.0% - - - - 80.27
EGRESDS
VAN 149,41 B5L 0% 95% 100% 105

BaYL 39.84 -11.2% -62.33 -106.536  -156.79
90% 112,38 73.42 33.78 -17.83 -48.93
954 205.34 155.91 106.28 £8.88 26.70
INGRESDS 1007 297.53 248.87 199.24 14%.61 102.4%
1054 389.44 340,94 292.21 242.57 192.94
10 470.94 432,85 384.346 335.54 285.91
11%2 338.01 503.20 467.08 418.82 378.87

£19.0%
13.2%
15.87
18.2%
20.5%
22,54
24.8%
26.9%

11e%

~193,26
-193.43
-18.72
70.03
151.09
243.%
336,93

110.9%
1.0%
10.1%
17.0%
22.7%
27.5%
32.7%
37.70%

1107
-202.9%
-113.12

-24.41

62.34
43,3
236,77
329.24

115,01
1L.5E
14,30
16.8%
19.47%
21.3%
23.6%
25.8%

1132
-247.44
-135.87

-b7.82

27.481
103.71
194.33
287.30

115.0%

.2
13, 1%
20.0%
4.7
30.0%
35.2%

1151
-235.13
-183.56

-75.51
20.12
96.02

185.64

279.61



127

Continpuacidn Anexo 25.

Rentabilidad de los capitsles propios con ajuste de up 201 de inflac

Egresos
11R 37.81 B3.0% %0.0% 93.0% 100.0%
85,01 32,81 30.2% 27.8% 23,61
90.0% 35.8% 34,32 32.5% 30.0%
Ingreses 93.01 40,11 37.9% 35.7% 3411
100.0% 44,41 42,71 49.0% 37.8%
103.0% 48. 61 4h. 4% 45.3¢ 2.1%
110,01 - 50.7% 48,51 456.41
115,0% - - - 50,31
EGRESOS
VAN 389.57 KA 90% 95L 1001

831  279.81 228.71 177.8] 133.40
901 332.33 315.37 273.23 222.13
951 445,50 195.87 345,23 308.83

INGRESOS 1001 537.49 488,83 439,20 389.57
109%  629.40 380,90 332.1% 482.33
1307 710,89 672.82 624.311 575.350

sy 1 743,16 707.04 638.78

105,01
3.4
27.6%
32.3%
35.6%
39.9%
.21
48,51

1054

g3.18
171,43
2b6.45
J42.45
432.90
525.86
518.83

110.0%
20.7%
23.4%
29.9%
34.90%
37. 61
42.01
16.31

110%

37.01
126.84
215.55
302.29
383,27
474.23
569.20

115.0%
17.48%
22.81%
27.4%
32.1%
35.51
39.8%
44.1%

113%
-15.17
76.40
164.45
260.07
335.98
A24. 50
319,56




Hrexo 26

Proyecto Planta de Acondicionamiento de Semillas
Punto de Equilibrio Operativo (costo en

miles de Lempiras).

1 2 3 4 >
FPRECIC DE ACONDIC. FPIR GQ. 16,00 146,00 16.00 16.00 14.00
COsSTOS F1J0S:
DEPRECTIACION 48.21 48,21 48.21 48.21 48.21
GASTOS ADMINISTRATIVOS 7477 T74.77 7477 477 T4.T77
INTERESES LARGO PIL_AZO 107.40 107.40 107.40 107.4Q 98.83
COSTOS VARIABLES: i : :
COSTC OPERACION .79 3.7% 3.79 3.79 3.79
PUNTO DE EQUILIBRIO OPERATIVO
CANTIDAD DE ACONDICIONAMIENTO
RERLERIDA : (MILES DE OQ) i8.868 18.88 18.88 18.88 18.17
Continuacidn anexo 26.

& 7 8 9 10
PRECIO DE ACONDIC. POR 0GQ. 1600 16.00 1&6.00 14.00 16.00
COSTOS FIoOos: :
DEPRECIACION 48.21 48.21 48.21 48.71 48.2%1
GASTOS ADMINISTRATIVOS 74.77 F4.77 74.77 74.77 S462.13
INTERESES LARGO PLAZO 8H.462 76.48 &2.02 44.872 24.346
COSTOS VARIABL ES:
COST{ FPERATIVO 3. 79 3.79 3.79 3.79 I.79
ANTO DE EQUILIBRIOC FERATIVO
CANTIDAD DE ACONMDICIONAMIENTO
REQUERIDA : (MILES DE GQ) 17.34 16.34 15.1&6 13.75 S52.00
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Proyecto Planta de Acondicionamiento de Semillas

Razones Financieras.

1 zZ 3 4 5
Indice de solvencia: 1.37 2.748 3.95 5.40 7.1%
Rotacidn del activo: Q.40 .44 Q.44 C.43 Q.43
Razon Endeudamiento : &8. 134 &0.897 S6.21% 81.21% 49 .Q74
Margen de utilidad sobre ventas: 7.71% 13.74% 17.62% 20,457 24,184
Rendimiento del activo liquido: 36.79%

Rendimiento del activo total:

Continuacion anexo 27.

n.984 7.774 B.BIL

21.617 30.0487% 25.74Y 23.804
8

10.44%

) 7 8 9 10

Indice de solvencia: .87 13.95 19.98 7.19 .07
Raotacion del activo: Q.43 ¢.40 0.38 0.32 0.36
Razon Endeudamieqto H 36.437 28.947 21.687 21.687 19,484
Margen de utilidad sobre ventas: 27.64% 30.417 33.317% 43.8574 0.00%
Rendimiento del activo ligquido: 23457 22.087 20.874 24.08%4  O.00%
11.77%4 12.304 12.767. 14,1274 Q.0Q0%

Rendimiento del activo total:




