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I. INTRODUZCION.

La awicultura comercial en Honddras s ha wisto
concentrads gn los icleos donde la poblacidn es  mayor vy
donde los insumas productivos son mas faciles de adguisrir,
limitando sus mercados a estas Aress v dejando, sing por
fusgra, en condicicones dificiles & olras zonas del pais gue
tambkién tienen gran demanda del products & ademds se ven
nhligades a pagar precios mas altps de los gue podris
conseguir si tuvieran wn productor mas cercano 8 la zona.

La producclon avigaela 5 nivel del peguedc agriculior,
es casi en su totalidad destinadsa &1 sutocconsums, con up
ndmero relativamente reducido de aves, sistemas de albergue
radimentarios (o en libertad) v wuna altimentacion deficiente
a bace de desperdicices de cocins asi comt de subproductos
e la cosecha. Pese & esto, los agriculiores actualmente
gstan tratando de dincursionsar en una  pequefia parte del
mercado de pollos de engorde 2 travee de  la formscion de
grupos de campesinos los cuales comparten las obligaciones v
los costos gue 1la crisnta de las aves representan.

ElI sgub-programa de extensidn del Froyecto de Desarecllo
Rural { FDR } del Frovecto Kelleg, sn su aftan  por proveer 2
las campesincs de muevas  ideas y téecnicas de produrcicde,

buscd wuna actividad gue permitiera a los miembros de l1a



=
comunidad 1% de Abril,. incrementar sus  inoreso scandmicos.
Dentro de estns planes se identificaron altegrnativas como
produccidn de hortalizas v Ia crianzs de otro tipo de aves.

LLa idea de producir producios horticolas fud descartads
pues e fa rona np ftendisn lass suficientes fuenites de agua
para producirlas etTicientemente.

De=zpuegs de analirar congieprudamenie la s=situzcidn
economica v las facilidades con gue contzban los miembros de
la comunidad, swrgld la idea de practicar la crianza
semintensiva de pollos de  engorde, provecto cuya sjiscucidn
estariz zupervisads por los agronomos asignados 2 15 zonae*.

En =l presente sstudic se trata de analtizar la slitua-
cion tecnica, economica ¥ financiera actual de este proyecto
avicola a=si como también de regalizar wn disgnégstico de 1s
comunidad spobre aspechos soaniocultituralss que nos permitan en
el futuwroc conocer mas a fondo laz necesidades gue los
habitantes de la =zona puedan tener.

Ademss s trats de snconirse ! omeijor models técnico-
economice de produccidn gue permita mejorar 1 ingreso de
loas agricultores al tiempo gue pueda  see wtilizado por =21

PBR, en otiras zonas de infliuencis Hel proyvecto mismo.

* pgronomoz Lauwra Suaco vy Juan e Las Heras.
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#A. Identificacion del Froblemna.

Ls resistencia =&l vambico por parte de 21 campesinado.
=2 ha censtituido coms un problema  estructural del sector
rural mismo, lo cual ha bleoqueado 1la implementacison des
werdelos de desarrollo en las areas rorales de Latinoamérica.

En este s=entido, &1 subprograma de Extensidn de el
Froyvects de Dezarrcllo Rural (FDR)Y, aziste técnicamente uen
sistena de proguccion de pollos de wngorde en 1s zoma de
Danli, El Faraiso, en la comunided denominada 17 de Abril.

Bicho proyectn, s rezliza en unas estructuras que
fueran acondicionadas para gue reuniesen los reguerimisntos
necesarine pars ] adecuwade desarrollo de los pollos.

Algunos de  los costos de produccion come masno de obra,
slguiler de instalaciones, agus, luz etc.., son absarvidos
por la comunidad, razon por la oual ge hgce dificil determi-
mar la rentabilidad de el provecto, &asi como conocer =1
margen de otilidad gque la actividad representa para los
avicultores ipvelucrasdos en =1la.

For le tamnto, 2 hace necesario conocer v evalyar los
resultados obtenidos en éste proyvecto a fin de determinar si
son o sufirientemente aceplables desde =21 punto de wvista
técnico, econdmico y  financierc paprs poder ser utilizades
comez punto de referenciz v comparaclon para con ohros

prayvectos similares gue pudieran realizarse en obras zonsas



de infliuencia del FOFE.

B. Justificscicn del Fstidip.

Beneficiar a Ins habifantez d2 la cosunidad 192 de
Abril, & traves del estsblecimisntoc de los nivelesz dptimos
de  produccidn que medor se adapten a 1z regidn v a ia
comunidad proplamente dicha, analizé&ndols desde s1 punte de
wigta lLécnico, asondmico v financierc, determimnado la
rentabilidad del provecto v extrapolandsls s tina futura

expansion del mismo.

C. pisgtive General.

Deierminar 1x factibilidad technica, econdmica 4
financiera del modele de produccidn de  la  produccidan de
pollos de engorde de la empresa ¥ Comunidad 19 de &bril ™

Damli, El Paraizo.

L. Ohietivgs Especificos.

al) Ohtener los resyltados tErdicos, sCconanicos v
financiercs de la empiress.
b}l Bvtener daitos scbre los aspectos sociocul turales de

la comuanidad.
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€) Benerar la informacion necesaria  para evaluar la
prsibilidad de implementacicon de proyvectos similares en
gliras zonas.

E. Limifaciones del Estudio.

al La resitencia sl cambic por parte de Ios campesinos,
se presenta como una limitante tradicicnsl en el area rural
de latinoamérica.

ki Inexistencia de ciertos parametros que  por inewxpe—
rigncia de los productores ¥y técnicos no fuesron tomados 2 s
debido tiempo.

c) Factores ambientales v de tipo saritario gue puedan

afectar =21 nornal desenvolvimiento del provecto.



IT.REVISION DE LITERATURA.

A. Sobre Provectos

Sequin FAOD, i985; la mayor partie de los proyectos han de
pasar por una seérie de etapasg andlogas entre la concepoidn vy
el momente en gue se puede  comeEpIsr su ejecucicon. S5i los
provectos no se preparan detsnidamente en btedas sus partos
gacenciales s& producird casi ingvitablemsnte ona inversidn
ineficar [ GHittinger, 197% ).

Un provecto es una propuests ordenada de acciones que
pretenden la solucidn o reduccion de un problema que afecta
a un individuc ¢ un grups do zllos [ Aguirre, 1983 ). Son
los ipstrumentos claves para =] desarrplle vy estan consti-
tuidas por fode €] complejo de actividades desarrollacdas
para ufilizar recursos y obtener beneficios
{ Bittinger, 198%, 12?73 ).

Ern general se plensa w0 1gs provecios agricclas comb
una actividad de inversidn a la gque se destinan los recursca
financierns { fittinger, 1983 }.

Seguan FAQD, 1285, e un proyecto suslen distinguirse
cuatrs fases diferentes:

i1 Identificacidn.— [Oue dia uwna idea del proyecto con

suficimnte detszlle para Jushtificar la asignacion de

los recurscs necesarios para los setudios de
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viabilided v protesar los principalss problemas
armtes gQue s ejecute el provectco.

21 Preparacidn.— 5Srp retiere 3 la terminacidn de los
estudies de viabilidad. Su objeltive es demostrar que
el provecto se ajusta a las necesidades del padis,
es adeguado desde gl punto de wista téecnico, es
viable administrativa, econtmica, Tlhanciera vy
socialmente v ademas ws compatible con las conside-

ragiones de cardcter ambiental.

L

Evaluacidn.— Es prerrogativa de las instituciones
financiera=s v entrafa un examen critico del estudice
de wiabilidad v la formtlacicn de recomendaciones.

4) Ejecucion.— Es incumbencia Tundamenlalmente de cada

pais bajo la supervision v posible evaluacidn final
de las instituciones de credito.

Es muy posible gque todo un programa pudiera analizarse
tomo si fuese un soio proyecto, pero, &1 Lérminds generales,
@8 mejor gue los proyectos s&an mds bien redutidos, cercanos
a lo minimo ¥ que resul te econdmica, técnice y administrati-
vamente viable [ Gittinger, 1983 ).

El analisis detenide de un proyvecto mostrara los
supuestons poco ajustados a la realidsd o dudoses, e Ilndigara
la Forma de mpdificar el proyects & fin de mejorar su
tapacidad poard producir rigueza o aumentar los beneficics
no cuantificables gque punde esperarse obtoner de &1

{ Gittinger, 1973).
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HGegun (Qlivares, 1978, citadoe por GBittinger, 1983,
cuande gn el andli=is de un provecto no ss preve el resulta-
do de Jla inversisdn 2 £1, ls causa com'n parece haber =sido
sencillamente la deficiente preparacion del analisis. v 5 su
wver, parte de la deficiente plapificacion se debs 5 gue en
los provectos de desarrollo agropecuario ademas de  la
incertidumbre del! comportamisnto de 1z ofertis concurirente,
siempre hay gue tener en cusnta una serie de factores
intontrolables, casi  todeos de origen climatico, qgue pusden
afectar de maners sensible los resultados { Hiragem v eol.,
1988 ).

El andlisis de proyectss gs todo un proceso iterativo,
g5 decir gue =] analista debe volver atrids continuamente vy
ajtiztar declsiones anteriores a la luz de 1o gue ha aprepdi-

do del dltimo andlisis { Gittipger, 1983 ).

B.Scbre fAcpectns Técnicos.

El anilisis Iecrnico se ocups del gstudic de los insumos

{ surministros ' v los producstoers de bBlermes vy serviclos reales

del provecto ( Sittinger, 1273 }. Adem&=z, skxaminard las
rasibles relaciones técnicas en tin  provecto agricols
propussto.

El estudio sgrondmico deberd efectusrse anltes gue los

oirog estudiogs, va Que este por la simple comparacisn entre
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los  insumes v condiciones agrondémicas de 1a zona, pusden
gefinir £l1 rechazo de una idea de proveclte { Ramos, 1983 3.
La informacidn técnica exigird 1los conocimientos de profe-—
sionalgs de iqdo W grupo de especialistas | agrdnomos,
ingenieros civiles, ogectecnistas, sogidlogos, antropdlogos
etg. Y. El reunir todas las partes de un provecto de forma
gque tenga grandes probabilidades de énito, exige contar con
administradores experimentados gue ctnozcsan la sociedad vy la
regiin en gue se  proyvecta  invertir. El analisis teéecnico
indudablemente es muy ilmportamte v =21 marco del proyecto
debe astar In suficientomente bien definido para que ess

an&lisis sea completo v prociso ( Bittinger, 1973 1.

L. _Spbre Mercado v Comercisliizacidn.

1. Estudio de meErcado-

Segin Suarez v tol., 1983, &1 estudio de mercadoc hace
referencia a los problemas relativos a la transferencia v
wents de bienes v eervicios del productor al copsumidor .
Tiene como owbistivo analizxar la demanda interna v externa
para la prodoucoids resultantes de la  implemeptacidon del
proyecto, estimar logs precios & gue seran vendidos los
biengs o servitipns preoducidos v determinsr los ganalesz de
comercializacidn { Miragem v col., 1983 J.Es muy importante

demastrar la sxistepcia de tn mercado potencial para les
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aumenios provectadsos de la produccidn {(FAOD, 1985 v Ramos,
iF83 ).

En les anilisis de mercado se trata de analizar 13
forma como evolucionan la oferts v la demanda , parsa ello
podenas ttilizar la ipformacidn ya existente {(gseries de
pradugeicon, serie de repndimientes ete.) o bBiep l& informa-—
cidn gbtenidz mediants investigacicnes pertinentes
{ Figllos, 1988, conunicscidn personal, Berlidz, 1988,
comumicacion persaonsl v Firesgem v caol., 1985 ).

lLos resultados de gste estudio son de capital imporfan-—
cia v el éxitey de los provectos dependerd sn gran parte de
ellas [ Miragem vy g£pl., 1983, Gittinger, 1985 v Avari.

ig971).

2. Mercsdo.

Como mercado s2 define entre otras cogsas al conjunto de
actos de compra v wenta fue se refis/fren a un producto
determinado { Suarez v cel.,. 1982 ). Es 1a palestra de un
intercambic en potencia v su tamafin  depende del ptimeroc de
personas gque muestran entre otras cosas:

2} Interés g gl objeto.

b} Predisposicisan pare ofrecer los recursos gue sea

requisre para gbtenerle. { KEobler, 1984 ).
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Szgun Foster, 1974, para que un mercade sea eTiciente
sz deben reunlr los siguisnies requisitos:

a} Homogeneidad de la mercancis lotercambisble.

by Existencia de un gran numsro de compradores y

vendedores.

c) Facilidad para entrar ¥ sslir del mercade.

Segin Sudrezx, 1980; en un meErcado eficiente las
diferentes estimacicnes del wvalor de uwna arccidn deben
oscilar de forma aleatoria en formo a su  verdaders valor
intrinseco,

El mercado del consumider es el dltimo mercado para ml
gque s2 orgenizan las actividades econdmicas vy sus obhietivos
pueden clasifigarse de dos manpran:

4] Duraderos, neo duradersos v servicios.

kY Be oonvenisncia, de elecsitn de compra v

especlalidades.

El abjetivo de los consunidores es saticfacer sus
necesidades [ Kotler, 1984 ).

For otre parte Hasag v Soto, 1949, sostiensno gue los
mercados pusden slasificsarse segun su tipo, atendiendo a
sri=s conceptos diferentes. Estos &on:

a) For grupos de productores involucrados.

b) Por 4resa cubierta.

c) For su astacionalidad.

d) Por su nivel de operaziones.
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2} For su grado de competencia.
T} For el {tipo de intercambio.
Ususlmente, sele se discuten los cuabre primeros en la

descripcicn de mercados.

S, Caneles de comprcislirzacidn.

Miragem y ceol., 19835, @Gittinger, 1985, 1973 v Haag v
oto, 1949, sostienen gue el proceso de comercializacidn
comprende teodas las actividades necesarias para poner el
producto en manes del consunider asi come el suministiro de
materias pripas v servicios para exuplatar #l proyvecto.

En nuestros dias la mayoria de los productores ng
venden directamente sus producltos al consumidor final sino
gue entre 2llos s mueve una extensa coneccidn de interme—
diarios, algunpsg mayoristaz ¥y ptros minoristas, oue desempe-—
Aan un papel importante an la comercializacidn de los=
productos { Kotler, 1983 y Gittinger, 1973 ).

Segun Sudrez v col., 1983, e] tanal de distribucidn as
un medio a travégs del cual discurren las mercancias desde el
productor  hasta 21 copsumider vy tlene comg  finalidad
conseguir agquella conbinscidn dpbima de medios v pgspecialis-—
tas que haga minimpo el foste del obietivo que se persigie.

Breyer, 1944, titado por Kotler, 1984, sostiens que hay
wr canal de distribucidn en cuanto =e sstipulan las condi-

giones de las tonsecuciones o acuerdos gue cubren la
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distanriz del productor al  consumidor entre organiraciones
que se suponen Jdeoteadas de las capacidades netesarias.

Katler, 1984 v Hasag y Soto, 1949, argumentan gue entre
la principales funciones de los intermediarios estd la de
formar, con lineas de muchos preductores. un surtido que
pusde interesar a lo= compradores v ademds bacer pequetas
particionss o glaslficaciones para ajustarwe & las necesida-

des del consumidor.

4. Pracios.

l.a wviabilidad interna del proyecto y log resultados de
la evaluacidn del mismo dependerdn de 1los precios utiliza-
das, le que indica la importancia de eatas (Miragem y aol.,
19B3).

Los modelos de precios wutilizades Bn la practica
timnden a bamarese casl sienpre en un punto de vista Iimitade
del problema de los precios v, suelen dar importancia a un
solo factor { el costo, la demanda ¢ la competanciajl,
desderandp los demas (Kotler, 1984 ).

Es ampliamente recontcide, gue dadas law #ondiclones de
W mercade " perfecto " { con muchos compradores v vendedo~
res,. altamente competitivos ) f acabard per dar a cada
producte basico de la gconomia el wvalor da su producto
marginal, o #ea, gue el precin de todos los bignes v

sErvicios roflejard exactamente 21 valor gue la Gltima
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unidad usada de ese producto, bien o servicio aporta s la
produceidn { Glittinger, 1973 ).

Miragem v cCol.,., 19B%, indican que 2@ estudic da
precios se purde dividir en tres partes:

a) Andlisis de la evolucidn histdrica de precios.

) AnAlisis de los primcipales Tactores gque determinan

los pretios.

c) AnAdlisis de la proveccidn histérice de los precios

para el periodo que cubrira el proyecto,

Por otra parte Hotler, 1984, describe varios métodos
aue colaboran en la fijacidn de pregiss. Entre ellos
tenemos:

a) Fijacidn de precios orientados hacia ips costos.

b} Fijation de precios a  base de un mérgen de minimas

utilidades.

&) Fijagion de precios oripntados hacia la competencia.

Cuando S8 Lrata de productos gue nermalmente oo 500
objetc de comercio international; los precios gue  los
productores  reciben efmctivamente En lag rondicicnes
"normales" de mercadon, ronstituirdn la base para las

provecciones de los precions { FAO, 1985 ).

0. Sobre &ni 13is Frondmico,

Lios entudivns gcondmices tisnen la inspiraciion cilentifi-~

ca cuyo ochietivoe es suminisbrar a los dirigoentes de las
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ampresas los #lementos  gue podran servir de base & sus
decisionegs [ Lesourne, 1970 ).

Segun Gittingor, 1973, en tedo pravectos interesa
conocer en primer lugar el rendimiento o la productividad v
la rentabilidad global para la socledad o la economia en su
conjunte, de iodes los  recursns que 52 le destinan, 2on
independencia del sector social que beneticia. Ese es gl
rendimientsn aocial de provecio.

fa evaluacidn social { también llamada evaluacifn
etontmica } del preovecto tiene come objietive hAsico aseguirar
que 2l conjumts de recursos que el proyeclto consume
({ tierra, trabajo, capital, divisas, v atros )}, resulte en
#) mayor beneflcio pesible para la sociedad an su conjunto
{ Miragem ¥ col.,1983 ).

El analisis egconmamico n& nes dice nada sobre 1a
disbribucidn del ingreso, resulta indiferente también hacla
la prepicdad del capital. Ean este andlisis se tiene en
cuenta bAdsicamente la remuneracion de la mano de obra y de
otres insumos a precins de mercado o precioss de coenta que
procuran aprosimarse a los verdatdsros costos  de oporitunidad
{ Gittinger, 1973 ). Dsdo que no s= dispone de una funcidn
agregada degl bienestar social gue permita cuwantifticar la
contribucidn marginal de wun proveclo al beneficio de la
BoGCledad, s& debe definir cuales eon 1o abjetivns relevan-

tea para la soccisdad en conjunto, v con base on gllos medir
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el impaects del proyecto de acuerdeo al grado en gue contri-
bBuva a1 logro de los mi=mos [ Mirsgem v cal., 1985 ).

Gittinger, 1973, indica que el 2a2nalisis econdmico se
caracterizs por lo siguiente:

al En el analisis econdmico lo= impuestss v subvencio—
mes s consideran como pegos def transterenosia.

b} Algunos precios poeden cambiarse psra refleiar mejor
los wverdaderocs valores sociale= o econdmicos,
lo que a menudo sE conoce oomo 'precit sombra®.

c) El interés spbre 21 gapital hnunda 25 separado o
deducida del rendimi=nto bruic,; yva que son paris del
rendimisntc glghal del capital gue obtiens 1s
zociedad en conjunto.

En restmen podria decirse que 21 andlisiy econtdmico se
orienta a determinar =i el prayscito pusde contribuir en
Torma importante al desarrolilo de la economisz en conijunto.

La evaluasion de las técnicas modernas vy las modifica—
ciones de l1a situacidn scondmica genmeral har  sido tan
répidass =20 =21 munde  actual, gQue las emnpresas necesitan
disponer de melodos @mas  seguros  gue  antes, para poder
apreciar la rentabilidad doe las diferentes alternativas
grtre las cusales deben elegir | Franouet, 1972 ).

Laspsurne, 1970, indica que 2l estudiy econdmicos debe
comprender cinco etapass

mal Planteamientos del problems.
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b} Recoger la opinidn dg las per=zonas inteirgsadas.
¢) Integrar los hechos =0 2] marco de un nodelo.
d) Deducir del modelo un clerto pamers de consecuen-—
claw.
&) Frpgentar =l informe pertinente aportando lag

posibles solucionps o reconendaciones.

E. Sobre ona&llisis Financiero.

Los aspectos fTinancieros ge refieren primordialmente a
concideraciones relativas a la ceapacidad e obiener ganan—
cias del prayecto.

En un andlisis financiero se trata de saber si se podra
obtener les fondnos que necesitard ol provectio v &1L pueds ser
financieramente viable { Gittinger, 1973 .

Us objetive principal del snalisis financiera de
provectos agricolas es juzgar el monto de recurses de gue
podran disponer las familias participantes en el provecto
para  sustentarse { Gittinger, 1983 ). En e8! an&lisis
financisra ftambién e= importante sstablecsr 108 meontos de la
disponibilidad monetaria en cada une de los afics de vida de
un proyecto y gsta informacidn es Ia base para elaborar un
adecuado plan de financiamiento vy recupsratidn del credito

necesarian ([ Ramps, 198BS ).
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Bittimger, 1975, indita fque =n el analisis SE presen—

tan las siguismntes carscterdsticas:

&l

B}

£}

En el analisis {finsnciero se utilizan sismpre los
precios de mercado, incluidos impussios ¥ subsidios.
Los impuestos se consideran simplemente como un
coaste v 1os subsidios como un lngresc por lo gues
todos log siustes que =& hacen en &l analisis
econdmicn resultan ipnecesarios aqui.

En el an&lisis financiero los intereses pagados &
provegdores externca de capital se consideran como
cogstoe v reembolscos de capital tomande a préstamc de
=2aps proveedores v, ge deducs antes de lleagar 5 la

corriente de bheneficios.



ITI. METODOLOGTA

A.Diagnd o de la Zona.

En esta parte del analisis s trata de establecer en
forma precisa los csistsmas de produccidn tradiciconales,
rtivel educacional as:i como también las facilidades ¥
limitaciones con que s#  pnguentrasn 1los miembros de la
comitridad.

Para realizar este estudic se Illevd & cabo un proceso
de obs=ervacicon con la avuda de los agronomss encargados de

la zona en evaluacicn.

B.Estudin de Mercado.

Fara realizar el sstudio de mercade se hizo uso del
métode de enguestas vwa gue no =2 cuenta con inTormacion
anteriocr gque pudiera utilizar=se como bhase de mste andlisis.

S llevd & cabo una encugshta donde se incluyd todos los
supermercados dJde Danli vy ®els restaurantes gue  fueraon
splrccionades al szar debido a que no s guenta con una
renst exacto de la totalidad da los mismos.

Ern #1 weatudic se ingluye £l a2nAlisie de la demanda, la
oferta, Ios intermediarics v demas caragheristicss del

mercado existente para los poelles de engorde @n Danii.
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C. Estudio Tédonico.

En el esbudio técnico se lncluve una guia de todos los
aspectos de mangio gue =sp dehen seguir para lx crianza
efectiva de las aves. Esta seccidn se incluye con el dnico
fin de proveRr una  ayuda adicional a2l productor a2 fip de

maximizar la rentabilidad de su pequena empresa,

D. Diagndsiico de la Empresa.

1. Estudio Organizacional.

Se elabord wn organigrama gue puestra la estreugtura
arganizativa actual de la pmpresa. En é1 se incluyen todos
les productores v los agronomos asignados a la zorna v la

distribucidn de las obligacinnes de= cada uno.

Z. ¥sloracidn de la Enpresa.

Fara realizar la valoracion de la emprasa en cuestion,
s tutilizd informazidn de tipt primaric, generada por los
ancargados de la produccidn ¥ grianza de pollos de sngorde
/N la zona.

FPara valorar la empresa en su conjunto se wbilizaron
dos diferentes criterios, dependiendo cada uvno del tipo de

bign a =valuar:
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at Para terrencs ¥ ¢onstruccliones se utilizd el
eriterio del soste histdrice gque seguin Gorasguieta,
17274, econsiste en wvalorar un bien de acuerds & su
precio de coste.

b} Para el equipo se utilizd &1 criterio del valor de
repasicidn que seguan 2] misms autor, s& basa en gue
las amurtizaciones se limitan & recuperar el precio
de coste de un bien y estos muchas wecps son
insuficientes para renovar £l mismo.

Fara lasificar el active de la esfpress, cestie se
dividid de avuerds a st grado de liguidesz, e artivo fijo vy
en active sirculante. Ademds se considerd una categoria
intermedia que en el estudin se conpce come activo diferids
gque incluye unicamente Ioms gastos de puesla en marcha. 8a
tunsideraron dentro del aghtivo Tijo, aguellus bienes de més
lents recupgracidn es decir, terrenc e instalaciones v al
gquipo de trabsjo, vy dentro del activo circulante todo lo

que se retfiere a allimentacidn y aves.

3. Sobre financlamiento.

Fara la determinacion de los tipos v  fuentes del
mismo, se  partid de comunicaciaones personales de los

técnicos vy @ncargados del PDR.
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4. Sobre costos 2 ingregsos.

Fara llevar a cabo esta parte del anélisis s& racsurrid
& los informes presentados por los sgronomos asignados a la
Zons ¥ a 1os registros de  produccion vy venta edistentes m=n
1s explotacidn.

En tuanto & costos, s2 incluven los costos de 1a
semilla { pollitos ), sosbos del alimento consumido periodi-
camente, manoc de cbra;, productos veterinarios ete.

Debido a gue laos productoresz no cobran en efectiva por
la.manﬂ de obra aporitada, fue npeceszric asignarle un costo
dg® oportunidad, el cual sg estisnd en Lps. G880 por hors
pars las condiciones de la zona=.

En lo=s ingresos Se incluven las  wventas de polloc v
ygallipnsza, calculadas 2n base 5 los registros va menciona-—

An=.,

S. Funto de eguilibrio.

A partir de 1z informacidn ebtenida en los ingiscs
anteriares, s= gcalculd el punrty de equilibric de 1s sxplota-
cidnrn. Fue necessrio flasificar Ions costos en warishles vy
fijo=s de acuserdo con  la variacidpn gue sstos presentan al

variar log niveles de produccidn.

= Falck, 1988, Comupicacidn personal.
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E. Estudie Financiero.

1. Situaridn actual de las empresa.

Para evaluar la rentabilidad vy powicitn financiera
actuzl de la empresa se utilizaron les siguientes cuadros
financieros:

a) Estado de perdidas y ganancias.

)} Balance de situacion.

A partir de esta informacison, s2 estimaren lpos grinci-
pales indicadores financigros para determinar algun grado dg

riesgo financieroc en 1la explotacidn.

2. Perspectivas de la empresa.

Fara analizar las pergspectivas de la emprasa en el
medians plazo, se utilizan la siguiente infarmacion finan=
ciera provectada:

&) Flujo de caja.

k) Estado de pérdidas y gananciss.

) Balance de situacidn.
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F. Estydin Feondmigo.

1. Perspectives de la empresa.

Para svaluydr la situation Tutura de la empirema e2noel
mediano plaze =Se realize la actualiracion de 108 flujos
incrementales de ingresos y egresos durante un periodeo de 3
afos, con el fin de conpter el mento de la riqueza de la
empresa #n 21 futuro, pero expresada en términos de dinero
actual.

Cono factor de descuento se uvtilizd uvna tasa asipnada
como tostn de oportunidad del capital mds un  porcentaje por
aversisn &l riesgo. Esite cosio te cportunidad fue necesario
utilizarlio debido a gue £} PDR, que es la principal fuente
de filnanciamiento edterno de la empresa, no cochrea oingtin
tipo de cargo fimanciero por =21 capital aportado. La tasa
ultkilizada fue de 17 X como costo del capital, usando como
critorio que les bangos publicos v privados tiensn disponi-
ble tondos para proyectos similares A esza tasa de interas.
Debids a gue la comunidad hece una aportacidn minima del
capital +total. Los produoctaorss sienten pota aversiﬁﬁ al
riesga, por lo gque wun 2 % {fue consideradd como margen
aceptahble. Lee antericr nos resulta =en un punte de sorte de
22 %,

Mo se utilizan los pardmetros de gvaluacion mise comunes
{ Tasa Interna de ARetorno v Valor Aclual Neto ) dadas las

cosdiciones actnales de la empresa, pues estos schreesiiman
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w1l no haber wn monto de puevs inversidn contra sl cupl

comparar el proyecto pues nos se

sino mnda hien depreciados.

cuenta on

valores reales




IV. RESULTAROE ¥ DISCUSION.

f. Disgnédstico de la Zhna.

A través de egte andlisis s pudn determinar gue la
totalidad de los agricultores se dedica & 1la produccidn de
granos bkasices: destinandc una parte al] consumo de las
familias v @l restop a la venta., con el Tin de obtener alguna
remudneracidn para poder satisfacer otras de sus netesidaties
{ vestido, medicinas, =ta. ). Una peguersa porcion de ia
tiprra disponible se dedicz a 1a produccidn de ciertas
hortalizas deatinadas también al consumo de las familias
como complemento de st dieta.

Para la produccicon agricola s8 hace uss de praclticas
culturales tradicionales. Esto se estd tratando de mejiorar
a travées del sistema de extensldn del FDR.

Antese de que este provecto de wuplotagidn avicnla a
rivel comercisl se iniciars, la produccion y crianza de las
aves 1la realizaban gasi esxclusivamente la puieres de la
cosunidad. La produgeidn total sstaba destinada dnica vy
exclusivamente al constimo de las familias tambien como
conplemento A su dieta. La crisnza pstabs gonstibuida on

promedio por unas catorce aves entre pellos de encorde v




gallinas ponedoras.

La alimentacion de las awves y de cualauier obtro ftipo de
animales domésticos = realirsba a base de subproductos de
las cosechass y desperdicing de cocina 1o cual redundaba en
una baja produstividad de los animales gquienes  ademds
gstabarn edpuestos a una serie de peligros, ( robos o
enfermedades ), debido a gque se les oriaba en libertad o =n
sistemas semiconfinados lo cual no les ofrecia pinguna
seguridad.

En peneral se puedes atirmsr gue este poblado cuemtas con
un  ndmere aceptable de servicigs comunitarins  hbasicos.
Existe una peguefa escuela a la oual asisten casi ta
totalidad de la poblacidn infantil de la cosunidad. Se
cuenta con servitic de agua provenients dJde pozos de acumitla-—
Cidn. Bs importante sshalse guse no existen centros  de salud
en la comunidad 1g cual dificults 1z recepoion de servicios
medicos.

Bebido a la receptividad mostrads por 1lobs habitantes
del poblade a la asistencia brindada por los extensionistas
del PR, sz pusde atirmar con cisrte grado de ssguridad gue
esgta 28 unsg conunidsd quwy abisrta a2 las  innoovaciones
trenmldgicas, lo cusl facilita encrosmenie el trabais en la

SOna .
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B. Setudip dog Mercado,

El proposito primordial de sste estudic Tud estabhie—
cer e identificar, dentro del mercado de pollos de engords
en la ciuvdad de Danli, la= causas qus ocriginan las diferen—
tes fluctuaciones del precia, asi como  tamiblén realizar una
caracterizacion tanto de la oferta como de laz demanda del
producto & traves de todo 2l afno.

Come ya se menclone, se realisd una encuesta en la gue
=2 incluye todos los supermercados sxlistentss en la zona de
Banli v seds restsurantes gue fueron seleccionados &l azar

por no tener un cense exacto de la totalidad de eztos.,

1. Caracteristicas de la demands.

Despusas de analizar lo=s datoes recavados 52 pusde

=

.

{
fcnn:luir ague 21 products tiene gran acephtacicon a 1o largo de

{

ftadn 2l ano, peroc la demanda s=2 ve lncremsntada durants los
meses de noviembre a  abril, periodo gue coincide con ls
navidad, semsana sants v la cosecha de cafd gue es cuando los
productores de café venden su producte lo cual  les defa un
sxnedente monetaric que les permite adguirir otros productos

H\x?parte de los bienes gue normalmente conouamen.
b A partir de los datos proporcicnados por la pncuests ==

Fuede  observar qgue los supermercados son los dnico gue

compran directamente al productor o intermediaris debido =
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=u capacidad de mareic de gifc=s volumsnes de producio,
capacidad ton gue ne cuenian establecimientos como lo=
restaurspntes.

Todos los supermercados v  establecimentos encuestados
conpran 21  produsts enters v congelado, en cantidades gue
Tflucidan de acuerdo con el tamafe del establecimiento.

Los superpercados compran de 273 a 346 Kps. semanalmen-—
t= v la mayoris de ectos establecimientos estaria dispuesto
a incrementar su compra en aproximadamente 130 a2 180 Kgs. de
producto semansles [ i tuvieran un proveedor fijo v cercanoc
a la ciuvdad ). Dada ssta situacidn., se presents la pportuni-
dad de cubrir este segmento del mercado. supliendole con

regularidad, calidad v a2 un buen precio.

Z. Baracteristicas da 1a oferta.

En la actualidad el mercado se encusclra en manocs de
dos Compafilas bhastante gramdes:

) FAMNALCO.- Fabrica MNacional de 4limentos

Concentrados.

B) CADECA.— CompaFRia Avicola de Centroamdrics.

Estas tdos compafiias se encargsn de criar, procesare,
congelar vy llevar =21 products hasts  los supermercados, en
sacts de 100 a 158 Kgs.

La mayoria, por no decir 15 totalidad de los estableci-
mientos compran el producto a estos dos productores, pero

ninrgunio niega que le gustaria tensr wn productor cercano oue
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ies abasteciera del producic & un coste menor que 21
actual.
t,a empress actualmente ha venido colocands en &1
mercads un  promedio de 1312 Hgs. de producto  cada dos
camanas. S considera ove es uns produccicon que deberdia

incrementarse a fin de captar mas mercado.

E. GCaracteristica=s del consumidor.

S pudo establecer gue =1 producto biene gran acepta-
cicn =n todos los estratos sooieles, pera esta se diferencia
en la caslidad gue pueden copsumir. l.La clase baja por lo
geaeral consume  los  aenudos de pollo, misntras gue las
clases medians baja, mediana alta v alte constumen un pollo
de mejor calidad, meyor cantidad v con mayeor frecuencia

dehido a su capacidad de compra mis elevads.

4. Caracteristicas de los precios.

Segtin  las personas  encuestadas, los precics a Que
compran el produacto se mantiensn constantes durante todo =21
afio. Esto s2 debe &l control de precioz por  parite del
gmbieno sobre =ste products, considerado coms  parte de la
canasia basica de consumo, ademass de la presion qQue ejercen
las grandes compaiias edistentes, quienes ceontreolan lta

oferta v la demands del mismo durante todo 21 periocdo.
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Existen dos categorias baio los cuales los productores
wvanden a lo= supermercados:

&) Comn FMenudos: Lps. 3.4858 por Hg.

E; Sin Menudos: Lps. 5.94 por Kg.

Los supermercados, gue  acttian coms intermediarios en
este caso, venden 21 producto btambién  bajo las categorias
antes mencionadas v a lo= sigulentes precios:

a} Con Menudos: Lps. 4.07 por Kg.

b} Sin Fenudos: Lps. 4.&42 por Ko

3. Imtermediarios.

Los productoras venden directamente a los supermercados
vy estos & sy wes hacen 21 papsl de lntermedlarios, vendiendo
yva s=28 a los restauwrantes o al consumidor final directamen—
te.

e anterior sSe reduce a un  canal de comercializacidn

como &l gue se presenta en la figura 1.
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PRUDULCTOR

SUPERMERCADDOS

E
I I

CONSUMIDOR RESTAURANTES

|

CONSUMIDDR

Figura 1. Canal de comercializacidn del mercado de pollaz de
engorde en la cindad de Dapli, E1 Paraiso.

Err 1a figura 2 se pugde ohsarvar &l @ precio definido a

cada nivel de la cadena de comercizlizscidn.
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FRODUCTOR
{(3.2a}

INTERMEDIARIT
(Z.F8)

SUPERMERCADOS
(4 .&2%

CORSUM IDORES

Fiqura 2. Frecics, =sn lampiras, definidos para cada nivel de
la cadena de comercializacidn en la ciudad de
hartli. El Faraiso.

frializande 2l cCcanal Qque musstra la figura anterior =e
puede observsr gue  los supernercedes  obfisnsn wn mayor
margen de ganancia a traves de la comercializanicon del pello
producide par la empresa.  La encuesta v el snalisis de la

misma se muestran en los snekos 1 0y 2.

&, Especificaciconss del producho.

El producto que demanda el mercade Timal, debiera ser
corgelado, limpip, sin wvisceras v con ftodas las demas

especificaciones de control de calidad poritinentes.
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L. Estudio Téocmico,

1. Tama#io v localizacion de 13 empresa.

a} Tamafio.

Se dispone de un  ftotal de una hectarea de terrenc
destinado & ls operacidn de la sapresa. )

La euplotacidn cuenta con custro galpones de 7 mis. de
anche por  1& mts, de laroo con una capacidad para 1200 aves
ceda uno. fdemds possw una bodega de 55 mts. cusdrados.

Se procssan aproXimadamente 25 loteslahoc o 12040 aves
cads lote, con esto se conasdguen 30,171 HKHgs. de carpe =1

ano.

Y Localizacidn.

La empresa s encuentra funcionandoc en la comunidad 19
tde abril, ELarretera & Jutiaps, Valle de Jamastran, El
Faraisp, & 45 Km. de la ciwdad de Danli. del mismoc departa-—

mento.

2. Proceso de locubacicon ¥y engorde.

En esta exuplocitacion s&= usa una raszs mejorads | Leghorn
1 Ia rual logra 1.80 Kgs. de pesc vivo v 1,14 KHgs. de peso
en canal, al memento del sacrificio ( aprodimadamente & las

7 semsnan de crecimiente Y. Esta raza fué seleccionsda por



S8
#u eficiencia en 1la producclon de carne ¥ su reconocids
resistencia a 1a viruela [ por lo menos durante la primeras
¥ Semanacs .

e polilitos s compran cdando tienenm un dis  de
nacidos, wvarnnades yva copntra el mareﬁg Lag aves sS@ compran a
wn precan de Lps. 2.85. por unidad.

La crianza de los pollos en esta etapa se requiere de
mucha cuidado poyr parte de los producticores ya gue en este
periode Ias aves son muy sucephtibles al estrés & gus =san
stmetidas por transporte v cuslguier otro tipo de labores de
maneio.

Los polliitos se mamkejian en ruedo=s o sros de metal
{ forrades con papel en este caso ), durante los primerocs 10
diaz de vida, epoca en la gue se considers son mas suscepti-
EBle=z 21 atagqus de cuwalquier tipo de enfermedad. Dureanie =ste
periodo de adspiscidn s les mantiene bain lémparas de calor
o criadoras { come normalmente =z les conoze ) oA upa
temperatura de 35 grados centigrados. El cemportamients de
los pollitos indica si la imtensidad de 1a luz gue se psts
usando &5 la apropiada para facilitarles su adaphacidn &l
nuevn ambiente. La temperatura debersd reducirseles paulati-
naments =2 fin de evitar gue =se geperen condiciones de
esthrés.

Al momentos de recibir los pollitos se lps debe admirnis—

¥rar una sclucion de complejo vitaminpico mé&= un 8 ¥ de
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azticar ( dgl pesno totasl del agtte tsada ) & manera de
antiestrés. Despuss de pasado este ﬁerindo critict ==
continda suministrando el complejo wvitaminico vnicamente v
hasta =21 tercer dia de llepados. -

A los 28 dias apronimadamsnte se  les aplics 1ls vacuna
contra HNewcastile, e gskep rasn Ceps B - Bl, a fin de
protegerios contra esta peligross enfermedad, en ests
gocasidn deberd suministrérseles moevamenie el antiestrds va
gue la wvatuna, por o sar un virogs vive, podels causarles algun
tipo de dafo.

Aaproxvimadamente & los 35 dias se les aplicra vun refusrzo
8 las aves contra la miema enfermedad, pero esta ver =Se les
swpinistra la cepa Bi - La SBota. Una vez maés se dehbe
dosificdrssles algdn tipo de antiestrés.

El tipo de comeders gue se wtiliza s 1z crianza de
las aves es diferente para las distintas etapas de creci-
miento, va dgque cuanda 1lo= poallitos estan peduelos 2]
alimentao les es suministrade o cajetillas de  ecartdn
partidas a ia mitad, =ssto con la Jdnica Tfinalidad de peducir
los costos de produccidn, peros cuando las aves estan de
aproximadamente ZO o F1 dia= de edad =se les deberd cambiar a
gn tipo de comeders mids grande. En o2l caso de la sanproasa
sstys tienen ouna capacidad para 15.44 lMgs. de concentrado

o lo gque =2 podeia alimestar a aprodimadsamente 30 porllos.
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En =1 anedo & sp mbesira el espacic de comederco
reguerido para 100 aves.

En cuante al consumo de agua, se wtilirzan bhebederos
slaborados & paritir de un tubo de PYC rigido, con 4. pulgadas
de didmetro v 10 metros de largo { partido =2 la mitad 1.

En &l anexwn 4 s2 musstra 2] espacin e bebedero para el
agua ¥ £1 consimo diario requerido para 100 aves.

o

3. Albergue.

La crianca de laz aves se  ve afectads =n gQran Mmanera
por 21 clima. espacioc disponible vy tamafic de la parvada,
ademnids de muacheos otros  fFactores guse deterominan el tipo de
consbruecidn de tas instalacicones.

Er 2sta explotacidn se wtiliza un sistema de contencidn
ron millido profunde, s1 cual consiste en uftilicar viruta u
agtro material similar a mangra de cama en los galpones.

Este sistema nos porvesrd de ventsjzss tales como:

a) Un buen sistems de sislacidn.

b} Protege & las aves del frio.

c) Los popllos pueden ser incubades v mantecidos  en

la misma instalacgidn dtirante todeo &1 ciclo producti-

Vil .
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a. Copostruccicnss.-

E= impartants definir previamente los reguerimientcs de
espacio de la=s aves va gue de esto dependera en gran paris
2}l #xito o frarcasg de la produceidn. Debe considerarse como
easpacric minimg requerido, atudl  gue ocupen las aves cuoando
alcancen &l tamafo maxime de sarrificic., En este caso se
tonslderd gue una densidad de 8 pollos por metre cuadrado es
adecusada para Ioz propdsitos de produccidn, por 1o tanto
wste dato juntoc con la expectativa de la empresas de producie
lotes de 1200 zves cads dos  semanas, s# deferming gues el
tamafio adecuads de los gslpones seria de 7 mts. de ancho
por 1é& mis. de largn

Las comstrucciones inciuven caracteristicsas escenciales
comt techo a prueba de agua, buens ventilacidn sin ratagas
de aire frig, superficie interior ftacil de limpisr, con
pisns v paredezs a prugba d2 rogdore=s y una bugna localigs—

CiOM.

. Disefic v Fopecificaciooes.

Los especificaciones de materiales fueron escogidas popr
Ia combdidad v baje costo | de los aismos, la sliwra se
gstablecidd de acuerdo con  los  reguerimientos gue segudn
French, 1987, son los requisitos minimos de espacio entre g1
susls v =1 techo del gslpdn. El ancho v largos de los
galponss e ohituve en base & la densided de aves gue se

mangjarian en los mismos, (2 aves por metro coadrsdo ).
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A continuacidn se mueshtran las espegeificaciones de los

galpones:

al Materizsl de copstruceidn: Madera v tela matidlica.

by Material del piso : Cemento.

o) Altura de techo r Z.5 mts.
d} Ancho del galpdn 1 Fu mis.
=) Large del gsipdn s 14.0 mts.

4, Sacrificig.

El sacrificin de las aves se lleva a cabo en cada una
de las casas de los miembros de la comunidad asignéndoss a
cada familia wvpa cunta de aves gue debe gsacrificar.

En condiciones comunes ssta parte del proceso constitu-—
ve el mayvor limitante debido 5 la snorme cantidad de mano
de obra gque se r(requeridyia para  realizar sficientementes 1a
labor.

El proteso deberia industrializarse en 2l largo plazo.
actualments no s convenieni=  puesto gue 1os volumenes de
produccidn o sen lms  suficigntemente grandes como para
cubrir los costos Tijos gue la agroindustris conllevaria.

= la Empresa  decide irncrementar sSus voltumenes de
produccian, ameritaria la mecanizacidn da  algunes de los

procesas.
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S. Comercializacsison.

La comerciaglizsacidn del productn se lleva a gabo a
braves de un intermediaric que recoge el productoc en las
instalacionos v o &lld 1o distribuye =n les supermercsdos
de la zona.

Con 21 precin a gQue los productores le venden =1
producto logra obtener un  maérgen de witilidad de Lps. .14

For kg. de producto gue vende=n.

OD. Diagno=sticn de 1a Empress.

1. rganizaclidn.

Los productores forman un grupo liamade " Comitse Fro-—
Mejoramiento de la Comunidad 19 de Sbril Y. Bl sual adminis—
tra las operaciones de la expletacion de polios de engorde,
la oual wsetsx conetituwida como una seciedad de heckhe. EL
comitéd, a su wez, esta dirigide por- wna sdungta Directiva
compuesta por un Presidente, un Vice-PFresidente, un Fiscal,
un Tesorero Yy un Secretardn, +todos con sus respechtivas
vocalias. E1 FIFR actts como Un asesor tecnico~finsnciero de
1a Junis Rirectiva. Las deci=silones son tomadas por concenso,
2n reuniones  peEricdices o 0 sxtraordinarias de ls Junts
Directiva. Es impertante mencionar gue 51 bien el FOR tiene

snlamente png posicidn de asistencia dentro del orgsnigrama,
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5135 seralamientos 4 opiniones tienen wna influencia delsr-
minante en la toma de detisiones por parte de la Junta
Directiva con respecto a la explotacidn. La figura 3 muestra

2] organigrama de la empresa,

RBEAMELEA
PRESIDENTE
FDR
VICE-~PRESIDENTE
FISCAL
[ 1
TESORERD SECRETARID
YOCAL TAS VOCALIAS

Figura JF. Qrganigrams de dlireccldn de la suplptacion  da
pollos de engorde " Comunidad 1% de fhbril Y.
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MNyo =@ considera gque esta estructura organitcativa sea la
mas adecuads para la administracion de una explotacidn de
este tipo, donde sSe necesita una ocrganitacidn cocrientada
directamente bagia el logro de lss maxdimas utilidades
posibles partiendo del uso dplimo de recursca.

L. empresa, debido a su Anadecuads estructura orgacciza-
tiva,; no cuenta con un sistema de infarmacidn rcontable gue
facilite ¥ contribuya a reducir el riesgo gn la toma de

decisiones.

2. Valoracidn tle la empresa

Como se dijo con anterioridad pere realizar la valora-
cidn de la empresa se wtilizaron dos bkipog de criterio a
aaber:
a} Terrenss ¥y ¥y construcciones =& valoararon de scuerdo
a su roste histdrice.
b) E1 equipe de tabajo se valord de acuerdo a su valpr
de reposicidn.
Ademds se dividid ol setive, sn circulante, diferide v

flin.

Aa) Valoracion del artivo circulante.

El agtivo girculante de la empresa en el ars 1968,
estabas constituido por dos curntas prifncipales, siendo =stas

ia cuenta de gaja v la cusnta de inpventariow. El cuadro 1
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muestra la distribucidn abscluta v porcentual del actiwve

tireulante.

Cuadro 1. Distribucion Absoluta v Forcentuzsl del Activo
Circulants de la Empress " Comupnidad 19 de

Abril ".

CUENTH YALDR ABRSOLUTO VALOR PORCEMTLIAL
Caia 10,414 as
Inverntarios 8,393 45

Aves n.ART

fFlimentos S.158

Se  puede achegrvar gque ambas cuentas representan
aproximadamente el miszmo porcentaje de la totalidad de los

activos circulantes.

bl fAetivo Diferido.

El activo diferido de la empresa esta compuesto por los
gastos d2 pussta 2n marcha v los imprevisto d= inversidn. E1

detslle 1o meestrs el puasdros 2.
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Cuadreo 2. Betalle del Activo Diferide de la 2npreca
* Comunidad 1% de abril ¥,

I e e ] o ———— —— —_ - ——r—r

DETALLE VElLOR AEBSOLUTO VALOR PORCEMTLIGL.
Factos de puesta

en mareha SO0 20
Imprevistos de
Inversion 1,200 =19

TOTAL ACTIVO DIFERIDD 1, 500 100

Fuente: Elahboracion propia.

fie considera como gastos de puesta en marchs &5 aguelins
gue sg derivan de la instelacidn  del egulps necesarioc para
1z gperacion de la empresa.

Dentro de los imprevistos se consideran aguellos gastos
relacionados con la compra de equipo  de trabaje no contem

plados &n =1 plan de inversicdn indicizl.

o) Aptivo Fijo.

Dertro del activo fijo se eonsideran todas las inver—
siornes &0 terireno, egquipo 2 instalaciones realizadas por la
comunidad al inicic del proyectoc. En =21 cuadro 3 2e nusstra

pl detalle del mismo.
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Euadre Z. Valoraciom en Lenpiras del Active Fijo de la
Produccisn de Pollos de Epgorde en la
Comanidad 19 de Abril, Danli, El Faradiso.

RUBRDS DE INVERSION VALOR/UMNIDAL CANT IDE&D YALOR TOTAL

Terreng PGl 4] 1 Ha-. a7 o0
Galpones (9¥15 mts) o4 4 4. 2,140
Bebederos 43 4 U. 172
Comederos{l3.&4 Kgs ) 1E 120 1. 1,550
Criadoras a0 = u. 150G
Bpdega 2,200 1 Lk L2003
TOTAL ACTIVO FIJO 29,997

Fuente: PDR. Slaboraclién propia.

-—

F. Finensiesmiento.

Decde su fundacidn v hasta 1z fecha, la principal
fuents de Tinanciamients externo de la  &mpresa bas sideo =23
FPOR™, complementado internamente: con el aporte inicial de
log miembiros, ademds de las untilidades reienidas. Esto se
debe a que la smpresa no  puede segr- sujeto de crédito de
parte de 13z instituciones crediticias puablicas o privadas
del pais, debido & que la emprasa no cuenta actualmente con
las garantias v OPFganizacion regueridas pars ello.

Los térmipoms de =1 financiamientn storgado por 21 FDE
Mam sido extrepadamente blandos, con =1 fin de  lmpulsar =1

desarrolls de l& comunidead. Estos teeainds establecen gue

¥ La empresa cusnts ton vn financiamiento a8 gcordo
plazg, gue 1o provee el gobiernc 8 fraves de los
impuesstos por pagar, pern gste representa tan aslco
un 0.95 ¥ del financiamiernts total.



44
logg productores deberan ameortizar =21 principal de 1a deuda
conkraida, pagando el 48 ¥ del monto de las wiilidades
contabies obtenidas anualmente. Por el principal no se paga
ningin tipe de cargc financiern. No sg sspecifican gplazos

para cumplir con la chligacidn.

4. Sobre lo= contors de producceidn.

Comts wa ®me menciond, para esitimar €1 monto de lns.
gostos de produccidn se utilizaron los informes presentados
por los  agrémomos asigrados a la zons, asd como los regis-
Lros de la gmpresa, gque incluyen un inventario vy movimiento
de aves durante todo el afo ( anexo o ) asi como un cuadro
detallado de los insumps productivos ( anexo & ).

El resumen te los tostos incurridos en gl periodo as
muestra en a2l cuadro 4.

Cuzdro 4. Costos de Preduccién de Polles de Engarde ea la
Cosunidzd 15 de Abril, Janll, €1 Paraise, Bwrante 198E. (31200

ITES ).

Lostes de Produccifn total | Lps.}  Porcentaje
[T 26,520 o
Aliesnto 74,53 &8
Productos Yeterinarios 1,35
ranp de Dbra 1,880
Energia i = B
Depreciacidn 2,80
Otros Tir
Iaprevistos 1,200
Total 110,288 1

fuentes PBA, Elaboracidn propls.
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Sa puede observar gue los conceptos mad importapntze de
costos estan representadsos por aves v alimento concentrado,
gue en total representac un 92 7 del total de costos de

produccide.

5. Ingresos.

Fara ochtener datos sobre ingresos se utilizsron lo=
registros de produccicon y ventas existentes @n la empresa. &
la galliimaza 82 l& asignd uwvun valpr estimado va que la
empresa no cuents con regisiros exactos de su vents. En el
cuadro 5 s mUeSira un resumen de las venlkas realizadas

durante el periodd en evaluacion.

Luadro 5. Resumen de Ventas de Paolle vy Ballinaza on la
Comunidad 19 de Abvil, Danli, El Paraiso, Durante

1788, (Lps.}
Cantidad FPrecio Total de
Concepto (Kgs.) {Lps./Kg.) Ingresos
Venta d= Follon 0,171 .85 114,158
Gallinaza FL 200
Total 11<,358

Fuaente: PDR. Elaboracion propia.
Nota: El cuadro detallado de log ingresos por mes se
muestra en el anaxg 7.
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S, PFunto de equilibpic.

El analisis del puntoc de egquilibrin o analisis costo-
volumen—beneficico., ssta intimamente relacithado a2l concsptio
de apalancamisnto operativo. Permite que la smpress determi-
nz 21 nivel de operacicmes gue debe mpantener para cobrir
todos sus costos de gperacidn v evaluse la rentabilidad o
falta de rentabilidad a diferentes piveles de ventas
( Gitman, 1978 )-

Fara calcular £l punto de seguilibric de ls enpresa se
hizo una glasificacicon de los costos en Tijoas v variables.

El cuadro & muestra dichs clasificscidn.

Cuadro é&. Llasifiraridn de ios Costos de Froduccidn de 1a
Froduccidn de Pollos de Engorde & la Comunidad 19
de fAbril  Danli[ El Paraisg para 1983

Clasificacion Cantidad en Lps.

COSTOS FIJ08

Aves | Z& complasiano ) T
Productas Veterinsrios 1,303
Mana de Dbra 2,880
Depreclaciones 2,881
Energia 208
Imprevistos 1,200
Dtros TaE
Tetal de Costops Flios 5,752

EOSTOS VARTARLES

Alimento T4, 58348
Total de Costos VYarisbkles 74,078
TOTAL COBTOS 110,288

Fuente: £E1 Autor.
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La presente clasificacion sg realico bagéndoge en la
variaclan gue presentan los insumos cuando s2 experimenta
algin cambia en el volumen de prpduccidn.

En =1 caso de los productos weterinarios, aves,
engrgia, imprevistos vy otros se les considers coslos fijos
debido a que estos wvarian muy poco con el volumen de
producrcidn, si es que NG permanecen constantes.

Se puedy apreciar gue loz gostos variables arroian un
total de Lps. 74,5534 qua esc #] costo ncasionado por el
consune de alimento. Este representa un 48 X de los costos
totales ( cuadro 4 }.

Les costos fijos ascienden & Lps. 35,732 1o cual
representa un 32 ¥ del Letal de los costos aprodimadamente
{ cuadro 4 .

Basatdns en la inftormacidn anterior se logré determinar
2l punto de sguilibrio en  légrminos de 1a cantidad de
producto necessaric para cubrir los costos que |l empresa
tiane attualmente.

El procedimisnte para caleular sl punto de equilibrio

s mueatra a continuacidn:

P = Froducecidn anuwal &n lempiras.

Py = Freclec del producto en lempiras.

£t = Cosle totsl wn lempiras.

CTf = Cosko Fiio en lempiras.

Cv = Costo variable unitario en lempiras.
X = Cantidad deo producto en Kgs.

V¥ = Valor de la produccidn en lempiras.

FPartimos de Ia fgualacitdeo:

F = Pu ¥ X
T =LCf + (v ¥ X
F = Ct
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Entonces, tenemos gque:
Fu ¥ X = Cf + Cv % X

Despejando para X obtenemps:

Cf
X m e
Px = Cw
Costo variabie total 74,5358
oy T e e e e e e e e e D s s b et e e
Total de ventas 119,558
Cv = 0D._42435

Sustituyendo los datms e la férmula tenemos gue:

A wm 14,458 Kgs. de garne de pollo.
YX = 14,438 % 3.83

VX a 55,389 Lps.

Cantidad Vendida {reall...ceaeenn Lps.11%,38E
Punto de Eguilibrioc Calewlado....Lps. 35,589
Diferentia Absoluta. - ... errrr--- Lps. &4%,74%
Margen de Seguridad. .o .. ... cuceuiaonoot . a 55.43 %

Con el resultade anterior se& pusde aprecizr- gque para
cubrir sus costos fijos v wvariables la  empresa necesita
producir 14,439 Kgs. de carng de pollo. Abajo de esta cifra
la empresa obtendra uvtilidades antes de impuesteos negativas
y si obtiene rendimientcs arriba de esta cantidad las
ultilidades antes de impucostos seran positivas. El margen da
sgpguridad puede considerarse buene, pues oa de un

o5 L.
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E. Evaluacidn Finapciera,

1. Balance

El resumen del balance de situacion al F1 de diciembre
de 1988 &2 muestra en el cuadro 7. La estructura porcentual
del mismo es presentada en 2] guadro 8. El balance2 general

detallado =se muedstrs en €1 anexc B.

Cuadre 7. Resumen del Balance de Siinaoion al 31 de Biciem-
bre de 1988, d2 la Produccidn de Pollos d2 Engorde
en l1a Empresa " Comunidad 19 de fAbril ., Dapli, El

Faraiso.
ARCTIVO ( Lps. ) FAZIVO ¥ CAPITAL ( Lps. }
Activo Circulante: 19,009 FPasivo Circulante: 455
fotivo Diferido =@ 1,200 Pasiver Fijo : 35,054
FActivo Fiio r 27,414 Capital Neto r 13,415
Total Activo 1 A7 AH25 Pasivo + Capital : 47,523

Fuente: EI autor.

Cuadro 8. Estructura Porcentual del Balsaspace tde Situwacion de
la Produccion de Pollos de Engorde sn la Empresa
" Comunidad 19 de Abril Y, Danli, El PFaraiso al
Mes de Diciembre de 1988.

ACTIVO [ % ) PASIVG ¥ CAPITAL ( + 3}
fictive Clrouwlante: g0 Fasivo Circulante: 1
Antivo Piferido 2 Fasivo Fijo = 77
Activo Filo H w1 Capital Nelto : 22
Totsl Activo : 1400 Pasiva + Capibal @ 100

Fuente: El1 autor.
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Puede ghusrvarse gue hay wun distribucidn desigual sntre

las contraparlies de cada

activo fijo representas

mientras gue su contracuenta,
77 4 del total del pasive. El balance muestra que

teseguilibric enbry los activos a largo plazo vy

a largo plaze,

capital que debe cubrir

que s& pueden tinancisr con capital pagadero a

La sestructuracion

egstd ftinanciande sctivos

lo que financleramente es conveniente,

tinanciande su capital

plaze, este le permite
ficios por ese Ccapilsl,
plazo.
2. Estado de
Err 2l cuadro ? s

una de lag cuentas del kBalancs. El

urr 38 ¥ del total del! activoe,

el pasivo fijo representa un
existe un

log pasivog

esto significa que la empresa asta utilizande

4 largo plazo para financiar active
corto plazo.

del balance es adeguada va que se

{ljose con fuentes de largs plazo,

en agdicién a gue psta

tde trabajo con fuentec de large

obtaner una mayor rotacisn v bene-

sin te#rer gQue pagarlo en sl corto

perdidas v ganancias.

pressnta un resumen  del estade de

pérdidas y gansncisas de la pnpresa " Comunidad 19 de Abril ¢

&l 31 de diciembre

a2l anexo Y.

de 1788. El estadoc completoc s& presenta
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(suadro 9. Resumen del Estade de Perdidses v @Bananciszs de 1la
Empresa " LComunddad 19 de Abril *, al 31 de
Dicliembre de 1988.

CONCEFTC HONTD EN Lps.

VENTHAS NETAS 119,338

MENOS

COSTOUE DE FRODUCCION 110,288

UTILIDAD AMTES DE [MPUESTOS 2,070

EE T S T EEEEEEN e S S SRR R T RE TR e S S S . - -
MENDS

IMPUEETR BDBRE L& RENTA 35 4 ) 453

UTIL.IDAD NETA 8,817
eI R RN AR e R e N T R R R S s = = = i o bl i il i et ok o o oy e e e ey () O B

Dz la wutilidad neta obtenida, Lps. B,617, la cmpresa
deberd destinar el 40 X, Lps. 3.447, al pago del principal

del finmanciamientp otorgoade por &1 POR.

S. Indicadores financieros.

Utilizando la informacidn de los incisos antericres, so
determind la situwacidn financiera aciual do la smpresa, por
medin de sels indicadores financierms cuyo  resumen S

muestra en 2l cuadro 10,
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Cuadro 10. Indicadores de la SBituacidn Flnanciera de la
Emprens " Gomunidad 19 de abril ", Banli, EI
Paraisc, Durants 198B.

Indicador Valiosr
Razon de Circulante 42 veces
Fruzba de Scido o veres
Faxtin de Apalancamiento 78 A
Rotacion de Inventarios 14 veces
Rotacion de detivo Fijo 4 veces
Rotacidan de Bctivo Total 3 veces

Fuent=s: E1 autor,
MNota: El calculo detallado de los indicadores financieros gea
mugstra en el anexo 10.

Partiendo de esos datos puade observarsg gue la empresa
tiene wuna alfa capacidad de cubrir los creditos a corto
plate der sus acrzedores pugs cuenta Qon una  alta razon de
circulante. Esto s debe a las condiciongs e#specliales doe
creditc con gue cuesnta ssta empresa ¥y gque Tueron discutidas
antericormente. Lo mismo puede ohbservarse con 1a prueba de
gel Acido que indica gue la empresa tien# una capacidad de
25 wveres para defenderse de sus obligaciones a cortso plazo.

l.a razdan de endeusdamignto nos indice que 1= empresa
trabajia con un 78 £ de fondos ajenos a los productores. Esto
sp debe & gue @1 77 ¥ del pasivo de la empress proviene del
POR.

Debido al tipo de =mpress ¥ a las caracleristicas de la
Hdemands., la razdédn de rolacidn de inventarlios muestra que

@gte rota 14 veces durante wl periode evaluade., Esto nos
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indicas que no se estan retepiende inventarics =sn forma
prcRsiva. En 2l caso de las aves esto se da por 2l hecho do
gue las mismas tienen uwuna edad detinide a la cual son
gacrificadas,. por lo que p1 inventario de aves se mueve
invariablemente ¢ada =siete sepmanas. En cuanto a concentra-—
tHos, las tomprag s realizan en una forma restringida v dae
acuerdo las necgsidades periddlicas de las aves.

LLa rotacidn del activo fijo ec de 4 veces.

Con respecto a la rotacion del activp total podemos wver
que la empresa 81 esta generando suficientas volumenee de
ventas con relacion al monto de la inversion resalizads.

A partir de 1o apterior s2 puede afirmar gque la
gituacign financiera actual de 1z empresa pueds ser conside=
rada como al tamente tavorable, fomands en cuenta lias

caracteristicas sspecizales bajp las gue se descenvielve.

F. Evaluacitn Econdmica.

l. Indicadores de rentabilidad.

Estos indicadores mueskran la rentabilidad de la
EMpresa 2n un pericdo de tiempo determirado. Fara efectos de
welte analisis e utilizaron tres indicadores de rentabili-
dad. Sp adicionan dos indicadores gque explican la estructura
porcentusl de los costog con respechto a las wiilidades de 1a

EMpresa.
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En &1 cuadro 11 s muesstra un resumen de lps indicado-

res de rentabilidad para la empresa durante 1988.

Cuadro 11, Rasumen de los lpdicadores de Rentabilidad v de
Estructura de Costos de 1z Produccidn de Polilosa
de Cngorde en la Empresa " Comunidad 19 de

Abril Y, Danli, E! Paraiso, Burante 1908.

Iindicador Yalor Forcantajm
Margen de Utilidad/ventas 0.07 7
Rentabilidad Sobre gl

fArtive Total 0,18 i8
Rentabilidad Spbhre =l

Capital Propioc 0.81 81
Indire de Costong 0.92 F2

Fuente: £1 auvtor.
Nota: El cileulo detallado de ios indiradores de
rentabilidad se muestran en el amexs 1.

El mérgen de utilidad es tis Lps 0.07 por cada lempiras
vendido. Este mirgen se encuentra dentro de 1o normal en la
industris de pollos de engorde ( Falek, 1989, Comunicacidn
personal ). Estc =& debe a que los gostos gson altos en
comparacion con el precio da vents del producto.

.2 empresa refleia uvna rentabilidad sobre el active
todtal de 1B “. Este indigador mide 21 rendimiento de la
inversion total de la empresa, que =n 2s5t® Casc s puede

censiderar altp, segun expettos en la produccidn de polles




de engorde®.

lLa rentahilidad spbre el capital propio es bastante
elevada [ 81 ¥ }. Esto se debe a gqua la empresa tiemne un
alto ogratds de endeuadamiento ( 78 Z ), lo guy aumenta el
rendimients que obtiene por lempira de capital propio
{ capital social } invertido.

Analizando la estructura de 1ps costines de la actividad
productiva s observa gue los costos represenbtan un 92 %L del
total de las ventas obtenidas en &1 periodo lo cual explica
gue el margsn de witilidad sea bajo. Esto es compensado por

la alta roftacidn del inventario que tiems la empresa.

G. Froye nNngs cpectivanm.,

Se asume gue se mantendran las condiciones actuales en
que s encuentrs laz enpresa, con 21 fin ﬁe analizar lo gQue
sucederis =i wEta contintia funcionando con la misma eficlen-
geia v condiclones con las gue ha venldo operandc hasta el

momento.

* Falck, Castellanos vy Ldpez 1989. Comunicaciones
persocnales.
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l. Proyvecciones financieras.

a) Estados dp Pérdidas v Danantias Proyectadon,

Se proyecltaron los estados de pérdidas y ganancias de
la empresa desde =l afio 1989 hasta el anog 1993, Los resul ta-
tdos de Ia proyeccisdn de esta Moja financiera se presenta sn

el snexno 13,

) Flujos de Chin Proyectadns,

B2 provectaron los flufoneg de cajs de la empresa para
cinco ados, a partir del afdo 19€9. El cusdra 13 muestra las

prroyecciones realizadas.
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Cozdro 12, Flujos de caja Proyertados Para Cineo sfios. Espress ° Comunidad 19 de

fAbril =,
{FUBRES o197 § 170 1 11 Y- S N A 1 T
i -=i H i ! i H
15aldn em Caja 0,40 118,87 § 26,508 1 ML 147,000 4
{Venta de polie {116,008 FLIE, 058 M, 058 fAfA03E 0 N LE
(Venta de gallfnaza ¢ 3,200 ¢ 3,200 f 3,200 ! 200 ¢ 3,200 ¢
e L i : i { B
'Total de Ingresos gAY EREN INa,ETE MEREET O ilel,978
tEXTRIRIL FRADES i H f ; | :
H : i -3 ; jre—- )
iCostns de Prod. RLOZ 407 167,407 §107,407 1167, 07 ey ey i
i H i i ; i H
JAves P20 R FR0 T NN I MAN M
& faento 174,536 74,536 1 7A,536 474,55 1 T E3 4
iP. Yeterirmarios A I I 1T T TS U1 R T 041 S B O - B
fMano de Nbra PoaEee P BRI 2,08D { 2,880 § 2,880 ;
iEnergia I - S A ! 208 ; m | 208 ;
tDkros O - S S & R R i i S - B
laprevistos $o1,200 3 L2660 3 1,200 1,200 ¢ 1,200 !
H e Fmmmmmem—e— : i --=-1i i
Hispuesic Sobre Renta 3 453 1 453+ 43 1 453 1 9y |
tagriizacianes HERTL LY S B FE £ S e T T S T 1. 7 S A T 4 S
' : ] } : H i
iTotal de Exigibflidadesi!il, 307 101,307 111,307 111,307 UL
i f=—-- i -f==-- ' ] ;
fBalance Final de caja § 18,4867 1 28,508 34,589  § 42,820 ) s, 278
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) Balances Frovectados,

f partir de los esstados de pardidas ¥y ganancias vy do
los flujos de caja provectados se elaboraron los balances de
situacisdn correspondisntes & cada afo. 5@ presentan en el

cuadra 135,
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Cuadro 3. Falances de Sitwacifin Proyretadus Para Cinco Afos. Empresa
' Comunidad 19 de fbril =,

' i1 1994 155! 1942 |
: H - i
FACTIVO :
H ui - i
ihcilvo Corrlente $27,000 35,111 43,142 ol 213 3871
i - - R i e f
! i i
iCija P18, 467 25,518 34,09 42, 520 so.2t8
‘Inventario P B,5%3 g, 593 8,593 E,5%3 #0297 3
i 4 i
thctive Diterids | %00 &0 300 0 ¢ i
i el -- H
: i i
sActivo fije A 28 19,673 17,092 T
! i- -- === {
tTerreno i 5,750 5,750 G130 5,730 3,700 1
iBalgnnes 120,060 20,060 20,180 20,150 iR 1T R
ikob. y fawip. 1 370 30 320 I o
iloacderas T 1,50 T I, 550 [
§hodegs i L5 2,205 2,405 2,209 . FI |
1henoe Dep. Btea. | 5,181 7, F2 10,322 12,902 13,265 |
} I = EXTEE "':l’-llIlll“l:ﬂ::wﬂ:ﬂ:x:ﬂﬁl
FTOTAL ACTIND CHPPYL L YT S 5. 9 .4 58, 03 PR
““““““““““““““ AR NN e s R R R R R e L T ———-CCrEyrTnTTEI
H '
PPRASIVE Y CAPTTAL i
iFesive Eerpientes 433 033 443 53 7% i
i -- i
i Ispio. $fkenta LM 153 453 433 195 i
] [l
1 " ]
iFasive Fijn: 07 948 26,315 22,788 18,973 H
! " e e meen |
i !
iCapital Neto: 19,29 ZT 8% 36,047 45,083 FL -1
i -- i
i Capital Socdal 2,000 R 2,000 2,4 2,000 |
i Brilidades i
i FRztenidas 171,234 25,50 34,47 £3, 083 52,565 k
: H E R R ERRRRFFTArT s r FAENEEEENNEEETS _*W**--Illﬂf
FTOTRL FRS. + CAP, 32,794 57,762 63,133 B, M5 FLITY B
et daaababag ko P L e el AL L F L N S]] ) bt e T
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Debide & gue la  emprosa actualmente o 25 cujieto de
crédito, ze considerd gue deberia retener el monts  ftotal de
sus utilidades, para avicfineanciarse duranle las priseros
afios, hasta lograr reundie un activo v una  soclvencia tal que
le permita euapllir con los reguisitoss gue exige la banca
privada o pdblica, asumiendo que para  sse ooonento cumplan
tambiédn con los requisitos arganizacipnales pertinentes.

Puede ch=ervarse que habria un auments en la cuesnta de
activo circulanite, v al mismn tiempoe habris una disminucicn
del pasive Tfijo de 1a empresd. las utilidades reternidas
aumentarian ¥ con ellas aumentaria también el capitzsl neto.
Todo esto debido & gue la empress estaria generando wtilids-
des positivas coda ano.

52 mantendria el desequilibric de las cuentas del
gchivo vy del pasiva, gue se detectd para =21 afc 1788, va gue
& pessr e gque se reducirdis 21 pasive fijo, =21 capital neto
aumentaria como consecuencia de la retencién de las vutilida-

des.

2. Analiseis =20ondmico.

Se analizan las perspectives econdmicas de  la smpresa
sstmiendcs gue no  sE2 presentaran carmblios significativos en
ios montos de ingresos v eqresos de la explotacidr.

Se parte de un fluio de fondos proyectado { anexwog 12 ),
para luegs actualizarls de acuerdo & la fasa previamente

wstablecida { 22 £ 5.
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Esta actualizacidn se hace para conbcer el retorno gque
tendrd la empress scbhre el capital invertide cada aBe
expresado en tarminos de moneda actual.,
Con este analisis se determina que la sumatoria del
Tlujo actualiizade es do Lps. 93,223, la cual represents =1

incremento de la riguerzs de la empresa 20 dginero actual.



V. COMELUSIOMNES

Despues de la evaluacidn técnica, scenomica vy financie-
ra de la empress " Comunidad 19 de ADrFil %, s puede
concluir, gue bajoc las condiclones particulares v arti-
ficiales del tfinanciamients otorgado por =21 PRR, el provecto
zs rentasbls. Sin embargo 5i 2l provecto = analizara a 1a
Inz de los requerimientos financzieros estrictos, ooy
probablemente no alcanzaria los niveles necesarios para
catalogarsele comg un preovecto rentshle como tal.

Durantae el proceso de evaluacicon se enconbtrd gue la
empress oo cuentd con una estructura  organizativa adecuada
para la administracicn de wuna expleotscidn de este tipo,
ademis de oue no cuenta con wn sistema de inTormacidan
contable gue le Tacilite una =2ficiente toma de decisiones.
Esto =g constituye comg una sSerls Smenazd para  la emprosa
pussto gue conllieva consige un altec grado incertidumbrs zl
momento de tomar las decisiones.

Los términos del financiamients ciorgados a  la RMPress
san extresadamente blando=, 1o cual ubica a la empressa 20
una posicidgn venhaiosa.

La empress &rrods indicsdores financierocs vy de rentabi-
lidad mlevados PRere estss se deben fundamentalmente al tipo

de creditn { artificial | de gue digponen actualments. Es
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muy probable qgue si gl financiamisnto otorgado por el FOR
fusra dee acorde & las normas heancarias comun@ente apllcadas
la empresa tendris seriocs problemas financieros.

Pata cubrir sus costos fijos v wvariables 1s empresa
necesita progucir un 33 X mencs de 1o que produce en la
acitualidad; lo cual indica gque la empresa tigne un margen
bastante amplic para protegerse de las flurtusciones de 1s
demanda v otras condiciones adversas 5 =lla.

la empress  tisene una alta capacidad de cubrir sus
creditos a corto plazsn Y& que cusnts con Wna razdn He
circulante muy #leyvads ( 42 ). La rogtscidn de lose invepta-—
rios es tambisn bastante elevada wsto es un indicador de gue
la mmpresa no esta reteniendo innecesaramente =u inventaric
dentro del activo. En gengral puede decirse qgus
la empresa si estd  generands log suficientes volumenes de
produccion comparado con 2l monto de la inversion realizada.

La rentakilidsd sobre 21 capital de la empresa para
1988, es de 1E X estog se considera eslevada, 51 se le compara
con w] comportamients aormel de las indushrilas de este tipo,
gquse oscila enptre 8 v 10 Y. El margen de utilidad genersado
por la empresa 25 de 7 4 %y tambidn =& le considera normal
denltro de esta industria.

Al proyettsr las perspectivas gue tiene la empresa si
contintia drabajando 2@ misac ritmo que Io ha wenido hasien—
deo, = puede ohservar giue 1z empress tendriza oma valor

actualizado de 1 ps.93,223 #1 cual representa 2] incrementn
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de ls rigueza de la enpresa spn gdinero de hoy.

En cuantoc al asistemncis +técnica brindada apor 21 FPER,
pusde decirse gue ha benido un efecte positivo 2n el
desenvolvimiento ¥ desarrcllo de la comunidad., ya que s& han
observado cambins favorables dentre de la estructura de la
misms. Es  muy probable gue si esta ayuda les fuera regtirada
o disminuida, smsta veria reflejado zsu efecto en una re-
duccion del  progreso hasta ahora alcanzads por la comunided
v probablemente s produzca, come 2n 1a mavoria de log
casos, un estancamiento en ese proogresc ¥ lo que el PODR

comenzd miy probablemente no =e santinue.



VI. RECOMENMDATTONES

Lespuds de analirar locs resultados técnicos v econdmi-—
cos de ls produccicn de pollas de engorde de ls empresa
" Comunidad 19 d& RAbBreil ", Banli, El Faraisc, sB sugieren
tomar las sinuiegnies medidas para incrementzr  1a pentabili-
dad de la enpresa:

2) Establecer un sistema de orgsnizacion adecuado v
capaclitado paras administrar eflicisntenentse 1a
enplotacidn.

B} Establecer un sistems de inforeecitn contabhle gue
les permits tomsr las decisiones =n forma r&pida v
gficiente.

c) Be recomienda  gue por lo menos durante los praximos
cincoa B8, la smpresa retenga las uwutilldades
generadas, con el fin de Timancisr & empresa con
fondos propios, reduciendo asi la participacisn del
FPOR. RBe esta forma la empresa estaria aumentando =1
monfto de sus acikivos lo gque le permiftiria ser suicto
de crédite ante el sigstema fTinpanctiero nacional sin
tener gue depender de un  financiamlents especial
Rpara pod e subsistir. Esto esta pstrechamente

relacionado con el primer lnclso.



d)

d)

&7

Fealizar un estudic sspecifico para medir la posibi-
lidad de ampliacidn o diversificacidn de la pro-
duceidn de la empresa gue permita cuantificar las
ventajss o desventajas que ssto implicaria.

Fomgntar este fipe de actividades an atras =zooas de
influencia del FDR, para contribuir a mejorar los
pivelews de wids de nuavas comunidades v con elle
contribuir directa o© indiractamente a) desarrolle
del paigs. Esto sin que el FPDR pierda de vista tque
debe ceontribuir a la formacion de empresas gue
puedan autogestienarss vy Tungionar Gomo &mpresdsd

comerciales comunes.



V11. RESUMEN

Se realizd un diagntéstico de la productidin de pollos de
engorde =0 la empresa " Comunidad 19 de Abril ", en 1la
comunidad del mismd nombre en Danli, El Paraiso.
Ertre lgg gbjetiveos de sste sstudic figuraban proveer s
la tomunidad de informacién ngcesaria para producie eficiep—
temente v bajo ciertas roandiciones, lncrementar las utilida-
des v con ello el pgivel de vida de las familias, ademas de
proveer datos tecnitog para facilitar la futura extrapgla-
cidn del provecto a nuevas zona atines 3l PDR. FParas 21llo se
tomenzd con  ls recopilacidn vy andlisis de informacidn
primaria  proporcionada por  los agrénemgs encargados de 1a
zona asi como de otra fuentes secundarias de informascidn.
Luegqd sg precedid & una  evaluwacidn de la explotacisn a
través de la siguiente metodologias
2) Diagndstico de la zona.— Este andlisis se realizd en
base a obhservatriones de campe llevadas a cabe en la
SOna.

b} Estudin de mercado.— En  gsta parte del andlisis se
reglizd unas encueshta, =n la Que se incluvyeron todos
lps supermercados v seis restaurantes gue Tueron

smleccionades &1 azar de la ciudad de Danlii.



(o)

o}

e}

&9
Estudiao tércnicn.— Muestra 21 procesc gue straviesa
el producto hasta llegar & manes del consumidor
firal.
Disgnodsticn de la smpress.— st i luayes:
{1} E=studic aorganizational .~ S= ¥ none s
estrustura organirativa actual de la empress.
(2 Yaloracion de la emprresa.— Dividiende 1a
misema en activo fijeo, diterido v circulamte.

Financiamiento.—~ Se describen los  tipos v

—
4
-—

Fuentes de Ffipanciamientoe actuales de la
Emprasa.

{41} Eustos e ingresogs.~ Se determinan  los
conceptos de costos 2 lngresne airlbuibles a
la euplotacidn.

{3} Punto de eguilibrig.— Despugs de dividir la
estructura de costos de la snpresa en fijos v
variables, =1 determing ls gcantidasd de
producto necesaria  para cubrir  los costos
Tijos v wvariables enm las condiciones actuale=
de preoduccidn.

Estudio fimanciero.— Ee evalds la Eituacidn fiman—

ciera actusl de la empresa, hagiendg tsc del z2stsdo

de pérdidas v gapnancias y del balance de siltuvacidn

e la empresa. & 2 partir de la informacion generada

par =1llos se caloulsn  los  principsles indicadores

financi=ros. Se presenta una breve sxposicidn de las
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perspectivas futuras de la empresa.

) Egtudin ecandmico.— Se analiza la situacidn econdmi-—
ca  sciusl de la empresa, basandose BN wvarios
indicadores de rentabilidad. Se analiza la situacidn
futura de la empresa & través de la actuwalizacidn
del Fluio de fondozs en wn perindo de o sfos.

Despues de ansalizar los datos recopilados se logrs
matablecer gue si ewiste un segeento de aercads gues s
gempreea puede cubrir compitisndoc por precios v eficiencia.

Existen las condiciones ftécnlicas  adecuadss para poder
Ilevar & cabo eficientemente la produccion, ya que no s:= Ha
detectado Iz presencis de Tactores ambilentales limitantes.

La rentahilidad cobre 21 capital contable de 1a
enprass 2s acepiable va gue su retorne al  capital v oal
riesgo es de 1B Y. Este wvalor 2= considerado alto por
auvperltos en la produccidn de pellics de engorde.

El margen de utilidad generado por la empressa 86 de un
7 % v tambiéen se le considera pormal dentreo de esta indus-
bris.

La empresa necesita producir 14,438 Kgs. de carne de
pollo para alcanzar su punto de efuilibrioc. La cantidad
vwendida &n &1 pericdo fus de 30,171 Kgs., lo que deja uns
diferencis de un 53 X, lo gue represents un margen zceptabie
de segtridad.

Se brindan recomendaciones-



VIII. BIBLIOGRAFIA

ABUIRRE, J. 1981, Inptroduccidn a la evalupcidan
woondmica v financiera de invepsidn agropecuaria.
San Jos&, Costa Ric=, TICR. 1%4 p,

AYAZI, A. 1871, Mgrmas generales pars 2l analisis de
los proyvectos de produccidn agricrla. Roma. FaQ,
117 p.

BREYER, R. F. 1964, Some observation on structural
formation and Lhe growth of marketiing channels inp
theory in marketting .ed Reavis Cox, Wroe dlderson
y Stanley Shapirs {(Homewcod), IRWOODR 145 p.

Citado por: KIOTLER, FP. 1784. Direccion de mercadg—
tencia- Ardlisie, planeamisnto v control.
ﬁ Ja. wd.. México. DIANA. S22 g.
FRAMAUET, A. 1972, Estudios de reptabilidad. Trad.
del francéds por FPilar ©Sonez. Bilbao, Espafia.
DEUSTO. 224 p .

FREMEH, K. H. 1%87. Crianza practica de aves. Trad.
del  inglés par Morris  Amato. Waghington D.G,
PEACE CORFS. 2BE p.

EITHAMN, L. J. 1978, Fundamantoss de administraclidan
financiera. Trad, del ingléz. s t. MeExico, HARLA.
761 p-

GITTIMBER, J. F. 1983, Andlisis scondmice de proves—
tos agricolas=. Trad. dsl inglés por Carmeln
Saavedra. Za ed.. Madrid, TECNOS. 537 p-

. 19735, Analisis  econdmico de provectos
agricolas. Trad.del ingléds, s.t.. HMadrid, TECNOS.
241 p.

BOROSUIETA, 4. 1974. Econbmia de la explotacisn
agropecuar-ia.  Madrid. HMen=sajigro., 501 p.

Hagiz, H. « 5070, J. i98%. El mercaden de log produc—
tos sgropecuarios, Méwico, LIMUSA. 407 p.



72

KOTLER, P. 1984. Direccidn de mercadotecnia. Andlisis
plarmescitsrn v  control. Trad. del inglés por Andres
Mateo. 3a. =d.. Héxico, DIAMA. &22 p.

LESOURNE, J. 17970. Loz estudles econdmicos en ia
empresi. Trad. del poriuvoues por Bernardo Mufoz.
Barcelona, Espafia. ESAEITARIC. 1932 p.

MIRGGEM, S. ek al. 198%. Guia para la elaboracidn de
proyvectos de dessrrolloc agropeEcusric. San Jose,
Costa Rica. IICA. 382 p.

OLIVARES, J. 1976, Evaluacidn retrogpectiva de
proyvectos agricolas- HWashipgton D.C.. BAMCO
MIMDIAL . S.p. -

Citado pors:

D

ORSAMITIACION DE LAS NACIDNES UNIDAN
cCIoM Y LA AGRICULTURA.

preparacion  de

Roma. 54 p.
RAMOS,

d. 1?85.

svaluacidn de proyectos agiropecuUalrios.

117 p-

BUARFEZ 5., A. 1720.
fimnanciacidn ert
PIRAMITDE. &324 p

. =t
BNPreES .

&l
Fz.

=Tl

GITTINEER, .
provectos agricolas.

F. 1983,
Z2a.ed. Madrid.

Evaluacidn de
TECNOS. a3z

PARS LA ALIMENTA-
19850, Panteaz pars la

provectos de  inversion agricoals.

Metpdoliogia para la formualacidn v
Roma, FAQ.

Decisiones dphtimss de inversion v
la empresa. Fa. ed.. Madeid,

>

198=. Diccionaric econdémice oe 1a
Madri1d, PIRAMIDE. 3B g.



I¥. AMEXOS



74

Anexg 1. Encuessta Sobre el Mercado de Polle de Engorde en

Sanli, El Faraiso.

Nombre del Establecimiento:

Tipo de Establetimiento:

8} supermercado. By Restaurante.
¢ Consumen pello 7

ay 5i. By Mo,

L Donde compra 1 productos 7

& Compra @ producto directamente del productor o apists

algun tipo de intermediaric 7

£ [ue precis compra 1 producte?

& Emisten fluctuaciones en el precio sl gue puede

consigue g1 producto ?

& Cada cuanto tiempe compra el productoc 7

21 Semanal. B} Buincenal .

) Mensual. =} Estacicnal.

elollUTECA WILSDH FUPENOE

EICUELA AGRICOLA PANAMERICAN
APARTADD 9%
TEGUGIZALPA HONDUKAF
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Anexe 1. Continuvacidn.

F. ¢ Bue rantidad de producto consume por periodo 7

10, & Existen flucktuaciones en la demands del productoc a2

travas del afic 7?

11. & Tiene buena asceptssidn vy demanda 21 producto ?

iZ2. 4 & gué precic vende el producto 7

1%. & En guég forma tiene mpayor demands el pproducts 7
a) Entero. h} En porcicones.

14, En gue sector socig-egcondmice S22 centra; segun wusted,
l2 mayoria del piblico conswwidor:
&} Clase hajé- B} C. media. c) €. alts.

15. & Debe reslizar algin proceso Al groducto antes de

entregarlec a1 consumidor?

b

146. & Le gustaris aumentar la cantidad de producte gue

compra 7

17. LCuanto producto asdiciocrns] compracia?




Th

Anexo 2. Analisis de la Encousesta de Hercado de Pollos da

th

1.

1r.

12.

Engorde =2n Danli.

lL.og logeales encuestados incluvent
4 gupermercados.
& restauwrasnitss.

Todos los locales compran v venden pollco.

En 1a arctualidad gstédn comprando =1 producto & dos
fusrtes compafias productorss gue son FAMALCO Y CADRECA.

Todeos los supermercados compran el prodoucto directamente
&l gproductor ¥ en el casc de los restadrantes sstos
compran el producto en los supsrmercados.

Les  productores vende el producto a  los  siguienites
Fresins

a} Con Menudo: Lps., J.46 por Kg.

B! 5in Mepudo: Lps. 3.2&6 peor Kg.

Las personats encuestadas ceinciden en gue no 58 observan
fluctuaciones en los precios 2 que pusden tbnsegliir 21
producto.

La mayoris cemprean 2l producto semanalmente y en sacos
cuyo pest osclilas entre cien v  cientocincuenta Kgs. de
producto cengelado.

La rantidad gque loz establecimientos que consume el
produstn es sumamente variable v depende bRasicamente del
tamafic v escala de establecimiento.

La mayvoria de las personas encuestadas copinciden en Que
la época de mayor demanda del preducic sscila  entre los
meses de noviembre, diciembre, enerc, febrerg, marso vy
pat-te de abril.

El producto tiene gqran aceptacion v demanda a 1o largo
de todo =1 aco.

El producto se vende actuslmente a los siguientes
precios:

&) Con Menudo: Lps. 4.07 por Ko.

B} Sin Meaudo: Lps. 4-582 por Hg.

Se ohservs vna mayor demanda del productos entero.



1=,

14,

135.

ls.

i

El producte tisne gran aceptacicon en todos los estrates
socisles peroc se abserva una mayor frecuencia en el
conrsumo por patrte de las clases medis—alia.

Los supernercades conpran 21 producto ya congelado pore
1o gue =it dnica funcisn es mantensr €1 producto refrige—
rado paro ninguno de los esstablecimientos tiens un
calcula exacto del costo de este proaceso.

Tedos los establecimientos estarisn  dispussto a incre-
merntar sus ventas de 21 producto siempre gue = les
ofrezrca mejores tondicicnes de oferta.

lLa cantidad que estarian dispuestos 3 incrementar wvaria
toansiderablemente de unr establecimientn a atre.
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Anexs 3. Cuadro de Reguerimientos de Alimentacidn v Espacico
para 100 Aves.

—t

Edad en Congamo Frofundidad Espacino
SeEmanas diario de slimentador Feguerido
i 4 1bg, o oW 2.0 m.

E 5 1] 113 it af [T}

3 10 H L i it T

& " g.g S.E b

3 15 - L it i b

é 16 1 1 Ir &. . J— 0

"}* 18 13 1k 1 1 "

B lg;f it e 1] 1 n

1? 2]. ir EL] 4 g? '5 1

X 23 " l=z.5 " 3] M

Fuente: Adaptade de French, 1987.
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Arexn 4. Requisito minimo de aspacio para el agua y consums
diario calevlada para 100 aves.

Edad
{en semanas) Consung diario ¥ Bspacic requerido
fi—1 T oltx, 0.7 mts.
2-4 g lts. 1.0 mts.
4-9 12 1=, 1.5 mts.
? © mAsS 19 lis. 2.0 mts.

t Espacio requeridoc a lo largo (linealmente}.
Fuente: Adaptado de French, 1987.
tota: Eo clima caliente, los pollos pueden consumir hasta 4

veces sobre los voldmenes de agua mepncicnados
anterisraente.
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Elaboracidn propia.

Feente: Registres de produccide de )a papresz ® Cosonidad 19 de Abril .
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fmexo 4. fupdro de Eostos de Produccife en Ea Produccidn de Pollos de Esgorde en li
Coeunidad 19 de Abril, Danli, £1 Paraisn, Puranfs 19RB.

i - i i 1 e -3 H H
! FECHR | AVEE  ICANT.CEBKC,icBSTD COMC.IP.YETERI-} ENEREIN I OTRBS 1§ #ANA EE
§ Pllps-i 3 fagl  § (Lpsfend 5 NARIOS § {lps.) 1 (Lps.) § BERR
H ! i ——t : g F ; i
P3l-1-82 1 30080 ZTT.20 R B, RFRLZG T ISDGER Y TR0 T 8740 0 240,00
] 2B~7-BR § I.MM0.000  1BS.ED 0 573500 0 EOOLA0 G IO M
{ 31-3-BH 2046000 18309 1 S, 73500 T 10040 POSE0 1 2400
£H-4-RE 2040000 dBR.00 1 5, TISO0 T 100D Y SR0G 01 B30 H0Leh
}El-n-B8 1 2,040,000 18500 0 RTINHD 100044 VOSEAD E 29Gu0G
P 30-6-8E 5 2,040,001 1BS.00 I 5, 735.90 ¢ 10040 3 FR T 0 T . L 1
Po3-7-88 0 3.080.060  IFR2004 £,0593.26 0 IShAR Y SR00 0 BF.40 0 24000
P -E-68 0 2040001 185.00 § R TIRLOG D L0GLHDT Ioo8a.I0 0 24000 %
PoEp-TesR 12 040,000 IB0.00 f 5, ¥35.00 ¢ TG0.40 § A L I 1 ([T
131-10-82 1 2,040,000 EBS.O0 ¢ 5,7FRO00 ¢ OROOLEE T 52000 5 RIS} 000§
13-11-88 1 204800 1BS.G0 T 5, TER0E 1 R0D.40 PO T 4%.08 0
131-17-68 3 2,040.00 18500 § 573500 1 10940 5 VORRLAM T G000
i -3 : - i i : i ;
I OTOTRE  §26, 0200007 240%.40 1 T, ERLLAD 130532 T Z0.04 0 VST.O0 ) FBE0.00 §

1 1 F. ] H 1 1 1

; l -y 1 1
Fuepte: Registros de produccifn de Is espress " Cosunidad 19 de Abril =
Elaboracidn propia.
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Anesn 7. Cuasdro de Yentas de Feollios de

Engorde en la Copunidad 19 de

L
L

fAbril, Danli,
Durante 17BB.

El Paraiso,

e e L A e o s

| F. Vive  F.Canal | Yentas H
H {¥gs) i fkaos) +{Lp Z.88/ kg
e oo e e e !
P 1,847,723 11,215.564 ) 4 45T !
P1,882.237 11,322.73 1 5,093 ;
P 1,851.386 11,328.48 | S.11l5 !
P 1,848,358 11,319.55 i 5,080 i
P l.881.82 11,329.58 1 5,119 !
i 1,855.458 11,325,400 | A,101 H
i 1.884.55 {1,313.19 | H5,.005 i
P L.Bas. s 11,320.00 n.0B2 H
i 1,846,882 1L,210.006 4,659 i
PLL,ES0.40 V1,320,485 0 o,084 :
P 1.838.489 11,315,864 | 5,058 !
Vl.831.82 11,302,271 5,014 i
i 1,835,483 11,311.3& 1 @,049 !
i 1, BE5.45 14,324.0F 1 5094 i
P L,852.27 {1L,322.73 | 5,093 i
{ 1.Ba%5.43 1)1.31E.18 5,075 !
P 1.8585.71 11.325.00 | &,181 i
Pol.84Y .73 11,3170 4 o, 079 i
I 1,B65.484 11,329.532 | H,lly H
P l,8s83.18 11,332.75 | a.131 i
P L,E857.73 11,326,348 ) 5,107 '
e = ¥ Ar S S SR O 3 A S L 5,079 :
V1,855,000 11,.324.09 3 3,098 !
1 [ 1

P — e e e e e e e Bt B e e LS A L s Y T —F
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grnexn B, Balance de Eituscidn {1988, de la Produccicn de
Follos de Engorde en la Empresa " Comgnidsad 19 de
gbril ",Banli, El1 Faraisc.

EALANGE DE SITURCION DE LA EMPRESA
COMUNIDAD 19 DE ARRIL
AL 31 DE DICIEMERE DE 1988

ACTI YO

Agtivo Borriente: 17,007
Caja 10,415
Inventaric 8,593
fActive BDiferido:r 1,200
Activo Tiio: 27,415
Terreno 5,750
Balpones 20,1560
Mobiliario v eQuipo 1,880
Hadesga 2,280
Menos Bep. Acum. 2,581
TOT AL AT IVGO 47 E23

FAS T VD ¥ CAFPITAIL

Fasivo Corrignte: 455

— Impuestn Schre la Renta 433

Fasivo Fiios Sh 003
Capital Neto: 1G,418
- Capital Sogial 2,000
~ Utilidades FAeltsnidas 8,618
T T AL FesIvVvid~CcariT:saL 47,625

e A i By e 1 1 et et i e LA LA S T ey by et prre] ] ] ] ] Lk L B T S BT BT ey BT T T e BT T e e e e

Fuesnte: El atitor.
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Anext 9. Estadn de Pérdidas v Gansncias de 1a

Produccion de

Folios de Engorde en la

Empresa " Cosmunidad 19 de 8bril ", Danli,

El Pareadiso,

ESTARO DE FERDIDAS Y

Dureante 1984H.

GAMNANCIAS PE LA EMPRESA

COMUMIDAD 19 DE ABRIL
AL 31 DE DICIEMBRE DE 1953

VENTAS METAB:

Verta de Pollos 114,158
Yoanta de Gallinaza I, 200
TOTRL. DE YENTAS 119,353
COASTOS DE PRODUCCION:

Aves 246,524
Alimento 74,8548
F. Veterinarios 1,305
Mano de obra 2,80
Energia =08
Depreciacidn 2.881
Otros FaB
Imprevistos 1.Z00
TOTAL DBE COSTOE 110,282
Heilidad &ntes de Ispusstos F L0070
Impussto Scbre la Renta 455

S e e ] ke S B B T T8 PV T 1 ) — —

et o et et et et e LA AN LR A S ———— T — —— ———
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fnexo 10, Indicadores Financieros de la Produccidn de Follos
de Engorde &n la Comunidad 19 de Abril, Danli, El
Paraisc, para el afo de 1988.

Razon dg Artivos circulantes 1%,008.79
Circulantg = e — O m————c——— = {2 prps
Pasivpse circulantes 455.47
Frusba del Art. cire. — Inventario 10.4153. 61
geido = —— —_ - B R e e e e = 23 Veces
Faszives girculantes A43% .47
Razdn de Deuda total 37,004 .90
fApalancamiento = ——— e e = e ———— = TR %
fActivo total 47 623 .29
Rotacidn de Ventas 119.338.00
Inventarin = ==——————- B mm————————— = 14 Veces
Inventarin g8.593.18
Rotacidn de Ventas 119,35338.00
pctive Filjg m m———eem e = i i = 4 Veceg
ageiivo fijio 27,414,350
Rotacidn de= Yentas J19,.3538.00
Activo Total B ———————— i B e ———tbr e —— R M oepe

getivo tptal 17.625.29
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Arexn 11, Indicadores de Hentabilidad
Frmlles de Engorde en la Comunidad 19 de Abril,
El Paraisc, pars 1 ano de 1988.

Danli.

Mé&rgen de Util.
Eobre Ventas =

Rentabilidad
Sobre gl Capital
Propio

Fentaobilidad
Sobre gl fictive
Total

Indice de

Co=stos = -

Utilidad Bruta

e e e = L T T =
Ventas

Utilidag neta
—-Ri00 =
Capitalss propios

Utilidad neta
e FIQO =

Activo total

Cozstms totales
————————————————— IO =
Verntas 11

de la Producelidn de

8.516.39

8,5616.39
————————— 100 =18 ¥
47 52327

9,558, 00
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fnews 12, Flufn de Fomdos Proyectade Fara Cince BRos, Espresa * Gezunfgad 19 de

Abril .

{RUBRTS L R A £ I T €15 T A R | 5 S
1= - i 4 i i i i
iGaldy en Gaja PIo4ks D 13,0ep 0 R BRI MLEAT 1427
iVentz de polle iIg, 108 11&,158  FLIE, ISP ith IBE 15.E58
iWentz de gallinaza PRI D ORA0 R OS2 A D A0 !
iValor Residnal i i ' ! LI 7L
el [==-- H i i : '
iTotal de Inpresss HAe INL,EM 0 F1AETY GISESET LM
] F 1 1 ] ] z
I i 1 3 r P i
SEXTBTETLIRATES : H S i ; i
: i i { e i i H
{fostos de Prod, 0T 408 L0740 107,408 107,408 (107,408
H H i i i i i
ifves Lt P 5V R I 1 e T i W vl T S/ T ' (R
islimenin I PR R S P A O N N0 O 0
iP. Veterinarins Poaaes F L3 6 LM Od RIes b LTE
ifane de Qbra Poneed F onEE 7 ZBB0 1 2,880 1 hEmp
iEnergia Poows ¢ M& ! oz Y B O} HE
Bires A I L T D R
ileprevistns I [ S W S S - T . (N N W S
i H i ! i : '
IIepuesto Sctre Renfz i LS 453 i 433§ 43 P A5 '
iPsortiraciones CREPE - VI R S| A R 1 L C A 1% & A ST - S
: i i i- i i H
iTotal de Exigibilidadesilil, 308 111,308 111,308 118E,308  1Mf1,700
! - ! i i i ! i
iBalanre Fins]l de caJa § 18,406 1 26,516  F 34,587 1 42,507 1R, T4
i Flejo Aetualizado T1R136 & 17,59 7 19,006 119,207 ) 3,90 !

Fuenta: Elaheracitn propia.
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