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I. INTRODUCCION. 

Hondura~ ha experimentado una expansión en la demanda 

de alimento" r;onr:entrados pi"lra animale!!l, situación que ha 

exigido una mayor ter;nificar;ión en su producr;ión. 

Se puode menr:ionar por ejemplo la industria de ciilmarón 

cul tiVlldo, rubro no tradir;ional de exportación que ha 

mostrado un r;recimiento ar;elerado en los últimos años. 

Las áreas dedir;adas a este tipo d~ explotac:ión han 

crecido en aproximadamente 321. anual en relación a los 

Ultimos 4 años, lo anterior se debe a li"l demanda de este 

produr;to "n el men::ado de los Estados Unido», que en adic:ión 

paga muy buenos precios por éste. 

Las explotaciones r;amaroneras requieren, par,;, obten"'r 

buE'nO!I rEendimientos, de un alimento de exc:elente calidad. 

Para lograrla es necesario un pror;eso de pelctización, dir;ho 

procaso le dá al r;onr;entrado una mayor uni formld~d y 

compar;t~ción, caracterl~tic:as indispensabl~s ~n esta tipo de 

,;,limento. Asl mi~mo, ~ste proceso de peleti=aci6n puede ser 

util.i:t.,do Gn la fabric~ción da conc,.ntraóo~ para otra~ 

especi~s talGS r;omo r;onejos, cerdos y pec~s. 

Dado que la demanda crec:iente de concentrados no puede 

ser a~tisfecha con la capar;idad produr:tiva actual, 

gerencia de una empres,;, sG ha planteado 1~ idea d~ mmpl.iar 

la r;apacldad de produr;c:ión actu~l para, satisfacer las 
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ne~esidades de alimento de los nuevos tipos de explotación. 

Para lograr una mayor eficiencia y efectividad, tanto en las 

~reas de producción, asignación de recursos productivos al 

proyecto, y en adición a la identific~ción de los riesgos 

pertinentes, se hace necesario, elaborar un estudio que 

demuestre tanto la factibilidad como la viabilidad del 

proyecto de ampliación. Por lo cual 

sigl.lient!•s objetivos: 

se han planteado los 

A. Obj.,tivps 

l. Objetivo Principal 

Determinar la factibilidad y viabilidad comercial, 

técnica, administrativa y financier« proyecto de 

ampliación de Lma i~brica de alim,.ntos dE< concentr.,do!l parm 

anima.les. 

2. Objetivos Especiticos 

a. Elaborar un diagnóstico técnico, organi~acional y 

financiero de la ampres~ en estudio y evidenciar 

sobre una bas9 real las necesidades de eMpansión 

identific<~da~, 

"· Realizar un estudio d~ mercado que demuestre la 

factibilidad comercial producto princip<ll 

desarrollar, 

c. Realizar un estcujio técnico que determine .. t uso 6ptimo 

de los recursos neces<.1rios p~ra el 

producción, 



'. Efectuar un análisis financiero de las inversiones 

que aporte elemento01 qlte permit""n tomBr la do•c:iaión do 

invertir. 



II. REVISION DE LITERATURA 

principales aumentar la produc:c:ión. por 1 o que lli!> pu"den 

esperar nuevas inversiones en lo!! prOY.imos años, dependiendo 

princ:ipalment.• de los inc:entivo'!l que el gobierno pre2ente y 

de 1 .... alterniltivas de prod1.u::c:lón, ya que C:<lda vez existen 

mayor complejidad ~ los productos finales y diierente'!l 

tecnoloolas de prod1.1e::c: iOn. 

Gittinger (1983), menciona que todo pals en desarrollo 

tiene un plan nacional elaborado de manera que se pueda 

acelerar el crecimiento ec:onómic:o nacional, promovi<'ndo 

tambien una serie do objetivos lliociales. Lo~ proyecto .. 

constituyen un medio importante por el cuál las inversiones 

y otros gastos de des01rrollo previsto """ pc\"d"'n at:lar<~r y 

r""lirar. 

L01 planific:ac:ión bien fundamentad" depend>'l de una 

ampliB gama de información acerca d<a las inversiones 

presentes y posibles, asi como d~ sus efc~tos probables ~n 

el cr.,<;;imiento y en otros objetivos nacionales. 

preparación cuidndosa d~ los proywctos antes de realizar los 

gastos, es, absolutamente esencial, o por lo meno~ el mejor 

medio quo e~i .. te par,;, lograr la utill.T.ac:ión 61fi<;;iente y 

económica del capital y aumont,;,r l~s probabilidados de 

eJecución del proyecto c:on-torme el plan pr~v.isoto. 

J 



A- Proyecto d~ Inversión 

?ére:o y Vela (1981), se refieren a la inv~rsi6n dentro 

del marco de la actividad empr~sarlal como la adquisición d~ 

activos fijos lo que implica la inmovilización d¡¡¡ fondo::; 

durant .. por lo m~nos un año, a difer.,nc:J.a de las inversiones 

a corto plazo ó utilización de fondos con menores periodos 

da ru<~li~<~ci6n y por t"nto, con I:H1pecti'Ltivas de gen~rac:ión 

de ingresos " corto plazo. 

Gittinger (1983), define un proyecto como una actividad 

en la qL\"' se invertirá dl.n.,.ro con la esperanza de obtener 

un rendimiento, ya que desde un punto de vista lógico parece 

pr.,.stars.,. a su planific:a.::ión, 

como Lmidad. La invers~ón ~n acOivos fijos constituye una 

decisión estrategica, puQS condicionará a la ~mpresa durante 

un largo periodo d.,. tiempo, t"nto por lnvolucr~r recursos 

fin~n~l.,.ros da i.nportanc:iB ~n r¡¡¡l~c.i6n con el tam~ño de la 

empres~, ~omo por su carácter usu"l de dqcisión a~on6mica 

irr .. versible. 

B- Estudigs de Prqioversión 

Son un req<.Ji.!lito pr¡¡¡vio b.lo~ico para la adop~ión d<> 

d.,.cislones de Jnv.,.rsión, d~bera describir el comportami,.nto 

futuro de la unidad productiva asl como los baneficios 

.,.conómicos y 

invertir. 

la decisión de 

J 



C. Proy~cto de gx~ansión 

Pérez y Vela (1981)' indican qu,. los proyectos di! 

expansión viQnen determin~dos Junto con los ""ociados a 

nct!i'Y010 productos y servicios, por la politica de crer:imi .. nto 

que la empresa ha astabler:ido. Los aumentos de capacidad 

suelen implicar nuevan lineas de producción, modi1icación de 

produr:r:ión o aliminación de cu .. llo¡¡ de botella. 

Wright (1966), considera la expansión de una empresa, 

como un aumento de la parte del mercado quo corresponde a 

ésta. También pLiede consider,¡¡rse como un plazo preliminar 

int:lUI!IO 

próximo~>. 

la rentabilidad a largo plazo, 

>o; beneficios de periodos ma~ 

Bo.umol citado por Wright (1966)' indica que el 

beneficio expresado en porcentaje sobre el capital aumenta 

en la medida en que la empre¡¡a crece, esto lo explica 

diciendo qul! las empresas grandes tienen ~~~~- capital 

disponible, t:on lo que pueden "provec;h,.,- las oportunidad"'¡; 

gue quedan fLuira del al<:ance d~ las empresas pequeñas. Por 

eso t;ambién ¡;e debe tomar 01n CL101nta que s,. puede contribuir 

poco al benofic;io pero que colocan a la "'mpr51sa en una 

situación maG 1avorable para aprovechar situaciones mas 

provechosas en el iuturo. 

A raiz '" c:mpansi6n particularmente si e!l 

$igniiicativa, puede ser necesario estudiar los aspectos de 



dimansi6n incrementAl, t~cnoloQi~ y localizaci6n. De la 

importancia y al compr"omiso implic.ito en las invll!noiones, se 

der"iva nece6idad y el intsr"és de analizarlos con 

detenimiento antes de acometer"las, pue6to que su liquidaci6n 

prematura, una vez r"eal.izadas, 

impor" tan tes. 

Sobr"e la b<>s" d" la evaluación ;- el financillmiento d<i 

pr"oyoctos de i.nven>i6n, soe pasa ll con6id.,rar la func.i.6n de 

invertir en 1• empresa, que por lo sener"al, es mas compleja 

que el simple análisis de un proy .. cto, puo!llto que la empres• 

habrá de gen.,rar, evaluar, financiar y controlar diversos 

proyectos simultánea o cons.,cutivamente .. n el marco d" una 

cierta "strateQÜI orientada ;, lB consecuci6n d" un conjunto 

de objetivos, previaments establecido. 

SegUn Gittinger (1983), para el diseño y análisis de un 

proy~cto se deben consider;,r varios aspectos que, "" 
conJunto determin;,n hasta que punto sera remuneradora la 

inv .. rsión propuesta. Todos estos aspectoa están 

relacionados, es decir que c~cla 

deben consid.,rars" y reconsiderarse 

incide "n el otr"o y 

c~da et•pa de la 

proyscto y del ciclo de ,.jecución. Dentro 

de 1<> pr.,paraci¡~n y ;,nfoli¡¡;is de proyectos considl>r"'- seis 

aspecto'~! • saber; técnico, or"ganJ:Z:I!cion«l, s.ocial, 

comercial, financiero y QConómico. 
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D. Agroinduatri" 

Según Au~tin (1984), agroimh.t,.tria ¡¡o¡¡ una empresa qt.<IO 

elabora materias primas agricol~s, entre ellas los cultivos 

superficiales y e~rbóraos }' los prodt.lcl:os ge~n~deros. Los 

fines que se persiguen al elaborar materias y fibra;¡ 

vegetales son obtener una forma comestible o utilizable, 

mejorar sus propiedada~ de almacenamiento, log~r productos 

fácilmente transportabl~s aum¡¡ontar su calidad 

apetecible o valor nutrlcional. 

Consider,¡.; que lo15 proyectos agroindl.u¡¡triales ~on únicos 

debido a tres características, estacionalidad, naturaleza 

perecedera y variabilidad. 

En las empresas agroindustriales como en otro tipo de 

empresas las operaciones de compra de materiD prima son las 

qu¡¡, lienen un c<., .. t<ct .. r fundamente~! ya qu .. consti tuye>n e>l 

componente principal ds los costos. 

En Honduras hecho varios e>studios d,. 

factibilidad pO\ra plantO\s de concentradO!>. E,;tos h"'n sido 

realizados de>partamanto Invf!stio;¡acione" 

Indu,.triales de>l Banco Central de Honduras, 

utilizan la "'"'todoloo;¡:la de>l B"'nco Mundial y d" 

Organización d01 la Nac:lone>s Unidas, incluyendo c:omo partes 

principale>s un resumen del proywc:to, a~tudio de mercado, 

!:-.maño, loc:-.l.izao.ión, 

org-.nización, inversionQ~, costos a ingre!>05 y evaluación. 

J 
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E. Estudio d~ f~ctJ,bilid;,d 

La Guia para 1<1 Prepar;oción y Evaluac:ión de Proy.,c:to& 

Agroindustriala!O dicta las siguientes pautas a seguir en la 

.,.¡.¡,bor;~,ción de proyectos agroindustriales, está con:~ ti tui da 

de tal manera que contemple los puntos principales del 

estudio, conteni~;.ndo la información que permita anticipar el 

comporlamianto futur-o do una unidad produc:Uv«. 

1. Resumen, Conclusiones y Recomendaciones. 

El resumen se hacQ con el fin de presentar en forma 

clara y concisa el planteamiento del proyecto, se incluyen 

los aspectos y caoacteri•ticas m~& importantes del estudio. 

las principalas, a las que S5' ll,.garon durBnte el desarrollo 

del e::>tudio, 

derivan del 

meñalando las ventajas y/o desventaJas que •e 

proye<: te. las re<:omendat:icnes se deben 

proponar l~s a~ciones que as~guren al 

proyecto en su fase de ejecución. 

mJ.ximo el Qxi te del 

2. Mercado y Comercialización 

El estudio de marcado es considerado el fac:tor má" 

relevante dentro del estudio ya que es el punto de partida 

paró'! ,.¡ análisis de lo¡o proyec:tofi. Et!Ote pretande c:uantJ.ficar 

la oferta y la demand~ y as~ determinar las posibjlidades 

cualitativas y cuantitativas p.,ra una nueva unidad da 

producción. El estudio d.;be analizar el producto en el 

mercado, loc~li:ación del mercado y población consumidora, 
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01nA.lisi,;; de la demand!! histórica y futura, c:omportami•mto 

histórico y futuro d¡;¡ la o·ferta y pre<cio del prodL~cto. El 

aspecto '" comercial i :::ación ab;u·ca: c<:~nales '" 
c:omerc:L•li;::ación, politicas de vent .. y prt:!t:ios. 

En el caso del "'-M~lisis de la demanda normalmente se 

utili,an fuente¡¡ d., información hilotóric:<~s quo en <:iertos 

casos •• información registr-ada insti tuo::iones 

gubern<lml!lntaless. En el r::mso que dicha información no Q>lista 

6 es insuficiente se puede recurrir • tecnicas como las 

encuest"ii para recoger dato,. de c:01rnpo. 

~lentz (1985)' recomienda que se debe iniciar con 

definir cual eli la información que se necesita y donde puede 

obtener•e. La informao::ión reune datos ::;obre la variable rroás 

importante, l« que nonnalm!inte :><! considera '""" e-l factor d" 

las ve-ntas, qua van a~ociados a datos e-Mplicativos tale» 

como, pr!icio, publicidad, 

accione-s realizadas por al competidor. Los datos a ser 

rocogidos medi«nte 

entrevistas parsonales, e-ntrevistas telefónicas y por 

correo. 

3. Análisi~ de la Produccion y Disponibilidad de 

M01b;:¡ri;,¡¡ Primal!<. 

Al estar definido el mercado con sus componentes 

básicos ¡¡e L•s 

e!llpecificaciones '" , .. matarlas primas básicas, ,. 
las ~onas d~ prodwcciOn 



tomando también en c:u .. nta la~ épocas de p~oducción, 

perecibilidad, precio, m"'c<lnismos de 

aseguramiento dQ el suministro de las mismas durante la vida 

del proyecto. 

4. Tama~o y Localización 

El tamaño se refiere a la capacidad in~talada que 

tendré la unidad productiva a establecer. La locali:ación e5 

la ubü;ación precisa de la instalación p.:~ra lo que .. ., dEb<m 

tomar en cuenta factores toles como : disponibilidad de 

mate~ia prima e insumes, mano d!! obra, m¡¡¡rc;ado de consumo 

actual y futuro, y pol;ttcas gubernamentales. 

5. Programa de Producc;ión Primaria y Abastecimiento do 

Materia Prima pa~a el Proy¡¡¡cOo. 

E6ta parte del estudio incluye las c:aracteristicas de 

la producción, diSponibilidad de materia prima y calidQd de 

la mi5ma, t~cnicas alternativas de produc:ción, necesidade~ 

de recursos y li! có!l,.nd;u·i;,:ao::i6n del !Suministro de las 

materi.,,. primas el q~1e incluye las época,. y las o::antidades 

neces.,rias para la producción. 

6. Ingenieria d .. Proyecto 

~n e~te capitulo sa deta~minan las bó!ses técnicó!s del 

proyEc:to, selección del proceso, la maquinaria y .. 1 equipo 

nece¡oar.io par" llevar cabo producción. 

caract .. rizarse li! matotria prima y el producto t"rm.inado, el 

proceso !Seleccionado, la maquini!rii! y el equipo naccsario, 

la obr., civil y el c:ronograma d~ instalac:iones y puesta en 



m<¡rcha. 

7. Inver.,;iones. 

En e~te rubro deber~n cuantificarse los rliiCursos 

monetarios necesarios para la implementación y puesta .,n 

m"rcha del proy.,cto. Los puntos mas importantes que se 

la inversión tija que incluye: t.,; reno, 

maquina;ia y equipo, ob;a civil, estudlo d .. pr .. inv .. ;sión, 

Qastos de instalación y montaje, gastos de organi~ación , 

fletlils, seguros, capit"l de t;abajo en el que se dliltallan: 

el inventario de mate;ia prima e insumes, inventario de 

producto te;minado, sueldos y s<ill<ilrio¡; y 

administrativos. Para finali::;,r con 

incluy .. una cantidad para impr .. visto5 qu.. es una cantidad 

para excedente de inversión que permita apoyar al proyecto 

en 5ituaciones no previstas. 

8. Financiamiento. 

Aqui se deben establecer las necesidades de recursos 

tin.,nci~>ro5>, el los mismos y la5 condicion10s en 

que se;~n otorgados. Debe e&peciticarse, la forma como !3e va 

a integrar el capit~l requerido para implementar el 

proyecto, con~iderando las per5ona~ y/o institucione.,; que 

d"rán el financiamiento. 

9. Presupuesto de lng;esos y Egre~o~ 

En est., capit~olo deben des01rrollan;e lol!l presupw;,stos 

de ing;aDos y egresos considerando 1"" condiciones 

l<1 ope¡r¡,ción y vent", los r!il;;t.olt¡,dos a 



obtener en el periodo det:el'"lnin.o,do, estimando los costos, 

gastos e ingresos de la empres~. 

En el ca5o de los ingresos ~e calculen segUn las ventas 

estimadas da los productos para un periodo determinado. 

Los costos de op~ración contemplan lo'> egre'>os que 

habr~n de r~eli~arse para la obtención de los insumes y el 

pago de todo~ los costos de producción efectivos y no 

efectivos. Se pueden considerar principalmente, la materia 

prima, mano de obra directa e indirecta, gastos indirectos, 

depreciaciones y seguros. Deben también incluirse los gastos 

de administración, a"i como los 

intereses, para de ~te modo obtener lo• egresos totales de 

operación de la planta. 

Pérez y Vela (1981), se refieren a la deprecieción como 

una amorti=ación. La definen como la representación contable 

de li! depreciación monetaria que en el transcurso d!!l tiempo 

sufren los activos fijos que para la empresa tienen un 

periodo de vida ótil mayor al pl!r1odo cont.,ble. La empresa 

al comprar activo~ fijos, los registra en su contabilid~d 

(en el activo) a su precio de adquisición, valor que se 

contable~. Existen vario~ métodos para el 

depreciación : 

cálculo de 101 

a. !)epresiaci6q Upiformv, Constant•• ó Método de binp,;¡ Rect" 

La que ~upone que el activo fijo proporciOD8 un 

servicio igual durante cada uno de los .,ño~ de ~u vida Util, 



por lo tanto en ~~d~ O'jer~i~io se ~arga un por~entaje fijo 

al valor del a~tivo a depreciar. 

Cantidad anual de amortiza~iOn ~ C/n 

Donde : 

C = Valor del a~tivo menos valor de re~~ate. 

n ~nUmero de ahos de vida útil. 

b. pg-prec:iación Ace>lerada ó tlétodo de Suma de Oigitos 

Estima qu1> .,¡ inmnvili~ado se devnlüa más en sus 

prime>ro~ años de vida, se> utiliza el método de amorti~ación 

en porcentaje decrecio.nte. 

C ~ Ct + C(t-p) +C(t-2p) + ... C(t-(n-llpl 

Donde> : 

C = Cantidad a amortizar 

p '" ¡( fijo de decremento anual. 

n =número de año~ de amortización. 

t ~ tanto por uno a aplicar primer año. 

c. peoreciación Oecelgrªda 

Estima que .,¡ inmoviliz01do 

primeros años de vida que en los últimos l>~tableciendo 

amorti~ac:iones inferiores en los primeros años y mayores en 

lo• últimos. 

10. Evaluación Social y Financiora. 

a. gva\uación So5ial 

Consiste en determinar si los beneficios ~~p~rado~ con 

l" _!_onplantación d~l proyecto, Juntific~n el empleo da los 

nYcursos neCe!!llrios para lit.\ ejact.\Ción. Indicando si ..-sto,. 



deberán c~nalizarse con prioridad en relación a otros 

proyectos, y~ que se debe hacer refer~nciQ a los cálculos 

sobre los costes y beneficios sociales esperados por al 

proyecto, evaluando el impacto y las posibles ventajas que 

est~ r~pr~sent~rá para la sociE•dmd, ~n forma directa ó 

indirecta, tales como número de empleos generados, número y 

tipo de beneficiarios entre otros. 

b. Ev¡;¡lupción fio¡;mcierH 

Se an~lizan los recursos emple~dos y los beneficioo 

resultan tes d!i 

los valores monetarios, a fin de conocer los rendimientos 

futuros del proyecto. 

Las finalidades da la evaluación de un proyecto son 

principalmente dos: una es la que ayuda a tomar la decisión 

de invertir, y la otra ayuda a clasificar los proyectos a 

fin de que se puedan compar~r entre si, 

proyectos alternativos ó excluyente~. 

Gi ttinger (1983), recomi!!!nda 

~~te ~n el caso de 

,u. evaluar 

fin~n~ieramente un proyB~to, ~e deben utili~ar medidas que 

contemplen la actuali~aci6n de los flujos de fondos de los 

P'"""l''"<::to,., utili~ando para esto cuatro medida!!! que .. e 

d .. tall<~n a continuación: el valor "ctual nt>to (VAN), lata .... 

intern., de r!!!ntabilidad (TIR), l., rel,.ción costo baneiir:;io 

(C/B) y la relaci.r.m invarsi6n-bencdicio n<!tO (N/K). 

Para llevar a cabe esta operación consiste an •ustr"'er 

año por eño los costos da lo~ beneficios, para obtener los 



" 
beneficios increment;al,.s, lo que o¡e llama el flujo de fondos 

y después actualizarlo ~ partir del primer ~ño del proyecto. 

P~ra ev~luar el proyecto haciendo uso de las medidas da 

actualización, ~e debe decidir la tasa de actualiz~ción que 

va a "'mplearse p~ra hacer los cálci.llos. 

L• " Tasa de Rentabilidad Aceptable " ó tasa de 

~ctu~llzación es aquel!~ por debajo de la cu~l 

inaceptable que descienda l~ tasa ;nterna de retorno (TIR) 

de lo5 proyecto" que se están evaluando. Para el análisi,., 

la ta"a de rentabilidad aceptable normalmente es el costo 

del dinero para la empreo¡a, para la que se e6ta haciendo el 

análil5.i..,.. lambién se cons.i..dera como la Ü>l5a de rentabilldad 

que la empresa tom01 dinero 

prestado s~ es una mezcla de capital propio y ca pi tal 

prestado. Si es asi él5ta tendría entonces que ponderarse. 

Considera que ¡a mejor tasa de rentabilidad aceptable a 

utili:arse es el costo de oportunidad del capital 6 el costo 

ponderado del capital. 

La t<lsa de rentabilidad interna la d!!f~ne- coo¡c¡ la tasa 

de actualización que haoa que el valor nQtc actual de la 

corr.i!!'nt!!' dE benefic;ios increm<tntales netos ó el flujo 

increm,.ntal de 1ondos sea igual a ce-ro. 

Tm E ((Bt- Ct) 1 (.1 + i)") • O 

dond,. ' 

Bt ~ Beneficio en cada año. 

Ct = Costo en cada año. 

t=n 

j 



i ~Tasa d~ interés 6 actualización. 

n "' N(Lrnero de <~ños. 

t "' 1,2, ••••• n 

Gittinger (1983), indica qu~ la medida más directa p<~ra 

valor d~ un pray~cto es el valor neto actual 

(VAN) y lo d<!fine como el valor actu"'l de la corriente de 

beneficios incremental¡;.,. netos ó flujo incremental de fondos 

y lo interpreta como el Yalor actual de la corri~nte de 

ingresos gen~rada por la inversión y s~ calcula con la tasa 

de actualización o tasa de rentabilidad ac~ptable, 

VAN E (( Bt- Ct ) 1 (1 + i}~) 

La rel,.ción beneficio-costo es la tercera medida qu~ 

recomi~nda para el an~lisis de los proy~ctos y SQ obtiene 

c:u.a.ndo o;e divide el Vi!olor iloCtual de la corriente d~ 

b•m~ficio!> por el valor actual de la corriente de- coo;tos, 

Relación B/C ~ E(Bt/(l+i)t)/E(Ct/(1+~)~) 

donde : Bt = Beneficio netos de cada año 

Ct = Costo de cada año 

t "' 1,2 ... n 

n = nUmero de años 

i = t~sa mínima aceptable 

La relación invers~ón-beneficio neto la define como el 

valor nctual de Jos beneficios neto~ dividido~ por el v~lor 

1 a inversión, e~tj es une. medida que se ha 

utiliz~do p~ra Cl8sificar proyec:tos quQ no se CMcluyen 

mutuamente. 
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Relación N/K = E{Nt/(1+1) .. ) J Z(l(t/(l+i)"') 

dondw : 

Nt = beneficio incramental noto de c~da año 

Kt = .inv .. rllión 

t = 1,2 ..• n 

n ~ numeró de años 

El Manual para la Preparación de Estudios de Viabilidad 

IndU!otrial (.1978), define el valor actual neto (VAN) como el 

valor obtenido actualizando, separadamenta para cada año, la 

diferanci<l •mtre todas l.!!a entradiHi y 11.1!1 salidas dE' un 

proyecto a una tasa de actual.i~ación fija predeterminada. La 

formula ~ue expralla el valor presente es la siguiente: 

VAN= CLNl + (CLN,.*a,.) +(CLN;.l·a,)+ ••• +(CLNn.tan) 

Donde ' CLN = corriente de liquide~ neta 

a tasa de descuento 

n n(¡mero de años 

La Gt.d:a pc.ra la Preparac:ión y Evaluación de ProyE<ctos 

Agroindustriale~ define la tasa interna de retorno como el 

rendimiento del dinero invertido después de recuperada la 

inversión, se c~lcula comparando los ingre$os y egresos que 

se generan durante la vida Uti1 del proyecto, actuali:.ado " 

los flLUos netos de invttrs:¡_ón y prodLtc:ción igual a cero. 

?~ra el célculo ~e requi~re obtener primeramente un 

flujo de efectivo, el que se forma de diferent~ manera 



dependiendo dol tipo de evaluación de que se trate: 

1) Rentabilidad pa.-a el pr"oyecto o-n si. 

2) Rentabilidild del proyecto para el empre&ario. 

TIR "'T1 + (T2- Ti) ( VPNl 1 ( VPN1-VPN2)) 

Donde : Tl • Tasa de inb•rés inferior 

T2 = Tasa do interés superior 

VPNl "' Valor presente neto positivo 

VPN2 ~ Valor premente noto negativo 

La rentabilidad del empresario se 

rendimümto de 1''-' propia invsrsión .• 

refiere al 

derivado del u•o de recurso~ ajenos. El excedente &e genera 

al tonoOlr dinero prestado (para financiar el proyecto) a unOl 

tasa de intsrés menor qLte la rent<.~bilidad df¡!l proyecl:o, esto 

generará beneficios 

empre~><~rio. 

Ketelthon y 

económicos 

Mar in (l982), 

corresponderán al 

recomiendan para '" 
e.valu<~<;ión de los proyectos el uso de los métodos da 

ac:tuali~ac:ión, los qU<> toman om c:u .. nta la c;ronolog.l.a de lo• 

flujos de efectivo, ee de<:ir quo ven la import~n<:ia dol 

dinero a tr~vG• del tiempo. Uno de los mQlodos re<:omendados 

es la r-ent,.bilidad intnr-n<l real (RIR) o talilil de rvmdimiento 

interno ¡,. que definen como la tasa de descuento (r) que 

ha<:~ que el valor actual de 

( posi ti yo,;) sea igual al valor 

inversión y operación (negativos). 

los flujos di! entrada 

e>.c:tu.:.l de lo5 flujos d~ 

L.:. rentabi 1 idad interna 

será aquel valor de (r) que verifique la e<:ua<:ión 11iguiente: 



" 
lo"' (Rl /l+r) +(R2 /(l+r)"') + (R3/(l+r)") + •• Rn/(l+r)n 

Io ~ Rl FDl + R2 FD2 +R3 FD3 + ..... Rn FDn 

r ~ Tasa de descuento 

lo • Inversión inicial 

Rl a Rn = Fiujon de eteo:tivo futuro¡;; por periodo 

FDl a FDn • Factor d~ descuento por periodo 

El valor actual neto es otro método recomendado, y 

consiste en •mcontrar la difen>nci<l entre el v«lor-

actuo.lizado de los flujos de beneil<;io y •• valor 

actuall::ado, de las invarsion¡¡,s y otros egrasos. La tas"' que 

se utJ.liz.- poora de!>contar los flujos es la rentabilidO!d 

minima aceptable de la empresa. 

VAN= -IQ + Rl/ (l+K) + R2/ (l+l:)"' + .. +Rn/(1+1()" 

donde: 

le = Inversión inicial 

Rl a Rn ~ Flujos de efectivo futuros por periodo 

JC "' Tas01 de rentabilidad minima aceptnble. 

c. AnAlisi2 dg Sensibilid~d 

La Guia para la Preparación y Evalu~ción d~ Proyecto~ 

Agroindustriale~ dc~cribe el an~li~is de ~ensibilidad como 

rendHniomto del proyecto P.n cu~nto a 

cambio11 en "' volum .. n, precios do venta, cos;tos de 

producción e inversionP.s, ~si se mostrará la flexibilidad d~ 

los cambios "'n i<!IS utilidllldes esperadas o en la rentabilidad 

de la empresa. 

Los porcentajes de vari~ción que ~e utili~an y los 



asp,..ctos a modificar para probar la sensibilidad dQl 

rendimiento eccmórnü:o dr.!pll!nde del tipo de empresa ó proyecto 

de que se trate. De osta manera se puede reducir la 

incertidumbre ya que &e pued!in tomar varios panorama~ 

det,..rminando v~riantes pesimi~Oas, optimistas e intermedia 

especifi~ando asi la combinación de factores máa r"'alista. 

Ketelthon y Mar>-n (1982}, consideran l;o. inflación como 

L\lla consto.nte de nue11tro ti ampo que no puede dej ;o.rs., por 

fuera .,n el ant.lisis de los proyectos de la libre empresa. 

La inflou:ión ll'S una VC~riBble qu¡;, a·fecta lOS flujo11 en forma 

uniforme y los flujos monQtarios resLoltantf:>5 son e>!presados 

en términos monQtarios y no en términos reales, por lo tanto 

para calcular al valor acb.tal nlito de> 1~ inve>rl!lión de>b•m 

de>flactarse> lol!l flujos. 

F. BaPecto~ Técnicos 

Según En!lmin')er y Ol•mtine>, (1983) el producto final o 

alimento balC~nc~tado daberá tener untt composición de tal 

manera qu~ pu~da sttti~facer las nac~sidades nutricionales da 

los ;onimales a los cualell va dirigido. 

Slmmon:;; ( 196e<), indica que l'-1!:: harirH\3 10stt.n má& 

suJ~ttas a infectarse por insectos durante el almttcanamiento, 

además el hecho de que 

comprimidos (pellet) 

potencia vitamlnica. 

los C~limentos P.!ltén en forma d¡¡ 

probablement'" ayud;o.n "' pr ... servar ltt 
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1. Con~antrado para Cerdo 

Los alimontos utili7.ados en las gr~njas porcinas hM 

sido en forma de harina, actualmente ya se está t~cnificando 

hacia el sistema de alimento peletizado. El uso de alimento$ 

en forma de h<lrina, provoca ciert<1 incidencia de úlceras de 

e~tómago factor que incide en el retraso da su desarrollo; 

no a!li los concentr ... dos presentados en forma de pellet. El 

cerdo e~> \-!11 animal monogástrico pnr Jo cual 

alimentos altos en proteína y de fácil asimilación. Los 

C~limentos presGnt.,dos en pastill1!5 son más atr«ctivos paril 

los t:Girdos, y no les provoca el diO&gasto de los dientas. 

Se<otln En&minger y Olentine (l993) lo• -.llme-ntos 

peleti:ados premomtan una mE'jor distribución de p<~rticulas 

por lo que existe una mejor utili~ación da los alimentos y 

acelerM el crecimiento en un 41- a ~7. por lo menos. 

2. Cono:entrado par" Conejo 

El conejo es un animal herviboro, consume alimentos que 

en general ~e caracterizan por tener altll5 proporciones de 

fibra. Pos.,en en s1.1 ap .. rato digestivo un co1npartimiento que 

les permite aprovechar estos niveles de fibra. 

En l~s mxplot~ciones cun1colas que actualm~nte est~n 

más industrializada~, dondP. s<= rlllquieren alimentos con "ltm• 

concentraciones nutritivas que soporten altas velocid .. des de 

creo:imiento. siempre 5"' u~ilizan cantidades alt"s de fibra 

en el alimento, que pueden variar entre un 10 a 12 f. • De 

Blas (1984). Debido a este f~ctor y a que los conejos son 



muy sensibles ~ los alimentos pulvuri~ntos, al alimento debe 

presentarse en forma de pellet. 

De Blas (1984) indica que el alimento en forma da 

harina reduce considerublemente el consumo voluntario del 

honejf.l y homo consecuencia de esto L\na disminución en al 

rendimiento. 



I I I. METDDOLOGIA 

Para llevar a cabo ~1 estudio de factibilidad de 

ampliación de una fábrica es nece~ario conocer la situ•ción 

comercial, prpdur:tiva y 1 inane iera de 101 emprt:IHI en 

cuestión, durante los últimos 2 años de funcionamiento y sus 

metas para los próximos años. 

A. Diagnóstico 

El diagnófitico de producción consistirá ~n determinar 

por mediD de elStudio" de tiempos y movimi~ntL>s l¿, capacidad 

de producción de cada una de las máquinas, y la capacidad de 

las inst~laciones, para encontoar lo'iO pt.tntL>to negatiVDs del 

pror:eso de producción actual y sstablocer alternativas de 

solución. 

se realizará utili~ando la 

información contable ,. emprossa, 

determinarán los costos variables, fijos y los ingreso$ para 

el cálculo dE>l punto de equilibrio, lo qt.ta se hará por medio 

do la siouienta fórmula matemAtlca: 

U • Cf 1 (1 - Cv) 

donde : U = Volum~n d~ producción ao ~1 punto de ~quilibrio. 

Cf = Costo fijo. 

Cv = Costo variable unitario 

Cv = Co~tos variablas/ Tot~l de Lps. vandidos 
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Posteriormentl" '"" hará el .:;ált:ulo y la int,.rpret .. ción 

de lo~ print:ipales indicadoro5 financieros utili%ando los 

estados financieros de los año~ 1987 y 1988. 

Indicadores 1inanciero~: 

Liquid(;>Z '"' Activo Circulomte- 1 Pasivo Circ:ul;:mte 

Prueba de Acido '"' Act.Cir. - Inventario /Pasivo Circulante 

Apalancamieoto '"' Deuda Total/Activo total 

EndoL1damiento =Deuda To\:"1 1 Capital Propio 

Rotación de IOVQntario ~ Costo de Ventas 1 Inventario Prom. 

Periodo de Cobranza 

Rotación de At:tivo 

MarQeO S. v .. ntali 

Rendlo. Act. Total 

,. CuentOl.s ppr Cobr01r 1 Ventas Diariao;; 

= Costo de Ventas 1 Activo Fijo 

~ Utilidad Neta f Ventas 

- Utilidad Neta /Act. Total 

B. Proyecto de Inversión 

1. Estudio de Mercado 

En el estudio de mercado se hara un análisi~ y 

c:aracterizaci6n del producto partiendo de las genGr~lidades, 

tipos de pre,.Gntación, L1SOS del prodL•ct:o, especificaciones 

de calidad e identificando en forma precisa el mercado al 

que corre:>ponde el producto. Se r<>alizará \.In análi•d.!l de la 

demanda, para obtener los rs,.ultados de la evolución del 

producto investigando fuqntes históricas. 

DO!bido a que los consumidores dE" concenlrado par"' 

camarón pertenscan a un segmento del mercado bisn detinido, 

se r .. currirá a l" técnicn de encl.,e!Ot<>s para recog'"r dato::: de 
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campo e .intormación d.. loli consumidores tl!Oles c:omc 

ubicación E'>:acta. datos técnicos de producción, consumo .. 

épocas de mayor consumo, precios y costos. 

A continuación se hará una investigación de la oferta, 

bas;ada principe.lmente <in el número de empresas po-oductora:o, 

local.i.zac.ión, precio y si::;tema de com .. rcialización. 

~a demanda se estimará para el periodo de vida Util del 

proyGtc:to, par.:. disminuir J,¡¡ inc .. rtidl.tmbre solo S<! tomará el 

80/. de las proyecc~oneli que se obtengan como resultado de la 

proy .. ctad<~ se es;tim..,rá un 

las posibilidades de 

penetración de la empresa en el consumo total del producto. 

Una vez establecida la participación del proyecto en la 

demanda total determinar~n "" pol.i ticas "" 
normalización, para cumplir con los req<Jisitos IHitipuladoG 

poc "' gobierno. Posteriormente s~ &stable~erán 

políticas de comerciali:ación, v~ntas y precio del producto. 

2. Disponibilidad de las Materias Primas 

Las ma.ter.ie.s prim0110 <:onstituyen la. parte prin<:ip,a.l d" 

la elabor..-:c:ión de los ~onc:entrados, por lo tanto se 

determlllo<rán Hl!i c:a.ra<:t,.ristic:aiO de ll.\!1 m"'terio!l!l primii\s. 

nec:e,.arias, la lo<:aiL:"'~ión de !Ols zon"'s produc:torl.\s p<~r"'- ,.¡ 

c<~so da las do origen na<:ional, la fa<:ilid,a.d y costo da 

importo.c:ión P"'rl.l las c:ornpr;adas on el s><tr,.njero. 
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s¡;¡ obtE~ndrán de la inform~~lón propor~ionada por un 

ingeniero civil contr~t~do por la empresa. 

b) La selacción del equipo y maquinaria consistirá en la 

d"'finición del 

producción especifica, 

etapa$ del proceso. 

e) Las neces1dades de personal so determinarán •egún las 

necesidades da cada uno de le~ d¡;¡partamantos tal¡;¡s como: 

planta, supervición, personal administrativo y d¡;¡ ventas. 

S. Organi::<1ción 

Consistir~ en la det.,rminación de la alternativa 

organi:¡¡,cional má~<~ convenient"' qLIW pueda !i>I'U'" adopta.da por l¡¡ 

empresa. Se establecerá la estructura organizativa interna 

de la empresa tomando on cuenta los a&pectos técnicos y 

administrativos necesarios para la ampliación de la planta. 

6. Inversiones 

L~s inv~rsion~s sa calcularán s~gún l~s necesidades de 

activo fijo y capital de trabajo para el proyecto. 

Terreno, su valor par~ la estimación de la inv~rsión se 

al costo por m2 que se cotice an la ~ona de construcción. 

Maquinaria, •• calcularán co•tos del equipo 

proporcionad<:l1o por al proveedor m.t.s los fletes .• '"'>guros e 

impuestos de importación y la instalación de la maquinaria. 

La construcción de obra fisica se estimará de acuerdo a 
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lo eap~~itlcado en la sección de ingeniarla y al costo por 

m"' de conntntcción j~mOo con la• instalaciones nac;aDari.as. 

El equipo de transporte y da otlc:ina se estimará de 

acuerdo a las coti~aciones de diferentes proveedores. 

La inversión diferid" esto,rá constitLtida por el costo 

los estudios de prelnvorsión, gastes de instalación, 

supervisión y puesta ~n marcha. 

P;,¡ra el cálculo del capital do trabajo inicial se 

tomarAn en cuenta, los inventarios nece»arios de materia 

prima e insc¡mos seg(tn l<1 .. structura de producción y 

disponibilidad de las mismas, 

en función d"'l flujo de caJ<~, 

el efectivo minimo necesario 

monto total de sueldos y 

salarios, asi como otroB costos de operación. 

7. Costos e Ingresos 

El cálculo de lo~ cestos se realiz~rá de acu~rdc ~ los 

volúmenes anuales producción, e~:>timar las 

necesidades de materia prima a adquirir, asl como los costos 

de mano de obra dlrectu e indirecta, horas <Hitras y 

beneficios sociales ( seguro social, INFOP y tre-ceavo mes). 

La depreciación es otro costo de producción, el que¡ se 

lineal. T~mbién s~ 

incluirán lo» gastos de administración, VElnta .. , 

financicros e impuestos. 

Los J-ng.-eno,. se calcular~n mLtltiplica;ndo el procio d.,l 

producto por los volúmenes de producción que so ospe.-a; 

vende.- g.,gún las proye-cciones. 
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Se desarrollaril\n loS e•tados financieros proyectados 

tales coma el flujo de caja, eo;tado de ¡-e.,ultados y balance, 

para determinar el origen y aplicación de tondos, la 

utilidad ó perdida neta, resultado del ejercicio y l<1S 

necesidades de fondos durante la vida del proyecto. 

8. Evaluación Financiera 

Una ve~ obtenidos los estados financieros para el 

proyecto se reali~ará an~lisis financiero del mismo, para un 

hori~onte temporal de 5 años de operación, la .. razone» 

financieras a utili~ar son !<>."' Ue liquidez, endeudamiento, 

rotación de inventarios, margen sobre ventas y rendimiento 

activo tot.a.l, mismas se utili~'lron "'n el 

al punto de equilibric diagnóatic:o. 

función de costo¡¡ e ingresos durante 5 años 

operación, l" fórmL1la utili~ada es lo. mi¡¡ma utilizada e<n el 

diagnóstico. 

Par<~ la evaluación financiera se utilizara el v<>.lor 

neto actualizado (VAN), la tasa int¡;¡rna de retorno (TIR) y 

el an6.liSis d¡¡¡ ¡¡;¡¡¡nsibilidad para lo q~\<l s¡¡¡rá nec .... ario el 

cálculo de los tlujc5 de tondos y la determin~ción de la 

~a~~ mlnim~ "ceptable. 

El cálculo de la taa~ intern<~ de retorno •a re<lli=ará 

utilizando l<1 5iguiente fórmula: 

lo m (R1/ (1 + r)) +(R2 /(1 +r)"') + ..••• +!Rn/(l+r)~) 

lo ~ R1FDl +R2FD2 + ..••.•. RnFDn 

donde ' r ~ taaa de descuento 
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Io Inversión inicial 

Rl a Rn "" Fl~dos de .. t .. ctivo futuro par periodo. 

Fdl a FDn = Factor de dw~cuento pao periodo. 

Para el cálculo del valor actual neto se utili~aoá la 

siguiwnte fórmula matemática: 

VAN= -Jo+ Rl/l+K + R2/(1+K)~ + •••....• Rn/(l+K)~ 

donde : 

K =Tasa de rentabilidad minima aceptable. 

Se estableceoá una tasa minima aceptable de 19'l. la que 

se obtendrá d9 sumao la tas~ de interés a la que le prestan 

dinero a la empresa (17%) , más un 21. de aveosión al riesgo. 

Se calculaoA la r~lación 

siguiente fórmula: 

beneficia-costo mwdiante la 

Relación B/C ~ ~[Bt/(1+ijt)/E(Ct/(1+i)t) 

dando : 

Bt ~ Beneficio neto do cada año 

Ct = Costos de cada año 

t "'1,2 ••.. n 

n m número de a~os 

1 = tasa minima aceptable 

La relación inversión-beneficio neto se determinará 

utili:tilndo la si<;¡Uiente f·órmul"' m•temátic<~: 

Relaci6n N/K ~ ~(Nt/l+i)~) /Z{Kt/(l+i)~) 

donde : 

Nt ~ b~n~fit:io neto incremental 

!<t - inversión inicial 
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t~1,2, .... n 

n "' nL1mero de <~ríos 

i ~ tasa minima a~eptable 

Para finalizar s~ realizarA un anélisis de sensibilidad 

proyecto para ov<~luar el ~mpacto financiero en ~~ 

proyecto ante de cambios en los costos da producción y los 

ingreso,.. La evaluación soe llt:V<!ré a cabo tomando diferentes 

escenarios de inflación que serán obtenidos de los informes 

del Departamento de Estudios Económicon del Banco Central 

de Honduras, en estos casos la vari,.ción s,; hará a los 

costos y los ingresos en el mismo porcentaje. ~1 obtener las 

Tasas internas de ratorno 

deflac:tarán los flujos para obtener los TIR y VAN reales 

utilizando las siguientes fórmulas. 

TIR n¡¡al .. (r' - g) 1 (1 + g) 

donde ' 

dond"' 

R> • 

r' "' rent01bilidad apar.,nte 

g ~ Tasa promedio de infl~ción 

VAN real =- -Io + (Ri/O+k) (l+g)) + (R2/(1+k)"(i+g)"")+ .. 

. . . . . . +(Rn 1 [l+kl~(i+g)~ 

' 
>o , Invnrl'.ión inicial 

Re e Flujo'iJ '" oper<o~ciDn 
K e Tas~ minima ~c .. pt<~ble 

' • T a"" prom,.d.io '" .infl~ción 
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S~ tom~rán af~ctos sobre l~s condiclon~3 inicial~s del 

proyecto par~:~ obtener la flexibilidad a los cambios 

considerando variaciones, tales como incrementos en los 

costos ~ un 51. y otro escenario reduciendo les ingresos en 

un 21- A partir de lo111 nueves fhdO» obtenidos se 

c~:~lcularán la nueva TIR y VAN p;,ra los del'! escenarios. Se 

det.,rminarán los puntos de equilibrio para 5 años de 

operaci6n del proyecto para el escenario con reducción de 21. 

an los ingreso,.. 



IV. RESULTADOS 

A. Diagnó-.tlco. 

1. Proc~so de Producción 

Para determinar la situación actual da la empr~sa y asi 

poder estimar le. necesiclóld"!s de construcciones, m<~qc¡inaria, 

y nuevas tecnologias para lograr los objetivos y metaa de la 

empresa en estudio, se llevo a cabo un diagnostico basado 

principalmente en estudios de tiempos del proceo;o de 

producci6n actual, '" determinaci6n de la capacidad 

aprovGchada d..- cada una de las wéq1-1in~:;¡ q~H~ act1.1<.>.lmente scr 

1.1tili:~n en dicho proceso y al célculo de la capacidad de 

almacenamiento que act1.1almente posee la ~mpresa, para asi 

poder encontrar los problemas q1.1e podrian estar afectando el 

procnso de producción. 

a. Recepción y Almacenamiento 

Al momento de llegar materias primas a la planta deben 

enc;ontrarse "" cond.icionet'l nec;asarias para ~er 

almac:enadas por un periodo de tiempo que so determina segón 

la rota~ión d~ inventarios y las época~ d~ oferta de las 

materias prim01s a utili:ar. L•• plantas de alimentoll 

con e entrados 

almac9namicnto y area de,.tlnada ~ la produ~ción. En el 4rea 

de almacenamiento '"' d"be considerar almacenaon.iento de 

granos básicos y de otras materins primaa, asi como el área 
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de almacenaml~nto de producto terminado. 

La empro~a "c:tu .. lmente no t:<.\enta con "i!"temas do 

almacenamiento que permita la conservación de granos en 

cantidade,; suficientes para as,.gurar su producción iOnual, lo 

que obliga. <1 la empres;, a ;olmac..,nar grAno en saco11 durantE" 

la ópoca de cosecha y comprar al Jn~tituto Hondureño de 

Mercadeo Agrícola (IHMA) el resto de grano que no almacenó 

.. n iil periodo de 

almacenamiento para suplir su~ necesidades a corto plazo, se 

determinó tom.,ndo en cuenta la rotaci6n ds iny.,nt<~rios y l<H> 

cantidades de materias primas que tienen que ser compradas 

en r:o10echa, obteniéndose como re1'ult4do que la capacidad de 

alma<:anamiento esta sie[ldo utiliz<~da en un 8:51. Lc:no 

vol~menes de producción h~n crecido lo qu~ ha provocado qua 

las bodegas de almacenamiento permanezcan saturadas de 

materias prim<1s y prodcH::to termin<~do y no p!!!rmit"' el 

almacenamiento de materias primas durante periodos largos de 

tiC'mpo 

b. Mglido 

Es uno de los procesos más comunes para la fabricación 

d .. conc<:>ntrados, para obtener productos dll! partic:Ul«fiO lo mas 

homog~neo posible. 

Los granos son llevados manualmente en los sacos en que 

son almacenados, del almacén de materia prim«, a la planta 

de producción para ser molidos, esto trae como consecuencia 

que no exista un proceso continuo de molido. 



Tom~ndo e~te f~~tor en ~uenta y dado que ~s una planta 

~omer~ial deben evitar!!ie atr«sos ,.n la produ~~i6n y lograr 

un flujo uniformemente ~ontinuo sa tisfa~er 

requerimientos de la producci6n. El estudio realiZ«do indica 

que exi~te una cap~cidad de molienda mucho mayor 

necesidades ~r.tu~Ies Y" que o>olo se P.l!ta "provechando un 

29.71. de la capacidad, quedando un margen de capacid~d por 

utilizar en una futur;;~ exp ... nsi6n de;, 70.3:1. , 

c. l1Eozclado 

Dentro del proceso de producción, el mez~lado se hace 

~on el propósil:o de obtener un alimanto que posea en tod<>.s 

su• parteli> cantidades ig~1<1llil!i de todos y cada una de los 

ingredientes, re~omEondados por 

correspondiente. 

la fórmula del ~oncentrado 

Un<>. vez molido los grano~ a la textura deseada son 

pa•u•dos y conducj,dos par« ser .:~dlcionados en orden a la 

mezclador~ junto con los otros lngredlantes, esta serie d,. 

pasos se estimó que re~uiera d~ un ti~mpo aproximado de una 

hora por mezcl~. Se pudo determinar que la ma~cladora está 

siendo utilizadO\ a un :.10;~ de su ~.i<pacld.o~d, debido a los 

tiempo"' muertos que l!'l!isten en la pl.i<nt., por l., falta de un 

fl~tjo continuo de la$ materi!l!l! prim01s de!ódo <Ol inicio de las 

operacionQs hasta 1~ llegada de estas a 111 mezclador .... 

d. P<Oletizado 

Posterior al mez~l,.do de los ingredientes, al producto 

pasa a 111 máquina paletizadora ~omo es el caso de los 
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alimentos para rataG, perros, conejos, peces,etc. los que 

deban ser comprimidos a diferentes diámP.tros y dure~as según 

la 01apecie al cual va dirigido el alimento. La máquina 

esta planta, ac;tualmeote est.. siendo 

utili~ada durante 16 horas de trabajo y más en ciertos 

casos, dando como resultado una utilización del 200'l. lo que 

está provoc.:.ndo un deterioro acelerado de la mism;¡ y un 

gasto mayor en reparo¡cionas y m"'nt .. nimi!'mto. 

e. Ensa~ado y AlmªcenamiRnto 

Una vez que se obtiene el prodw:to final ya s"'" en 

forma de harina o de pellet, a cont~nuación se empaca en 

sacos da 45.3 l(t¡¡. Este paso del proceso consiste en el 

llenndo de loA ~HILOS qw;> post .. riormente se costuriiln. E:stl!l 

proce01o tüene una cap,.cidad subutilizadc. d~ L\tl 46%. 

O~spu~s de empacado~~ producto es llevado a llil bodega 

de almacenamiento de producto terminado para su posterior 

venta. 

Durante al estudio del proceso completo de la 

elaboración de concentrados se dwtectó lo siguiente• 

i) La planta tiene una capacidad de almacenamiento que 

sus reguerimlantos dm-ar:tuolm<!i'nte, ~~ suficiwnte paru 

materia prima a corto pla~o, ya que no almacena materia 

prima par" todo ,.¡ .o.ño, para su!l nec .. sidad"" actullles su 

capi'!t:idad est.a siendo L1tlizad" 11n un BSX . E~ta cap .. cidad 

no es 9U1iciente para sU!I nece9idades anuales y "e debe 

enfati%ar de que los grlilnos se compren epoca de r:o!lech" por 



lo que debe tanar~e suficionte capacidad de almacenamiento, 

siendo <.1ctu<tlmante osto un punto negativo para la empr"'"'• 

ya que no se est~n aprov~chando las épocas de precio~ bajos 

para la compra de granos, lo que implic:ar1a una reducción en 

los co~~os de producción. 

2) En el caso de la c:apacidad de molienda •e puede 

mencionar que existe un margen para la expansión de la 

producción da un 70/. • 

3) La me~cladora e~t~ siendo utili~~da en un SO'l. de su 

cap~cidad por la ra~ón da que existen muchos tiempos muertos 

por no t<m"'r la -raeilidad de dueto• y l'lS tolva~ 

clasificadoras para una carga y desc:arga rápida lo que 

oc:a.siona un tiempo meo.yor al necesario entre el P"i>adc de loz 

ingredientes y su dascar;a de la mezcladora. 

4) Con respecto a la peletizadora se puede menclonar que 

ésta as sobreutilizada ya que ~u cap;;,cidad es muy rlilducida 

para los requerimiento~ de producción de la planta, para 

satisfac:er dlil lil~te modo las necesidades dal mercado. 

La i lgura 1 nn la siguiente p~gina muestra el fl~ojo de 

producciOn actual. 
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ALMACENAMIENTO 

• BODEGA 

MOLIENDA 
Ul GRAt,lOS 

u 

PESADO DE INGREDIENTES 1 

H-

:u::;: MEZCLADO 

1 

HARINA 

ENSACADO PELETIZADO ' 
E\NFRIAMIENTO 

ENSACADO 1 

ALMACEN DE PROD. TERMlNFIDO 

AL CONSUMIDOR 1 

:t sobreutili~ac;ión 1.1 p<Jntos mu .. rtos t-t-t "ubutilizC<t:ión 

Figurn 1. Flujo• de producción 01ctual 

2. Análisis Financ;iero 

Para realiZC<r el análisis financiero actual de la 

ompresa, se utili~ó la información contable presentada por 

¡,._ empresa. En este sentj_do 111e utilizó el b"li'nco da 



" 
:>ituaclón y el estado de resultados para los periodos 

fiscales de loD años 1987 y 1988. 

A Diciembre de 1987 se determinó que el activo total de 

al empresa estab~ compuesto de la siguiente manera; el 32.S'l. 

del activo tot"'l Jo com;;titui.:. el activo circulan t., el t:u.i.l 

est• compuesto principalmente por al inventario, cuentas por 

cobrar, caja y bancos. 

terr~>noD, edificios, 

El activo fijo est~ conformado por 

maquinar~a e in10tulacione~ a los que 

correspondia el 65. 41. de 1 activo total, ., 21. reDt-.nte 

estaba constituido por ,.¡ activo diferido. 

Para el an~lisis se consideró ~mportunte el cálculo del 

punto de equilibrio por lo que hubo que determinar todos lo10 

costos fijos y variables P.n que incurre la empres,.., <~demás, 

se determinaron los ingresos por ventas gener<~d<~s en el 

proceiiO produc:tivo. 'os costos totales el 98.02Y. 

corrEl'spondió .a c:ostos efoc:tivo y 1.98/. correspondió a c:ostO!o 

no efectivos (deprec:ia~;ión) los qu~ en su totalidad son 

fijos. Los c:osto$ efectivos estaban divididos en costos 

ef.,c:tivos fijos tales c:omo su~ldos de administración, 

seguros, beneficios sociales de la administración y los 

costo<~ e·fectivo!ll vari<lbles c:omo son la materia prima, 

m<~teriales, costos directos e indirec:tos de mano de obra, 

transporte, reparaciones, mantenimiento y energia; los que 

corresponden a Ltn 16.331. y 81.69"/. respcctiv!lmente. 

E' punto lilqullibrio expresado en t~rminos 

monetarios, c:omo reliul tado célculo realizmdo ~e 



d<>terminó en L 622,460.87 cifra quo a sido superada por la 

actividad de la Qmpresa. 

Refiriéndose al análisi5 f lnanci .. ro de la empresa en 

estudio, se hizo ~l cálculo de las razones financieras (ver 

anexo 1 ) cuya importancia radica en la observación de la 

situación finenciera de ésta. Los CO<mbios que han habido de? 

un año a otro y pO<ra ver las posibilidades de financiamiento 

de la misma, se comparó el año i987 con 1988, los resultados 

mostraron una mejoria, ya que por ejemplo, wl wndeudamicnto 

se redujo "n 27'l. lo quE' va d .. ndo mayor"'s pot~ibilidades de 

aer sujeto d., crédito. 1 iquide;, <!umentó en 367. de un 

periodo a otro. La rotación de J.nVentario" aunoi!ntó en un 381. 

de un año a otro. El pE<r.iodo d<> cobranz<! promedio se redujo 

dO! 30 d.ias a 25 lo q~te mejora la liquid"z de la emprE<sa. Lé! 

rotación d~ <:~ctivo fijo sufrió un O<Um<1nto an un 73 1. dt:! un 

año a otro,, eBto ,.., debiOI <1 un incremento mas que 

proporcion<".l d<> ¡.,,. ventas con respecto a lo" en el activoli 

fijos. El margen de ventas "e incr101m<1ntó 101n un 1027. 

mismo se enc:ontró un retorno c;ontó\bl¡;¡ de ló\ inversión anuO<! 

de un 2.74% para 01! año 1987 y 6.14 1. para al año 1988 que 

al compararlo" con el co~to da oportunidad astan bastante 

bajos. 

Anali~O<ndo los resultados da un año a otro se encontró 

un in<:n•m.,nto positivo_, derivado de un uso mé\yor de los 

é\ctivos de logr<'<r un incremE<nto en 

producción y de los rendimientos económicOii di! la misma. 



B. Estudio de M¡;¡rc<1do 

1. Generalidades 

Los alim~ntos concentrado~ para anim~les constituyen un 

elemento muy importante dentro del proceso productivo ya que 

~on la materia prim¡_, fundamentD.I poro la producción ani•"al 

en los sistemas intensiYo~ y semi-inten&iYos de las 

explotaciones agropecuarias. 

Los conc~ntrados son el resultado d,. la me;;:cla d .. 

diferentes ingrediente~ en 

obtener un rico sc<bstam:ias nutritiY<~!!!. 

digestibles. Estos pueden presentarse en forma de harinas o 

bl,.n en forma de pastillas (pellets). 

Los ingredientes que se ub !izan en la elaboración de 

concentrados fu en 1:0!& ricas prote>.nas, 

carbohidrato,., minli'rale5 y viti!minas los cuales deb01n ser 

utili~ados eficientemente para llenar loa requerimientos 

nutricionales de ¡as dif,rentes "'"PEC:ies animale$ tale.s como 

aves, cerdos, conejos, peces o camarones cuyB alimentación 

se lleYa a cabo en forma ~e pellet. 

La situación actual ~e la fabricación ~e alimentos 

concentrados a nivel nacional presenta una demanda creciente 

como se puedo observar en el cuadro 1. 



Cuadro 1. ?roducc~ón y Consumo Aparante de 
Alimentos Concentrados ~ Nivel Nacional 
cifr~s en Tonel~das métricas 

Ah o ?reducción Importac. E><portac. Ccn11umc Incremento 

1975 40,572.7 145.5 40.9 40,677 ----
1976 50,450.0 340.9 40.9 50,750 25% 
1977 58,981.8 559. 1 18.2 59,223 17% 
1978 66,350.0 613.6 13.6 66,950 12% 
1979 76,631.8 872.7 1695.5 75,809 13i'. 
1980 92,l40.9 763.6 18'15.5 91,059 20)( 
1981 93,545.4 745.5 986.'1 93.304 2% 
1982 101,786.4 427.3 472.7 101,7'10 9)( 
1983 116,663.6 422.7 468.2 116,618 15)( 
1984 123,568.2 463.4 513.6 123,518 6% 
1985 131,822.4 --- --- ---- --
1986 141,390.4 --- --- ---- --

Fuent~: Anuar~c• de Comerc~o Ext~r~cr, D~r~cc~ón Gen~ral de 
Censos y Estad1at~cas. E10timaciones real~~adas por 
el Depnrtamento de Jnvestigac.ionnli Industriales del 
Banco Central de Hcndur~~-

Como se pu~d~ obs~rvar an el cu~clro ant~r~or el 

consumo apar~nt~ ha ten~do un incremento promedio anual de 

13.22% y un aum,.nto pro~•,.dio en la producción anL<al del 

12.19% este crecimiento de la demanda e¡¡ atribuible al 

~ncremento de la poblac~ón pecuar~a y a la implementación de 

sist•11na1> te~::nificados de producción a nivel de e><plot<~ción. 

a. T~pog de Pre~~ntacióo 

a l l mltn t.os concentr~:~dos utili::~:;odos on 

alimentación anim<~l puotden :>er suministrli\dos en forma de 

har~na e de pal'ltill«s (pe! Jet}. 

Tradic~ooalmente en nuestro plilis los concentr~dos se 

han proporcionado ~ los animales an forma de har~na§, l«s 

cual~tJJ •on unn mezcla de diferentes inQredientee que han 



sida molidos. Estos alimentos pre~>entan la ~ara~tcr;sti~a de 

que las partü:ul"s ti.,.nden "' ¡¡~;~pararse por les d1ferE<nt•n• 

densidad"'s qua presentan los ingredientes. En el caao de las 

aves por eJemplo tienen 

partes do los alimentos y re~hazan otras con sabor meno~> 

agradable. La& principales desventajas de los alimentos 

presentados en terma de harina son: la cantidad de alimento 

qUE' se desperdicia y además el polvo fino tiende a volverse 

pastoso cuando se moja. Debido a estas razones de•ventajosas 

para con la¡¡ harinas, se ha fomentado el desarrollo del 

proce6o de pellotizado y gr01m.1lado, E'S dQC:ir la producción 

de alimentos concentrado¡¡ en forma de pastillas la6 cuales 

ofrecen ciertO\!! ventaJ<110, tales como el hecho de;, qL1G reducen 

la tendencia de muchos animales a tragar apresuradamente el 

alimento, como sucede normalm&mte 000 los a 1 imen to6 

prasantedo~ 5'0 forma de harin01, además los animalo~ 

p~rmanecen má!! limpio& y 

desperdicio. 

b. Cgoceotr~do para Camarón 

sanos pue• •• reduce el 

" alimento para camarón que se utili~a en 

e><pl oto!\c iones camarón cuJ tt.vado fines 

e><portación, dab~ ser un alimento nutricionalmenta completo 

y alto en protelna digestible, en capacidad do permanecer en 

<!"1 «gul\ sin d1solvers,. por 1.10 ¡:n•ríodo qua le pe1"ml.ta ser 

consumido do esta manera, y asl obtener rendimientos óptima6 

an cuanto a cantidad y calidad del couoarón de 



export~~~6n ax~g~do por al mercado. 

Par~ la prepara~ión del al~mento para ~amar6n sa 

utilizan los si<;¡uiente& insumeS< maiz, sorgo, h~rina de 

soya, harina do pescado, subprodu~tos de trigo, •emol~n~ de 

arroz, m¡¡ laza, vitaminas, minerales y otros aditivos, los 

cuales son molidos, mezcl~dos, que f~nalmcnte son ~ncluidc~ 

en el proceso de granulac~ón o peletizado obteni~ndose un 

producto homogéneo qu!'l incluye los aditivo& requeridos que 

le permite permanecer P.n el ~ua &in desinteQrarse. 

El tamaño de pastilla& an~ontrado en el mercado es de 3 

a 5 mm de d~ámelro y una longitud promedie de 9 a 12 mm. 

Calvln en "El cult~vo de Camarones en Honduras" (1987) 

presenta el tamaño de que se le debf! 

propor~ion"<r a les camarones !>eg(on su pe,.o. 

Cuadro 2. Tamaño de Pastillas (pellets) segUn peso del 
camarón 

PaliO ( grl Diámetro Pellet (mm) Longitud(mm) 

' migO\& LO 
H i.(• 2.o 3-, L' 2.o 
7-10 2.::; 8.0-10 

10-20 3.0 10.0-15 

Fuente: "El Cultivo de. C<1marones en HondurRs" 801n<:o 
Centr-.. 1 dO? Honduras 1987. 



2. Situación Actual del M~rcado Potencial del 

Alimento para Camarón 

a. Lgcalizac:ióo del Mercado 

El nu•rcoodo del alimanto para c<omaróo astá ubicado en la 

zona Sur de Honduras en los departamentos de Choluteca y 

Valle, está constituido por empresas y productores que usan 

estanque¡¡ ó pis~:: in as aprovechando las ~::ondi~::iones 

e~::ológi~::as t<:~vorables del áre<o_. E~isten varios sistemas de 

producción de camarón que pueden ser utilizados, se describen 

según el grado de intensidad de sus componentes y se~;~Lm 

prácticas de manojo y produc~:ión, lo que permite agruparlos 

i). Extensivo. 

Caracteri~ado por bajas densidades do siembra, por lo 

tanto utilizan poco ó nada de alimentLOLión suplementariLO 

si tu ación que> arroja como rccul tado, r<=ndimientos btUos que 

oscilan entre b9 a 317.~ Kg/ha por cosecha-

2). Semi-intensivo. 

Este sistema tiende a obtcnar el máximo de producción 

con bajos costos pero a base de práctic~~ de manejo tales 

como siembra~ m:.s dencas que v"'n d .. sde 2 a 10 post-larv.<~s 

por m"'-, ~e utill::a alimento concentrado en su alimentación y 

se obtiene una ¡:;onverslón promedio de 1.13Kg de concentrado 

por 0.~03 l<g di! cola da camarón, 1<:<.,; rendimientos. que sa 

>-Fu,.nte' Estudio da! Mercado Mundial de CamL~ronos, 
Gambas y L~ngosta. Centro de Comercio 
Inlernacional, UNCTAD/GATT. Ginebra, 1983. 
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obtienen en promedio varlan entre 453.6 y 680.4 Kg 

cosctcha. 

3). Inbm,;ivo. 

/ha por 

Se caracteri=a por la elevada inversión requerida y por 

la alta don~idad de siembra, 10 6 más po5t-larvas /m~, 

utiliza conc:entrado rico "'n proteO.n<~. los resultados de 

conversión alimenticia varían entre 1.13 y 1.81 Kg de 

concentrado por 0.453 Kg de cola, los rendimientos son de 

aproximadamente 2721 Kg /ha 1 cosecha. 

Se!gLm El Estw:Jio "Situación de 1"' C01n::ino~::ultura en 

Honduras" (1987) realizado por la Dirección de Recurso5 

Naturales Renovable,;, actualmente existen 29 productores 

distribuidos en el golfo de Fonseca los cuales se pueden 

clasificar de la siguiente manera: 

1). Produc:tora'5 grandws 

Estos u~ilizan si,;temas semi-intensivos de producci6n, 

tienen areas de mas de 20ha, utilizan concentrado como 

1uente suplementiiria de la aliment<><:i6n d,.l camarón y 

obtienen rencllmlantos de mas d!l! 362.9 Kg por har;tároil. 

1). Productor~s pequeños 

Estoc productores no utili~an sistema~ tecnificados d~ 

producción, las areas de producción oscilan entre 10 a 1~ 

has., no utiljzan com: .. ntrado y sus rendimientos sen dQ 

menes de 90.7 Kg por h"'ctare~. 



3). Productores de invierno 

Son productores de sal durante el verano que durante el 

invierno se d~dican a la producción de camarón en pequeña 

escala y con sistemas de producción no t~cni1icados, no 

utilizan concentrado y los rendimientos son menores a las 

90.7 Kg por hgctárea. 

De los 29 productores ~olo los considerados como 

productores grandes, mantienen una producción permanente 

durante todo el año, actu<~lmente son 16 que utiliz<~n 

sis;l:emas semi-intensivos dE" producción la mayoria tiene 

entre 2 y 3 años de estar en el negocio de la producción de 

camarón de exportación. De éstas solo un<~ empresa tiene 12 

años de estar en producción pero se ha dedicado más a la 

investigación. productore10, están en 

producción, lo!! 2 rE<stantes ¡;g encuentrnn en construcción de 

las instalaclon,.s. Inicialmente una minoria de estos 

utilizaba concentrado, otros alimentaban con comhinacione" 

de diferentes subproducto .. pero detectaron 

rendimiento¡¡; r<tsultaban muy reducidos, esto obligó a Jo¡¡; 

c;¡¡maroneros a que rápidiOmente fueran li1Jplrementando e,;ta 

nueva técnica, a<:tualmen"te todo" utili::an concentrndo como 

principul fuente de la alimentación del camarón. 

b. Demanda de Concentrado Dªre Cemarón 

El objetivo de cma inve10ti¡;¡ación de mert:l'ldo es conocar 

sobre ese mercado e identificar los Cl'lmbios quE' en el 

sucedan, qu<t ,.&an significativos para l" empresa. Dicha 



investiga.c::ión re,ll.Z" a tra.vés de enc::uc~tas y/o 

investigación e:.~periment,l. Por lo q\-\e para determinar 101 

dem,nda y estudiar la viabilidad del proyecto ~e reali~ó una 

investigación, la cuál comprendió una enc::us~ta a 14 de los 

16 productore!l r.lasificado!> coroo gra.ndes los c::u,les !Ion 

.,mpresas de capital mixto (elttranJero y nacional) Olsi como 

productoreli independientes, que actualmente reali2an 

•c::tividades do producción e inversión para el incremento de 

sus áreas de cultivo. 

En la ac::tu01lidad tü•rmn 1.\n áre" de 2513 hectáreas, lo 

qu01 significa un crecimiento de un 32/. anual d¡¡sde 1985, año 

en al cuá 1 existia un área. de 1092 hectáreas. 

incremento corresponde principlllmente al aumento del consumo 

de camO<rón y el precio del camarón p01gado por los Estados 

Unidos (vor cu;:,dro 3 y 4) y a la promoción d<! exportaciones 

no tradicionales que existq a nivol nacional. 

Cu~dro 3. lmportnc:ión de Camarones en los gstados Unidos 
Años .1980-l984.Cantidad ,;,n Tl1 

Ft.u•n h•: 

Año 

.1980 
1981 
1982 
1983 
1984 

"'El Cultivo de 
de Honduras, 

c,ntidad 

99459 
1.010:2:1 
12<'\204 
.154843 
155327 

Camarones 
Unidad de 

Incremento 

tUt 
.1.57Y. 

22.94/. 
24.677. 

0.3.1/. 

en Honduras'" Bnnco Central 
Crédito Ao;¡rop<>c:uario, 1987 
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Cuadro 4. Honduras Precio dlil C«marones l 1980-1984) 

Valor en Lempiras /Kg. 

Años Prec::io FOB. 

1980 12.08 
1981 11.46 
1982 11.07 
1983 12.78 
198<1 12.34 

Camarones para Fw'!ntc' Estudio "Cria y Cosecha de 
E>q:>Qrtac:ión". Dap<irtamento 
Industriales, E~nc:o Central 

de Investigaciones 
da Honduras. (1986) 

L« producción puede incrementarse en lo10 próximos año,. 

y emgorde dlil 

Según un estudio del Proyecto de Crédito Agropecuario 

del Banco Central e¡¡isten en la ~ona Sur 11,700 hectáreas 

aptas para la in•talación finc.:.s grandes de mé!l de- 100 h"'-

4,200 ha. para fincas pequeñas y 3,500 h~. ,. 
producción do sal y camarón. 

Las 2513 hec:táre"s ac:l:uales bajo explotación significa, 

un consumo aproximado de 10,037.68 ton,.lild;u; 0\nuales de 

concentrado p<lr"<l camarón. Según un iníorm"' present~do por el 

presidente da los camaroneros, para .. 1 «ño 1994 se estim"' un 

~rea en explotación de iO,OOO hectár.,as. 

A continuación se presenta un e~timado de consumo de 

alimento bajo el sistema semi-intensivo de producción para 

un proyecto de 90 hectáreaz. 

a) Area de crla e 90 hectáreas 



b) Cos~chas por año ~ 2.5 

e:;) l<iloqraonoso de camarón por cosecha 816.5 !(o;¡ por heo:;táreil 

d) Conversión de alimento 0.907 Kq de conc~ntrado por 0.453 

Kg de camarón. 

e) Alimento r<¡qu!frido TM/ha = i.b TM (816.:!.~2/1000) 

f) Total de aliml!!nto /año/ 90ha"' 368.18 TM (90.f:l.b:t2.5) 

Fuente' "El Cultivo de Camarones en Hondura."" Banco 
Central de HonduraD, Unidad de Cródito 
Agropecuario 1987. 

e. Oferta 

Ec la zona Sur 00 ninguna fábrica de 

concentrados por lo cuál la zona ha estado siendo abastecida 

por la empresa ALCON ubicada en San Pedro Sula y por su 

distribuidora FANALCO ubicada en Teguicig¡¡lpa, por lo tanto 

los productores tienen que comprar el concentrado en San 

Pedro Sula a un costo deL 33.75 por s8co de 45.31Cg teniendo 

que pager por al transporte un valor de L 2. 55 a. 3.00 lo que 

suma. un total del costo del concentrado deL 36.30 a 36.75 

puesto en sus ~Mplotaciones e por el contrario tienen qua 

comprarlo a 1.\n precio más alto en FANALCO es decir L 36.00 

más el transporte de Tegucig~lpa ~ sus eKplotacicnes que e~ 

de nproMimadamente L 1.25 por unidad lo que suma una. 

cantidad total de L 37.25 por saco de 45.3KQ da concentrado. 

Actualmente existe un consumo anual de aproximadamente 

lO,OOOTI1 , dem01nda qe~"' "'stá siendo suplida en su totalidad 



>2 

3. Proyección de la Demandq de Alimento p<:n·a Camarón 

La estimación de la demanda proyectada de concentrado 

para camarón considera los siguientes 1actores: 

1) Solamente s., conside>ró un 801. del total de las ¿,,-.,as 

proyec totda,; a e u 1 ti varse _.por parte de los productorE's en los 

próximos 5 años . 

2) El cálCLilo so.> hizo ~:n be~se al consLimO de j_.6 Tt1 por 

hectárea, una conversión alimtmticia de 2>1_. 2.5 cosechas 

por año y un rendimiento dE' 816.5 l(g por hec:tárea. 

mayoria o e productores tienen 

conve-rsiones de alimento que va.rc>an entre 2.5-3> 1 lo qLie da 

otro margen de seguridad al realizar la proyección.) 

Cuadro 5. Demanda Proyectada de Concentrado para la 
Producción de C«marón Cul·tivado "'" la Zona SL1r. 

Año Are a e o Oó. C<~ntid<>d e o '" Incremento "" X 

1990 3128 12796.4 
1991 3916 16020.0 25 .oo 
1992 "l704 19243.6 20.00 
1993 5492 22467.3 16.75 
1994 6280 25690.9 14.35 

Fuente' Encuesta hecha por "'l 01utor 1988 

Se puede observar 

concentr<~dos p<>ra <:<~marón tiene una tendencia creciente. 

Esto ::;e fundamenta "'n <?l h"'c:ho de q~,e 1;, indt.tstriC~ de 

r"'c:ibiendo muchos inc: .. ntivos pa,·a su d"'s"'-rrollo por parte 

del gobierno y de otras insU.l:uciones. Por ser un rt.tbro d" 
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export~~ión no tradicional, la unidad del Proyecto de 

Crédito Agropecu8rio del Banco Cemtral (IJPCA/BCH) 

financiado a través de la Banca local a 9 productor<=s 

P<=queños con un monto total de prést~mos par~ inver5iones de 

L 880 .• 000, La Socret<~ri;, de EconomiE< y Comercio ha creada le~ 

Ley de Fomento a las EHportaciones por Decreto # 220-83 del 

26 de;¡ Novi«mbre de 1983 el cual c..-ea L\n mec,.nismo fiscal de 

fomento a las el1portE<ciones de productos no tradicionales 

mediant" la emisión del Certificado de Fomento a las 

EHportaciones CEFEX-

Las empresas camaroneras continúan invirtiendo para 

agrandar sus e>:plote~ciones ~uyo monto de inversión oscila 

entre 12,000 y 20,000 lempiras por hectárea , Las empresas 

más grand<=s a~tL1e~Imente tic:mon bajo el1plotación áreas que 

varian eni:r"' 150 y 1000 hec:táreas, en esta estimac:ión de la 

demanda no se tomaron en .;::uenta nuevas empresas q~•e pudieran 

entre~r en <=l negocio df.! producción de camarón ni los 

pequeños productores que actualmente no utiliLan concentrado 

para camar6n psro q~1S sn <.In fut~1ro pL¡dieran empezar a 

utilizarlo dentro de sus explotaciones. Es importante tomar 

en c~«mta qL<e las empresas camaroneras V'>n intensificando 

sus sistemas de producción lo quo implica una mayor cantidad 

de camarones por hectárea por lo tanto un m"yor consumo de 

conc¡;¡ni:r"do ·;a que entre má5 inten5o S"1a el sistema de 

produc:~ión, "'l factor ds conv,¡.rsión alimenticia actmenta como 

resultado de una mayor dependencia del concentrado para la 



alimentación del camarón. 

En la zona sur no e,;ist"' ningLtn"- pl"-nta de alimentos 

estudios que el gobiarno ha hecho par<'< r., inst"'l"'ción de un,;,; 

fábric,;,; de concentr .. dos en la ~ona. Estos proyectos nunca se 

han llevado a cabo por el motivo de que en la zona Sur no 

e>:isten todas las materias primas ne.::esari<;\S 

elaboración de los <::oncentrados, lo que implicaria un costo 

muy elevado pLtes tendria que pagor.,.e por los ingr .. dient .. s 

disponibles nacionolmente de acuerdo a su precio de compra 

proYe<>dor y la planta seria respon'5abl., por el r.o.,.to dol 

tr,.,nsporte de las materias hosto la ~ona sur.: 

a. Partü:ioación del Proyecto en el t1,.rc<>.dO de 

Concentrado pora Camarón 

Se determinó la siguiente participación en el mercado : 

Cuadro 6. Participación del Pr<:>"fec:to en el Abastecimiento d<! 
la Demanda de concentrado para Camarón 

Año 

2 
3 

Pemmnda Participación Produc:c:ión 
TM/a<'>o 7- nvaño 

"' 12) 

12_,796.4 20 
16,020.0 30 
J.9,243.6 30 
22,467.3 3' 
25_.690.9 40 

"'Fuente; Lic. Lagos, ~~ 1988_ D"'partam'!'nto de 
Investigaciones Industri<~lo>s. Banco C"'ntral 

de Honduras. (comunic:ación po>rsonal) 

(1*2) 

2,547.6 
4,806.0 
5,773.1 
7,863.5 

10,276.4 



Est"' partic i p;;..c ión e> mercado dependerá 

principalmente de las estrategias de mercado que utilice la 

empresa tomando principC~lmente el <1h<:>rro q~\e éstas pudier<1n 

tener en el costo del transporte ya qL\e no tendrian que 

trC~nsportar el concentrado desde SC\n Pedro Sula. 

b. Politica Económica 

El gobierno ha eliminado todas las politicas de la 

clasificación indLtstrial que daba a las empresas facilidades 

tales como la e~oner"'ción de impuestos de introdLtcciórt ¡;¡ 

ciertas maquinarias y materiBs primas, la elwneración de 

impuesto sobre le\ renta d"' este tipo 

pt-im:ip<:<lmente dLtrBnte los primeros años ds> operación. A 

pBrtir del 11 de Oc:tubre de 1988 se emitió el DC?creto Numeró 

109-88 cancelando todo "'1 régime>n de e"on.,raciones 

arancelarias para las empresas clasific~d~s y coc 

aprobacion de>l nuevo "rancel de importación el que graVB 

todas las mat<>rias prim"s y bienes de <::<~pi tal con una tasa 

. Este arBncel se tomará en cuenta pa,ra el 

cálculo del costo de las materia prima importada. que se 

utilizará en la. elaboración del con<::entr"do para camarón. 

c. Pol;f.tic«s de Normali,ación 

" Ley y Reglamento par~ la Elaboración y 

Comercialización de los Alimentos Conc .. ntrados para uso 

Animal" en la que el gobierno nombra al Ministerio de 

para ejercer control 

fabricación, almacenamiento, oferta y venta de los alims>ntos 



para u,;o animal. Siendo as.i la Sa~retaria de Re~ursos 

Naturales es la que se encarga del control y registro de 

emte tipo agroind~•strias, <!l<igir el 

cumplimiento de las normas de calidad ~n el producto asi 

~omo determinados requisitos sanitarios todas 

insta 1 aciones, princip'l l m en te on lugares 

alma~enamiento y mez~lado. Exige también que todo produ~tor 

de alimentos concentrados deber~ colocar 6 adherir en el 

env.,sa del producto una "'tiqueta que contenga l.,• liig~dantea 

especificaciono¡so c.,ntidad de proteinas, eKtracto etéreo, 

carbohidratos, vi ta.minas, minerales y fibra cruda que 

cont•mg« el producto fabricado. para el control da calidad 

el gobierno ha designado a la sección de Bromatologia de 

Labor<~tor.io Veterinario "San Jo¡;¡.:." para la r~taliz~ci6n de 

loli mnálimis correspondiente da lo~ alimentos prod~cidoli. 

4. Comer~i~Jización 

a. Situacj,ón Actuc.l 

Las ~ompras d~ ~oncentrado para camarón 

produc;tor dir~cta'"'"nt" <:on el ""'ndedor, es decir actualmE>nta 

'"" la fábrica ubieada en San p"dro SuL• lo qu., significa qu~ 

tiene tranliportarlo dasd9 ,.,.~ lugar hasta sus 

explotat::iones ó c:omo yD. se mencionó comprarlo an T!lgut:igalpl! 

a un precio mayor, lo que lps trae como consec~";,ncia mayores 

c:ow:to¡¡ de producción. 



b. Oferta 

La empr~s~ donde 5e p~etende hac~r la ampliación 

realizará la comercialización dir~ctamente con el consumidor 

pero en e~te cA•o el transport~ es desde Tegucigalpa y no de 

San Pedro Sulo¡. El 

vender el concentrado 

precio 

será 

proyectado al cual se piensa 

de L 34.75 Este precio 

adicionado al costo del transporte de Tegucigalpa a la 

camaronera~ de L ~.25 , da como re5ultado un costo total de 

L. 36.00 par~ el 

productor "'" ahorrará L (l.30 por ,;.aco de 43.3 J<g, comparado 

con el precio y transporte de11de San Pedro Sula, y un ahorr"o 

deL 1.25 comparado con el 

competencia en Tegucigalpa. 

precio y tr<~nsporte de la 

El producto a ofrecer deberá cumpllr con los requi.,ito., 

de calidad, disponibilidad y Sl?rVicio al cona.umidnr de t&l 

manera que pueda asegurar su aceptación ~n ~1 mercado. Este 

se comerciali~ará en sacos de polypropileno con capacidad de 

4:!i.3 Kg. 

Este sistom<:~ de marc.:.dE>o dific<-tltar1a e>l 

producto por parte de los paqu~>ños productores por lo cual 

una v~~ establecido el proyecto s~ podria implementar un 

través de unA distribuidor"a 

ubicada en la ~ona de producción camaronera, lo que darla un 

m~jor po<óicion;,miento del producto <>n el marcado. 



producto se vend.,rá "' contado en s;;;cos de 

pclypropileno con capacidad de 45.3Kg a un precio deL 34.7~ 

por saco, pUil'5to en la plant•, l01 promoción se hará en forma 

dir.,ctCI es decir se dará 1.1n servicio al consumidor, 

programC~ndo visitas periódicas para dar asistencia técnica a 

los productores y darle un seguimiento al producto, para que 

una vez tuera de la planta, estos sean manejados de tal 

manara que conserven por mayor tiempo sus c•racteristicas 

nutricionalcs y tisicas. 

Una vez .,,.tablecido el proyecto so harán L•s prueba!O 

necesarias par~ sacar al mercado un producto que puada ser 

utilizado para el inicio del crecimiento del camarón lo qu,. 

significarla un alimento de inicio para camarón con un 

precio probablCi'menta mayor pero mas nutritivo para lograr un 

onotJor I.,vante de los animale!l al inicio de "u crecimiento. 

C. Caracteristicas y Oi?ponibilidad de 

la Metecill Prim;o 

Los ingr&dlentes que se utilizan en ln fabricación de 

los concentr;;;dos ~e clasific~n de la siguiente m~nera: 

Alimentos .. nergéticos tnles como 

subprod~\c toG d'" mol inecia, m o 1 ilZ"' y aceites. 

los granos y 

Los mlim,.nto!!l 

protéicos Ge dividen en alimentos prot~icos de origon 

vegetal,como lm harinn de soy~ y alimentos protéicos de 



crig9n ~nimal ~omo 1~ harina de ~arne y h~rin~ de pes~adc. 

Suplemento~ min~ral~s estos se in~ luyen en lo~ ~oncentrados 

a través de preme~~las ~omer~iales al lgu~l que 

supl~mentos vitRmini~os. Se utili~arán aditivos aglutinantes 

entre los que se encuentran v~rios produ~tos comerciales 

como 8entonita y 8intec. (ver anexo 2) 

2. Disponibilidad 

Las materias primas se obtienen principalmente de 

diferentes regiones del país y en menor parte del eKterior. 

Los granos talaD como ..,¡ maiz y sorgo se deben comprar 

durante los meses de noviembre, diciembre y enero que son la 

época de cosecha, los demás ingredientes nacionales, tales 

~eme la harina de coquito, melaza, salvado de trigo, 

semolina de arre~, afrecho de arroz, harina de carne, harina 

de soya y carbonato de calcio se compran durante todo el 

aho, segUn la rot.,.ción dlil inventarios, y c~1ando su pre<:lo es 

menor ya que o.lgunas de ellas sube su precio en los periodos 

de oscasez del año. Las otras m"terias primas t .. lea como el 

aglutinante, la ha;.ina ds pescado y 1" prom .. zcla de 

minerales y vitaminas para camarón deben comprarse en el 

"'"t'";lor d1.1rant,. todo el año 01egón 

volómliln"-'s que se puede importar. 

las nec~sidades y los 

L" ampliación de 1~ planta de concentrados tondrá un 

aumente de su capacidad de producción correspondionte ~ un 
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3771. de su capBcidad actual.L;:¡s inversiane10 se harán en 2 

etapas segUn el crecimiento estimado del mercado y el 

porcentaje de este que se pretende abarcar. El cultivo de 

camarón es relativamente nuevo, por lo que realizar el 

proyecto de e~pansión para la fabricación de alimento para 

camarón en etapas, dará a la empresa una mayor seguridad, ya 

que disminuirA el riasgo de inv.,rsión y aumentO\r-á 

experienciM en cuanto a la producción y a su participación 

en el mercado. 

La primera etapa del proyecto corresponder-á a ~ma 

inversión qL1e panni tirá temer crecimientos en la producción 

de la siguiente manera' el primer año tendrá un incremento 

de 96/. con respecto a la cBpacidad actu;:¡l, l.76'l. para el 

segundo y 212'l. para el tercEilro. La segt.mda etilpil comprende, 

inversiones que permitirán tQner produccione~ incremental~s 

correspondientq~ a un 2887. y 3777. para los años 4 y ~ 

respectivamente. 

La empre~a ~e encu,;¡ntr;:~ ubict~d<l a 4 l~m, do Tegucigalpl:l 

que es uno de los Centros U<t acopio de materia prima m<!."' 

importante"' que hay en el pais. En Tegucigalpil se encuentra 

•• Instituto Hondur .. ño de Mercadeo Agricola, instituci6n 

¡¡¡nc;,rgada del ulmacen<:~mi<mto y regulaci6n d"' precios de las 

granos a nivel nacional. La empre"'a constituy<t una fuente d¡¡¡ 

empleo par11 la ~ona, ademá"' de que no e~ist¡¡¡n probl,.m<~s 



par,¡¡ ,, contratación de los técnicos y profesionales 

calificados para trabajar en la empresa. S~ cuenta con todos 

los servicios básico~. 

F. Proceso de Producción 

1. Producción 

a. M-"t.•r"i-"s Primas 

La fabricación de los alim,.ntos conc .. ntrados reqtücre 

del uso eficiente de los insumes disponibles, tanto los 

producidos en la región como los importados, de manara tal 

que se utilicen en función de su calidad, c•ntidad y su 

disponibilidad. 

b. Formy!eción 

La tormul.:.ción de l.tna ración balance<!lda consiste en la 

combinación de ingredientes que se requieren para llenar las 

n,.ce-sidad .. s nlttritivaa de la esp,.cie a 1 a cuál va diriQid.:. 

1• ración. 

conocer los siq\.ti"n tes pLtn tos' la composición quimica 

nutricional de los alimentos disponibles, 

1 imitaciones restricciones, 

asl como, sus 

r-equerimientos 

nutrician~los par~ la e»p~cie " la que estA dirigida la 

ración, c:élculos correctos ds forml.tlación -¡ 

la& mat .. rias primas. 

1. Composición quimica de los alimentos 

lo& costos de 

Se obtie-ne l,¡¡ composición de lo~ alimentos a través de 

análisi!!i gu:imieo .. IRttricion<~les y d'" las t<tblas de National 
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Research CoLtnc::il (NRC) (ver anexo 2). La~ preme2clas de 

vitaminas y minerales y •• de aditivos deberá 

determinarse de acuerdo a la información proporcionada por 

e 1 proveedor. 

2. Requer.imi"'n te!< 

Los requerimientos nutric.ionales do la eo;peci"' a 101 

cuál estar~ dirigido el concentrado se obtienen de las 

publicaciones d<>l National Research Council (NRC), 

caso del camarón se presentan en el anexo 3. 

para el 

3. Cálculo de La ración 

E>:isten dif,.rent"'s método,. par« el c~lculo de. racione"' 

balanceadas. En este caso ae utilio:ará •• método d .. 

programación lineal obteniendo una ración balanceada de 

cesto minimo. 

E> progr.t~m" iónrn.tlas de c:on<:,.ntrado 

basándose Un.ir.:amente en los requerimiento!! nutriciona1E6 , 

en la composición quimica do los ingrediento5, el costo do 

los mismos. Esta información es introducida al programa 

junto con la'!! re'!ltriccione5 d"' algLmos ingredient"'s y los 

niveles m1nimo5 de nutrientes que incluy,.. la ración. 

.. yuda téc~>ic• necesaria par" verific.ar qu .. los niveles 

nutricionales y la limitacione'!l establecidas e3tán en su 

nivel correcl:o. 

Con la'!! formul.acionQs corregidas se procede a la 

elaboración de los diferentes tipos de concentrados. 
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c. Control d., Calidad dp la5 Materias Prima« 

Se reali~a con el fin de detarm.inar la condición y la 

composición qulmica y fisica de los ingredientes para su uso 

en la ol<lbcración d!il lc5 concentrados. Est"' se inicia por la 

toma de muest.- .. s do las mate¡-i"s prim8« al momento de St.1 

llegada a la planta, de tal manera que exista suficiü~nte 

tiempo para su análisis y tomar entonces la determin•ción de 

proce~arlo!l o de almacenarlos. Es importante mllncionar que 

se d<;¡>be est<~blecer un sistema de invent ... rio de materi"'s 

primas para que las primeras que se almacenl!n se ... n las 

primeras en procesar. 

d. Producción 

Sl proce~o de producción comien2a con el movimiento de 

lo» granQS desde los silos de 8lm,;¡cenamiento a los molinos 

en los cuales los gr ... nos se trituran al pas,;¡r por una criba. 

Una v~z molido$ pasan a se~ almacenados en las tolvas 

d~ producción las que permiten almacena~ además de grano 

molido otras m"teri,¡¡s primas tales como la harina d~ soy<~. 

A contim1acj.ón llls diferentes m.._tcrias primas 1>on 

pe;;ad<~s en las básculas respectivas. Luego son diri~ida~ a 

la mezcladora donde se van introduciendo en un orden 

estooblecido segUn 

,¡¡1 terminar dlil 

los ingr,.dientas 

in trodL1C ir 1 a a 

que se están m .. :clando, 

primas en 

mezcladora se mantienen en me2clado durantlil un perlado de 

tiempo determinado. Este depende del tipo de mezcladora y 

del tipo de producto que se astA elaborando para obtener asi 



un~ me::cla homogénea. 

s~guidamente del mezclado el producto puede ser 

empacado inmediatamente ó paear al proceso de granulacjón ó 

peleti:>:;odo. 

El proceso de peletizado comienza con el movimiento de 

la mezcla a la tolva de almacenamiento de la peleti::adora 

para luego combinarla con vapor y comprimirla para obóener 

los p~llet al tamaRo deseado según las especificaciones del 

producto. Una vez peleti::oda la mezcla debe ser enfriada 

debidi!mentc p<H<ando por un c.:~nal que tiGme una corriente de 

aire que lleva los gr~nulos a una tolva de almacenamiento de 

producto tmrminado pi!ra !!er pesada y empi!cada en saCO!! con 

capar;idad de 45.3 ICg. Una vez costurados los !!~coe son 

~>nviados • bodega de almacenamiento de producto 

terminado. (ver figura :2) 

e. Control de CalidAd en Producto T~rminado 

A la salida de la f~brica el alimento debe cumplir con 

ciertns condiclcnes para que Oenga una bu,.na aceptación ¡;¡n 

el mercado al cuál va dirigido. 

problemas so debe eetablecor un programa para el control de 

calidMd, qc1e emte b"'"'ado principalment .. en 0\náli&is tanto 

fislcos como quimicoe. 

l. Pruebas fisic~s. 

<1. Dis;gr01gog:i6o: como ya se ha muncioni!do en el caso 

del alimento parn Camarón se necesita que &l concentrado 

permanezca "'n ol agua dur~nte un periodo no monos de una 



horll, par¡¡ verliicar que 10e CL1mplo este reqL•i•ito de calld"'d 

se hoocen la:s pruehas respectivas de Disgregación. 

b. Fragilidad; La cantid¡¡d de polvo en el concentrado 

esta en función directa a la cantidad de pellet que se 

deshacen nntes de llo,gar a su com•umidor final, lo que 

incide negativ01mente t1l indice de conversión ya qu10 el polvo 

no es ingerido. El polvo ~e forma iácilmente por la taita de 

resi•tencla a la abrasión y al roce. Esto depende de la 

dureza o tragilid¡¡d del 

Tijera de W"'rnar Braztler, 

pellet, la cual se mide con la 

según lo r .. comendñido por Carlos 

de Bias (1984) en su libro La Alimentación del Conejo. Este 

¡¡spEt<:to es determino.nte p.t~ra la acapl: ... ción del producto, por 

lo cual se hiilrán las re-spoctivas pruebas 

concentrado no sea e~cesivamente duro ni muy tr~gil que 

provoque eJ1ceso de polvo. 

o. UnA formid"'d' la presentación de un producto de 

calid•d fiQuro. como consecuencia una buena aceptación en el 

mercado. Por lo qua es importAnte cumplir con los requi,.;itos 

exigidos por el mercado en cuanto al tamaño del pollet y la 

uniformidad de este dentro del volumen producido. 

2. Pruebas qufmicas. 

Los concentrados y<~ listos para la venta deben cumplir 

ciertos requisitos de composición $egún los r~querimientos 

nutricionales para c01da ospec.i!•. 

Por esta r•zón se establecerá un programa da análisis 

pro¡:imal qu~ comoiste en l" det01rminación de la c<~ntidad de 
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prot .. ina, e><tr,¡¡cto etéreo_, 

!!"Ca , para confirmar, ,. composición quimica de los 

alimentos cumplir lo~ requisitos d~ calidad 

e:.tlilblecidos. 

f. AlmacGnaje 

Una vez "nvasaclo el producto pasará a la bodeoa de 

producto" te<r-mlnado 

Las condiciones 

para que posteriormente sea vendido. 

de almacenamiento cumplirán con la~ 

condicionas requeridas para la conservación del producto. 

El pr-oducto se <~lmou:en«r:. sobre t!H"ima¡¡ de madera qw• 

permita la ventilación del producto. 

El lugar será fres¡:;o de t"'l manera que no permita la 

evaporación y asté protegido da daños de roedores y otros. 

Se a&Ggurará una adecuada rotación de la entrega del 

Sa utilizara .,.¡ 

método de inventarios d.,. primllr<ls entnodas primeras salid<\S 

(PEPS), g~ranti~ando asi que el producto permane~ca solo el 

tiemp<:o nec~sario par.. qu~ se pu .. u., aliH~gurar IOLI calidad, 

plazo que varia entre 60 y 75 dias, manteniend<:o una rotación 

de inventario de produ~to terminado de aproKimadamente 15 

dias. 



FUENTES E~ER61A FUEmEs DE PROTEINA SUPLEMENTOS 
GRANOS H. O. VEGETAL MINERALES 

SP.MOLINERIA H. o. ANH1AL VITAMINAS 
OTRAS FUE~ITES ADITIVOS 

SILO O AL~IACEN SILO O ALMACEN \BOOEGA 

1 

CONTROL CALIDAD CONTROL DE CAI.IDAO CONTROL CALIDAD) 

MOLIDO DE GRANO 

TOLVA 

BASCULA )BASCULA OOS!FICADORA 
GRANO MOLIDO 
SP. MOLINERIA 
OTRAS FUENTES 

MEZCLADORA 

TOLVA 

CONTROL DE CAL 1 DAD 

) PESADO )PELETlZADORA) 

) ENVASADO ENFRIADO 

PESADO 

ENVASADO 

ALMACEN DE PRODUCTO TERMINADO 

. 
FJ.gur~ 2. FluJo de Prodw;r;J.6n ¡:>Br""- .. 1 Proyecto 



óO 

E' 

1. Teroeno 

t~rreno estará anQXO a las instalaciones de la 

plant~ actual. El arma necesaria para la ampliación es de 

1220 m~ que considera: ~rea de construcción y acceso 

necesario para carga y descarga. 

2. Comotruc:ciones 

E' diseño c:on,.trucciones eatá b;osado 

principa lment .. eo necesidades de almacenamiento, 

producción y tH¡jo de materiales dentro de l<! planta. Todos 

estos factores toman en cuenta ademau, el diseño de la 

plant<l actual y las construccione~ ya existentes para 

dimension<ilr dü<tribuir di terente .. 

conformarán la nueva planta. 

La primera etapa, que sa haró durante el periodo 

preoperatorio consistirá en un.:~ modificación del edificio 

actu<~l que permita una mayor C"-P"Cl.dad d,. alm3cenamianto de 

mat"rias prim<~s. Se con~truirá una bodeQ~ aneK~ a la pl~nta 

para "lmacen<>.r de materias primas y producto tGrminado. P<>.ra 

la recepción de oranos y otras materia primas za con~truir~ 

una galera con una estructura ~ólida que permita el acceso 

da camiones, todas estas construcciones sa har~n de bloque y 

camento con techo de asbesto y estructura de acero. P~r<>. la 

inatalac.ión dli' los silos se raquerirá la construcción de 

cimentaciones que ~irvan de base para los mismos. En el 

tercer a~o de operaciones se necesitará la construcción de 
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nuevoi<• c:im~?nt<~c:J.one,. P"'" los !!l.ilos que SC!! c:amprar.!on es« 

mismo año. 

3. Requerimientos de Maquinaria y Equipo 

Para ol almacenamiento de granos se utilizarán tolvas 

de recepción de gr<~no, elevadores, silos y transportadores. 

Par" la elaboración de concentrados pelletizados para 

camarones, cerdos y conejos, se requiere de 111 sigu.tente 

maquinari~ y equipo: molinos, tolvas de almacenami~nto, 

me~cladora, elev .. dores, poletizadora y caldera. Además '"' 

otros equipos complementarlos para 

1uncionamiento de la planta como son: tanque de melaza, 

bázcula y !listema de aplio.ac:ión de mel.:.::::a. 

a. Adquisición do la Maquinaria 

Toda esta maquinaria y equipo !!le comprara en el periodo 

la puestB El"n m<Jrcha de proye>c:to, al 

t~rcer año s~ comprará equipo adicional qu~ &erán ~ilos con 

capacidad do 1,068 TM. , transportadore& y accesorios para 

aumentar la capacidad de almacenamümto de 1M empr.,aa. 

4. Necesidades de P~rsonal 

Se reqt.liere de la contratac~ón de un operador y dos 

Ayc<d.,nt~,., par"' trabajar <iln H\ planta d!i' prodw;ción d"'sde "'l 

inicio del proyecto. El cuarto año de operación del proymcto 

&e emplearán tre10 p .. r,.onnG más para trabajar en la plantn. 

En el área de administración y ventas se cuantificaron 

las necesidades de contratación de personal de la siguient~ 

manera: 1 parito mercantil, 1 agente de ventaa que además 



d~ra el ~ervicio d~ asistencia técnica a los clientes y un 

vigilante y un choier para transporta.( ver figura 3) 

5. N~cesidades de MateriM• Primas para el Proyecto 

E;l cálculo de IM• materi;;¡,;; prim<l~ no¡-ce•arias para el 

proyecto de ampli~ci6n, so hizo en base a la formulación del 

alimento para camarón, se tomó en cuentO< 

participación en ., merc<~do ql..le el proyecto pretende 

establecer. En los anexos 4 y 5 se presentan tanto las 

necesidades <~nuales de materia prima, como, el flujo de 

"'llas p•wa 5 años de operación, flujo S!l mt.1estr<>. la!l 

compras que 11e re<~llz<>rán ya que ""' compr« materia prima 

hasta para 8 m!l!leS como el caso d¡¡J maiz y sorgo. 

H. Organización 

La empre!IM está conformada j ur.idic>lmen te como """ 
SociedAd Anónima ,. Capital Var-iable, situ41c:ión q"• •• 
mantendrá para '"" ., proyecto. " cambio m'• importan te "" 
estco sentido sló!rá básicamenb! ., 0\Umento ,. c:<!lpltal '• '• 
compañi;o, necló!sario para pod10r .imp 1 emontar ., proyecto. 

La estnJctura organizacional '• 
O~s.icamanto la misma. ~os cambios se d41ran básicamente en 

aq .... ,.llos puestos qwa li>ean nec:esar~o5 pan• manejar .,l 

proyecto adecu .. dament~ pero que en esc<>ncia no modif~can la 

estructura organizacional. s.. pra<;;!i'nta a continuación el 

organigrama de la empresa incluy~ndo los cambios y p~rsonal 

nuevo. 



ACCIONISTAS 

CONSEJO DIRECTIVO 

GERENTE GENERAL l 

ADMINISTRACION VENTAS Y A- n:c¡ 
---

CONTADOR! CONTROL 

-' -PERITO j 
L---

'-- --
(vrGILAÑTE¡ TRANSPORTEj t _____ 

--

D p..,,-,..,nal Actual ' 

PRODUCCION 

nE C.l 'sUPERV 

--- '--r 

--, 
ISOR 
-~ 

MANTENIM IENTO 

OPERAR lOSj 

AYUDAN TESj 

Person"l Nuevo 

Figura 3. Org.,nigrama 

~uficientement"' flexible "'g decir quo evoluc~one con el 

cr~cimiento qu"' t"'ndré. 



1. Inversiones 

J. Terr~no 

€1 monto del valor del terreno donde se h~rán las 

~nstalaciones da este proyecto es de L 2~,400 (L 20.00 por 

m2) Este terr.,no compro?nd<? las áreas da 

construcc~6n de bod~ga, 

acc<?so a la planta. 

cimentación para silos, 

2. Obra Civil 

Las construcciones a reali~ar serán de tipo industrial, 

con suficiente lu~ y v¡¡¡n'tilaci6n. €1 co,.to incluys mano de 

obra, materiales e instalaciones. A continuación se presenta 

el d¡¡¡talle do las inversiones a r~ali~~r ~n ccnstrucciOn. 

Cuadro 7. Inversiones en Ccnstrucciono?s. 

Concepto Valor •o L. 

Mcdi f J cación 54,132 

Bodega 172,000 

Gal2r" 80,000 

Ciment11ción 23,349 

TOTAL 329,481 

Se estimó una ampliación en las construcciones de 

cim,.ntación de los silos para el tercer año de operaciones, 

ya qu¡¡¡ se proyecta una expansión en 

almacenamiento. El valor de estas construcciones se estima 

en L.19,252. 



3. Maquinari~ y Equipo 

El valor total a invertir en maquinaria y equipo es de 

L-397,411.3 El valor incluye el costo da 1~ maquinad.a FDB 

Miami, más un 15% por flete y !<aguro de E!>t<ldos Unidos a 

Pu~rto Cortés, impuestos de introducción y el costo del 

flate entre Puerto Cortés y Tegucic;¡alpa. En el cuadro 8. se 

detallan las compras a realizar para la puest<l en marcha d9l 

proyecto, más el costo de instalaciono,; de ciertos equipo,;. 

Cuadro B. Requerimientos de Maquinaria de Producción y 
equipo de almacenamiento para la puesta en 
marcha del proyecto. 

Concepto Cantjdad Co,;to L. 

SilO!'- 3 115,943.0 
Tolva de t"ecepción 
de grano. 
Transportadores de 
tornillo. 
Tanques de almacena­
mionto. 
Elev.,dor 
Me :te ladera 
Peletio:adora 
Caldera 
T¡;¡nque para meleza 
Elevador para silos 
B;!l$c;ulas 
Sist. para Melaza 
Molino d~ ln<lr"tillo 

TOTAL 

' ' ' ' ' ' ' ' ' ' 

Para 1<~ so9unda etapA d~l proyecto, 

20,000.0 

12,43:5.0 

3,000.0 
5,108.(• 

35,000.0 
J.28,36L3 
15,000.0 

4,500.(1 
28,564.0 
6,000.0 

14,000.0 
9,500.0 

:S97,411.3 

es d~cir para el 

tGirt:Er al'lo do oper<~ciones SGI estim01 un<~ compra u., maquinaria 

por un valor tot~l de L.l05,290 que incluye 2 silos con unB 
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capacidad totiil de 1,068 TM 

tr<~nsportadores. 

4. Equipo de Transporte 

Se destlniirá la c~ntidad de L-45,000 para la compra de 

un vehiclÜO QLII? se a.:~J.gnará a la se<:ción de V!!nt<~s. El 

tercer año de operaciones se hará la comprii de un camión con 

capacidad de 9 TM cuya función principal ser~ el transporte 

de materia prima para el proyecto. 

5. Equipo de Oficina 

Las necesid.,des do inv,.rsión en mobilicwio y t!QLI.ipo de 

oficina se estimaron en L. 7056.5 

6. Activos Diferidos 

Corr,.5pond+in a;l valor de la inversión en activo~ 

diferidoE .,¡ 

e im¡¡enieria a11i como la puesta an marcha del pr'"oyecto, lo.-

que auman un total [..71,528.81. 
' 

requerirá una inversión adicional 

terc<>r año ,;;e 

en activos diferidos por 

las instalaciones que se reali~~ran ese año 4al4ulando un 

valor de L.8,633.78 

7. Capital de Trabajo 

S~ e~timuron nec~~idades Ue capital de trabajo para un 

mes dw opera4ión. Est~~ cont9mplan la di!lponibilicl~d de de 

m.;.terias primas, mat .. rialou;. y las poLiti<:a5 de v .. o,ta de la 

ca pi tal do trabajo de la empresa quedó 

distribuido de la siguiente formll> 



Cuadro '1. Capital de Trabajo 

Descripc:ión 

11. Primils 

11ateriale~ 

M. de Obra 

Salar.ioli 

B. Soci<!l~s 

Energia 

Gastos Adm. 

Efectivo min. 

TOTAL 

Valor en L. 

527,068.12 

2,335.33 

1,044.60 

3,250.00 

509.1~ 

871.72 

5,132.24 

45.000.t•O 

585,211.15 

8. Re5~men de Inversiones 

Según los; cálc~los reali>:ados 

maquinaria y eq~ipo, gastos d~ instalac:iones, capital d~ 

trabajo y terreno se d~terminó ~na inv~rsiOn incremental 

total de L.1,582,295.86 la q~e s~ detalla a contin~ac:ión; 



Cuadro 10. R~sumen de Inv~r~icnes 

Inv"irs.ión 

Terreno 

Edificios y Constn1cciones 

I ,,.., t;, 1 ;,e i ene~ 

Haquin;,ria de Producción y Silos 

Gastos de Inst;,l.,~icnes * 
Capital cl~ Trab~jo 

Equipo Rodante 

Gastos de Pu,.sta om )1arc:h<:~ -i 

Equipe de Oficina 

E&~utl.\-Q d~: Factibil.i.dad 

Subtot<ol 

Imprevisto" BY-

TOTAL 

V;,lor en L. 

24,400.00 

329,481. OC• 

~,ooo.oo 

397,411.30 

30,242.83 

58~,211.15 

45,000.00 

26,285.98 

7,056.:50 

15,000.00 

1,465,088.76 

117,207.10 

1,:582,295.86 

* Corresponden a le& activos diferido&. 

El proyecto contempla la utili::.,ción de dos fuent"'s de 

recursos financi~ros. S<! pret .. nd"' finio\nt:i¡¡¡r con r"'curso" 

propios un 351. de J¡¡¡ inversión total equivalente ~ 

L 593,473.55 

El restante 651. se financiou-á con con Banco privoodo. 

Este otorgará dos créditos " saber uno por L 988,822.31 

correspondiente ;, las 1nversiones directas del 



segundo L 

n 

112,066.53 corr,.spondüinte "' 
financiamiento de la carga financiera dsl proyecto durante 

su periodo preop .. ratorio. La tasa de interés seré del 171. 

anual, a 5 año& pla~o, que incluy .. n 2 de gracia. 

IC Costos e Ingr .. sos 

1. Costos de Producción 

Lo• costos producción proyecto están 

constituidos principalmGnte por la materia prima, materiales 

diversos, mano de obra dir.,cta a indirecta (ver anexo 6), 

en,.rgia, transporte, combustibl.,, depreciación (ver anexo 7) 

y beneficios sociale¡¡. En el anexo 8 se incluyen las 

proyecciones de los costos de producción para 5 años clQ 

op,.ración del proyecto. 

2. Gastos Administrativos, de Ventas y Financieros 

Corresponden a los gastos administrativos todos los 

egresos que se derivar'! de la dirección y c:ontrQl de la 

adminil!trativo 

depreciación di! 

adminj•trativo•-

(ver 

~quipo 

tales com<~ salqrios del personal 

beneficios sociales. 

de oficina otr<~s r;¡astos 

Los gastos d~ v~nt~ incluy~n salarlo d~l personal de 

venta, ~omisiones, depreciación de v~hicul<~ de venta y otros 

gastos relacion~dos con la actividad comercial. En~¡ anexo 

10 s~ detallan los gasto" de administración y ventas p¡o.ra un 

hori%onte temporal de 5 ~ños. 
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Los gastos f .inancieros son los pagos de .intereses que 

tendr~n que pagarse, de acuerdo ó\1 pl<,n de financiamiento 

Establecido con el b"'nco, (ver ane>eo 11). 

NOTA: El suelde del gerente, contador, mecánico y jefe de 

pl~nta son inc:rementos a su SL1eldo .:1ctual 

persona 1 Y"- trabaja en la emprEsa. Todos los costos 

estimados en esto estudio son incrementales para el proyecto 

3. Ingresos 

Los ingresos sE calcularon segUn el volumen de vEntas 

de concentrado de camarón estimadl:lS para los pró><imos 5 años 

de operación del proyecto. 

En el siguiente cuadro se presenta un resumen de los 

ingrouaos anL\ales esperados para .,¡ proyecto. 

Cuadro 11. ln'ilresos Anuales 

Años Precio C<lntidad Ingresos 
LITM ™ L 

'" (2) ( 1~ 2) 

1 76~. 51 2,547.6 1,947,668 

, 764.51 4,806.CI 3,674,187 

3 764.51 5,773.1 4,413,:)28 

76'1-.:)1 7,863-~ 6,011,680 

' 76'1. ~1 10,276.4 7,8~6,280 

4. Est~dos F~nan~iEro~ 

En el ane>eo 12 se det~lla el flujo de ~aja del proyecto 

.,n formn men11u11l, par~ los prim~ros ~Kos 5 
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op~ra~iones. De igual forma en los anexos 13, 14 y 15 ~~ 

puede observar al estado de resultados, los flujos de caja 

anuales y los balances de situac~ón del proyecto para los 

cinco primeros años. 

~a situación agregada total para la empresa se detalla 

en los anexos 13a, 14a y lSa . 

L. Ey•quación Einanc:ieno 

1. Analisis Financiero 

Los estados financieros del proyecto nos intlice~n la 

posición de¡ la empre>sOI para los pró><ilnos S años. En •• 

estado de p~rdidas y ganancias se pued~ observar que el 

proyecto tiene pérdida el primer año de operación pero se 

recupera y los resultados son positivos de el segundo al 

quinto año. estado de resultados de la empresa con 

ólffipli<lción refleja una sih1ación positiv<l, ya q~\E! ningt:tn "'ño 

presenta pérdida•· 

Lils ra;::on<>S financleras de la empresa con ampll<~ción 

nos indican que la situo.u:lón d"'l prnyecto mejor<\ a través de 

los años su detalle aparece en el anexo 16. 

Ubicéndo•lf en 1-. p!!r!Jpect.tva rle 1-. !i>mpresa la razón d"' 

circul~nte tian., un valor inici~l d"' 6.3 vac"'s os decir qua 

al pa!Jivo circulant"' se cubr"' en 6.3 veces ll,.gando a 5.2 

veces el quinto año, pero al rebi\jar ,.¡ inventario .. 1 pasivo 

circulante se cubra 5olo en 0.48 veces pero ~lcan;::a un valor 

de 0.78 "'l quinto año. El endeudamiento tiene un valor para 
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el ter año de 627. es decir que por cad~ Lempira invertido s~ 

deben L 0.62 p2ro se va reduciomdo hasta ll.,gar 01 un v"'lor 

d., 161. el 5to año de operación. Entre las ra:::ones de 

actividad se calcul6 la rotación de inventario para el ler 

año alcan:::a un valor de 3.16 veces, este se mantiene a 

través de los 5 años. Oe las ra~ones de rentabilidad se hace 

referencia al margen sobre ventas que aumentó de 2.981- a 

10.031. del tero al 5to año respectivamente. 

s., calcl.lló el punto de equilibrio (anexo 16) para 5 

año:; de operación de la ~<mpresa con proyecto, el Ql\a indica 

que la empresa requiere un volumen m1nimo d& ventas de 

primer año. El punto de equilibrio 

aumenta los requerimien~os de ventas de L 5,228,324.11 el 

5to año, es decir que ésta$ son l~s v~ntas que la ~mpres~ 

ne~e51t~ realizar p~r~ cumplir con los costea fijos y 

VCiriable!>. 

2. gyaluación Fin~nciera 

Los resultados obtenidos de la a~tualización de lo5 

beneficios incrementale5 del flujo de tondos del proyecto, 

ind:ican que este tiene una TIR de 22:' quE> repre:sa:nta el 

rendimj .. nto dt:tl dln.,ro invertido d"SPL\éS 

inversión. 

226,552.21 , que esa es la utilidad del 

d~ recup,.rada la 

proyecto es de L 

proyecto expresada 

en t~rminos de hoy, ~ctualizada a una tama mínima aceptable 

de 191.. (ver anexo 17) 



a. R .. ll>c:ión Benofic:io-Co¡;to 

E1>t01 medido:~ ach1al.í.zada, a 1~ tasa minima ac:~ptable, 

nos indica que por c~da L 1 invertido se obtendrá un 

beneficio de L 0.15 (vnr aneMo 17) 

b. Relación Inyprsión B~neficio Ngtq 

La relación inversión-beneficio neto 6 indice de 

des~abilidad ae encontró un vo.lor de l.22 es decir que si 13 

inv .. r~ión se aumenta en un 221. el proyecto sigue siendo 

f<>ctible de realiZIOr. (ver anexo l7) 

c. AnAlú<is de Rentabilidad ¡:le lqp R<>curno" Propios 

Oot el flujo de fondos de lo~ recurBos propios se ohtuvo 

un<> TIR de 28/. y un VAN deL 68,235.26 (ver anexo lB). esto 

indica que el apalanc<1miento tiene un efecto po<>itivo P<H'"<! 

la inversión de los recurso propios, y• que la TIR del 

proyecto es menor al TIR de los recurso:. propios. 

d. An~lisi~ de Sensibilidad 

Se <>nalizó el efecto que tiene la in1lación sobre los 

r~ndimientos económicos del proyecto. P<~ru este an~lisis se 

obtuvieron lo" ,.igui•mh•s result<~dos según la talO&~ promedio 

de inflación utilizada• 

l. Escena~ic cptimisto con infiRción de 4.41. anual 

Se utilizó una tasa de in-t\ac:ión d01 4.41. anual lo gue 

refleJó un aumento de la TIR del proyecto a un 251. y el VAN 

alcanzó un valor de L 412,989-46 siendo estos los V<OlDr<;!S 

aparentes Y"' que los valores reales corresponden • una TIR 

de 19.001. y el VAN a L 63,265.46 (ver aneMo 19) 



2. Escenario n~utral con 9.4 l. de ;ntlación 

Aqui 6e consideró una ta5a de inflación da 9.4/. anual y 

los resultado~ que se obtuvieron corre6pond~n a una TIR de 

28/. y un VAN deL 700,775.56 siendo los valore5 reales 17.1. 

para laTIR y L -54,201 para i'!l VAN. (ver an"'XO 20) 

3. Escenario Pe!!iimistO\ con 18.1 'l. de inflación 

La tasa de inflación utilizada en este an~lisis es dQ 

18.11. anual los resultados r~tl~jan una TIR real d~ 161. y un 

VAN real deL -156,486,37 (ver anexo 21). 

Se realizaron dos análisis mas en los que se incrementó 

los costos on 5/. obteniéndose una reducción de la TIR a un 

l-71. y el VAN d~ L -146,265.65 (ver aneno 22 A). 

Por razonas de efectos del mercado sa realizó al 

an~lisis reduciendo los ingresos en un 3/. . Como resul ti•do 

!1<> obtuvo una TIJ1 de 18/. y un VAN deL -93,7:JCI.67 

3. El Riesgo di! la Inversión 

El riesgo del proyecto depende de muchas variable$ 

tales como precio del equipo, al porcentaje del mercado que 

Ole logre abarc<~r, Las necesidt~dcs de capitO!l de trabajo, las 

tasas de interés, el costo de las materias primas o la 

Para el caso especifico de 

9ste proyecto requiere de l!quipo y mat<>rias prim~s 

import<:~da6, se necesitan divl,.as para la 01dquisición da 

situación .. conómic<:~ nacional indica qt.t,. 

probableme>nt"' habr~ devaluación, esto seria muy d"sfavor.,ble 

para la empr,.sa ya que ésta Vl!nde sus prodUctos internamente 



por lo tanto sus ingresos son en L~mpiras y t~ene que 

compr~r materi~ prima importada, 

proy1>~to el 301. de ést~s son importadas. l:;sto traería como 

cons~cuencia un aumento del costo total de los productos y 

el an~lisis de sensibilidad ind;ca que un O\L1mento del 57- en 

el ~o•to de los productos ha~an que redU%Ca h TIR del 

proyecto y P-1 VAN ,;ea. n~>gat~vo, ose increm,.nto "'n los costos 

pu.,de rest"'r cornpetitiyid"'d a le empresa. 

j 



V. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES 

A. Conclusignes 

1. Para llevar ~cabo un eatudio de factibilidad de 

a; m¡:> 1 iou: ión , 14 reali:tación de un diagnóstico y la 

investigación de merc,.do son dt1terminantes porque dan un 

panorama claro para reali~ar Ias proyecciones. 

2. La planta actual necesita de lil automati:.:ac;ión del 

proc,.so de producción par,¡¡ aum"nb.1r sus ventas en el corto 

plazo asi m~smo la empresa ha tenido una mejoria en los 

últimos dos años, reduciendo s~ endeudamiento en un 15 l. 

~mued y aumentando el rendimiento de su activo total en un 

95'l. <lnual. 

3. El e,;tudiD de m!O'n:ado demostró q~\e h1.1br~ un crecimiento 

acelerotdo de ln demandl! de concentrado para cam¡o,rón para 

los próximos 5 años. El proyecto solo abotrcará como máximo 

el 40 ;>; del mer·cado. 

4. e1 proyecto de ampliación aumentará la capacidad de 

producción de la planta de concentrado~ en un 377'l. de la 

capacid~d actual. 

ubicación de la planta ew un fnctor de 

comercialización importante, ya que dará la oportunidad al 

cons~omidor da obtcnet" t~horro <in el transport .. , y a la 

empresa de podar ofrecer un precio atractivo para el 

consumidor. HLiiUilTI:Ch W!L5UU PUP~tiO!. 

~SCUELA AGRICOl.l\ f'Ati,.MER\GANA 
AP•RfAOO » 

rEOU<:JQA~P• ~o~ou~.; 



" 
ó. Este proyecto requiere de un f~nanclamiento que 

inicialmente constituye un apaLmc:amiento ¿., 6~% , c:l"fra que 

se reduce a un 16% dLir<~nte los pr6>1imos 5 años, dando a ¡., 

empr .. sa un;, solide: y fle~ibilidad financiera que ,. 
permitirA reali:ar otros proyectos a mediano plazo. 

7. El rendimiento del activo total de la empresa con 

proyecto, en promedio para los 5 años, es 47.73/. por arriba 

del promedio de la empresa sin el efecto del proyecto. 

8. En los an~lisis económico y 1inanc:iero so encontró un 

TIR para el proyecto de 22/. y un VAN do L 226,552.21 a una 

talla minima "t:E!ptablo ¿., 19% , lo que- indica que .,¡ proyecto 

SG puede llevar acabo, 

positivos. 

ya quo t.iene ben~>·f io:ios netos 

9. La rentabilidod real del proyecto solo es positiva si, 

la ta.sa in-tlac:ionaria se <ni!ntienc inferior a un promedio de 

4.4/. anual, la reduc:c:ión da los ingresos en 2/. y el ~umento 

de los c:ostos de produc:c:ión en 2 % . 
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B. Recom~ndijcion~s 

1. La empros~ debe buscar nuevas estrategias de mercado 

para satisfac~r al productor da camarón en cuanto a las 

necesid~des dft alimento. 

2. La calidad del alimento a~ un punto que no debe ~ar 

descuidado por la empresa. Por lo tanto es importante que se 

establezca un control estricto de calidad y supervisión para 

brindar a los cliontes una calidad constant<~ 

3. El poner a di,.posición de> los consumidores .,¡ alimento 

para camarón en la zona sur, mediante el establecimiento de 

un depósito será un fac:tor clave para abarcar más 

rápidamente el pgrcentajq del mercado proyeGtado. 

5. La empresa debe G~stablecer la contabilidad de costos, 

utilizando el sistema perpetuo y el método para manejo da 

inventarios dc¡o prim,.ra5 E"ntrad.:ts primeras salida .. par,¡¡ ~•n 

mejor ecntrol, use de las materias primas y venta del 

producto tE'rminmdc. 

6. DE"be llE'varse un control c~tricto de les cestos dc¡o 

producción, tomando E'n cu~nta los factores 

devaluaclón ) qu~ puE"dan afectarlos. 

7-

(inflacion y/o 

linea5 de crédito y financiamiento a larQD plazo con la& 

menores tasas do inter~s para lograr un apalancamiento 

positivo. 

B. s~ recomiondn la implementación del proyecto ya que es 

rentable, lo cual dará a la empresa una mayor solidez 
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financi&!ra, un m~Jor 

posicionamiento ~n ~~ m~rcado d~ los conc~ntrados a nivel 

nacional. Pero debe bu~cárS9 alternativas de solución para 

amortiguar el riesgo de proyecto ya que presenta varios 

factores que pueden afectarlo negativamente. 



VI. RESUMEN 

Este estudio determinó la 1actibilidad y viabilidad de 

un proyecto de ampliación de \-tna f.tlbric" de alimentos 

concentrados para animale~. 

El diagnóstico productivo realiz.,do a la empres" 

demostró que ésta no ti~ne la capacidad para cumplir con los 

mercado, cuanto a capacidad y 

tecnologi<J. análisis financiero encontró un 15% d<i! 

reducción anual G!ndeudamiento y promedio de 

rendimiento sobre su activo total de 9.//. 

El estudio do merc,.do demo,;;tró que l<~lS e><plotaciones dG' 

camarón han crecido en low últimos años en un 32Z anual y 

se pronosticó un crecimientL> de 19% «nctal para lo!> p.-óximo» 

5 ;oñow, por 1" que •• pr•oyec tó 

p«rticipación en el merc«do de hasta un 40Z tomando en 

cuenta que "!Xii>ll<' competencia en cuanto a este prodw;:to. El 

producto se vanderá en la planta directamente a los 

productores a un precio deL 33.7!i pL>r saco de 45.3!CQ 

E;n la el .. bo.-a.ció<o de alimo;,nto para cama.rón ll.lt utili::" 

una variedad de materias p.-imas, laB que sn un 30% son 

importadas y 70/. se compran en el mercado nacional, éstas, 

se deben adqui.-i.- durante todo el año OI!Ce<pto el maL: y 

sorgo que deberán compra.-se em la époco de co .. echa, d .. 

noviemb.-G' a tobrc¡.-o. 
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tiene un TlR de 22Z V un VAN de L 226,552.2Á. El 

apal01ncamiento Gi> positivo, se obtuvo un01 TIR par01 lo!!l 

re~::ursos propios d.,. 267. . Se d1>tl~rminó que el prove~::to solo 

es rentable con una t~sa de inflación por debajo de 4.47. 

prove~::to os 01ltamente sensible a los ~::o!!ltos y "' 

los precios, solo se puede tener reducción en 27. de los 

ingreso,. v aumento t?n ~•n 27. de lo1< ~::ostos. 

Ea im~ort~nte que la empr~s~ en estudio actuslize su 

sistema de produc~::ión utilizando nueva5 te~::nolog!as para 

mejor01r su produ¡:;~::ión y alcan~ar mejores vent01s. 

Las estr01tegias de mercado que la empresa utilice deben 

basarse principOilm .. nte en calidad y disponibilidad del 

alimlinto. 
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VIII ANEXOS 

Anexo 1. Análisia Financiero 

Concepto 1987 1988 

Liquidez 1.00 vece» 1.36 veces. 

Pn.¡eb" '" Ac. 0.48 ve¡; es 0.92 veces. 

Endeud'>miento 1.32 vec""' 1.25 veces 

Apalancamhmto 58.54/. 49.6/. 

Rotación do Inventario 7.96 vec:as 11.00 votces. 

P01riodo ,. c:obranz" 30.00 die•" 25.00 dias. 

Rotación '• Ac:tivo Fijo 1.92 vec:es 3.33 vr.:c:~!O 

Mowgen sobre venta" 4.3 ' 8.70 ' 
Rendimiento Ac:t. Tot•d >.b ' 13.80 ' 



~¡¡,,., 2, Coop~<id&n <1• los Ali• .. tos 

~ ............. ,,,,,,,,- ..... , .. - ----······------·········· --- ---·······-- -······· 
~UTRIEIHES ~.m SOR60 ~ELAII\ H am~JTDS. TRJOD SE~OWA ~.ARROZ H. CAR~E H. SO\'A H.PESCADD 

~-S- ! " ai.ó " " " íi'J. 7 " ~2.5 R8,2 n.s 
rutiAS 1 u 1.~2 ll.l o 6.01 1!,0 ~ .. U2 JR.Y 
FIOiiAI "' 1.~5 "' '·' "' JJ.S 0.20 t.ES '·' 6Ril5A t '·' :Uó 0.22 ... !U i.7 " u '·' 
p¡mrm.; CRUM ••• '·" '·' 14.1 ,. 11.12 u " ~7-! 60.; 
DI Wll./(6 "" J27ó "o ... ... ... "" 2.101 iGJB "" 
LlSl~A I 0.25 0.0 o.; , o.J; '·' "' 4.91 
"ETJO~INAt o ,17 o.' 0.19 o .22 ••• 0.72 0.!5 1. 77 
crsme t o.n ••• Ul O.Oi o.' 0,14 0 • .17 0.04 
TI!I?TOFA~O l 0.08 o.' 0.2J 0.11 O.Ol O.J! o.; 0.!9 

"' O.OJ 0.0~ o, 44 0.04 0.01 o.n 0.2~ 0.25 '·' " 0.2! '·' 0,(12 o·' '·' 0.~2 o.Jl 0.15 2,98 
HA 1 Q.Q;I 0.02 O.J!i '·' 0.07 0.72 0.2ó O.ll 

"' G.04 0.01 2.1.1 0,11 0.07 0.74 0.05 0.!1 

-~! I 0.12 o.; o.:n 0.20 D.ó.l 0.:1 0.21 0,2ó O.J!i 
F• 19!\9 " " ,. 000 '" "' "' '" HO 
In Jy/1¡ " J:l,) 40.7 "' " '" H.l 28.~ " Úl •gltg ' H 10S.5 " 2!.! " Zó.l "' ~· ·~f[g ' 12.'i " 12 .J ' " "' 2!.0: o.m 

Yil A lu/lq ,. 23ól me '" Yit E iullq " u ... .. ••• " 
m~m •gltg '·' J.7b o .n 7.0~ !U 0.0! o.n 0.40 
I!!BIIfHVI~A oq/Kg '·' 0-~~ J.Ol G.!l LO 2.19 ... ... 
Xl~IK~ oglr-'l " lU 20. ~~ 1l. 4 '" " 21.2 ~l. 1 ________ ........ ....... _ --.. ..... , .. ___ =••«•= ··········----·--········--··"""'·"""'" 
Fuento: K•tioool R•s•orch toundl {l~Ehl). ~ulrient R'"'!u•ri••ot. ol War.,,t., 

fhh•• .,; Sh•lllhh••· <•todos Uo!OO<. 103p 



Anexo 3. ReqL1er.im.ientos Nul:ricionales d,.l Cam-.rón 

Mater.ia Seca 7. 
Proteinn Crud" 'l. 
EM Kcal/Kg 
Lisina 7. 
Arginina ;t. 
Hl.!!tidin<~~ f. 
Isole-ucin;~ f. 
Laucin.o f. 
Hel:ion.ina ;1. 
Cistina 7. 
Fenilalint~ 1. 
Tir"osina l. 
Treonina ;.! 
Tr"l.ptófi!I'IO 'l. 
Vi!lin.o 1. 
Cilicio f. 
p 1. 
Mn mg/Kg 
Zn mg/Kg 
Fe mg/Kg 
Cu mg/Kg 
Co mg/Kg 
l mg/Kg 
V.it. A IU/Kg 
V.it. D IU/Kg 
Vi t. E: mg/Kg 
Til!mini! mg/Kg 
Riboflavina mg/Kg 
P.iridoxina mg/Kg 
Acido Pant. mg/kg 
Niacina m9/Kg 
Col.1na mg/Kg 

Requarimi.,.nto 

90.00 
28.00 

2710.00 
1.50 
1.03 
0.37 
0.62 
0.84 
0.28 
0.'28 
0.60 
0.60 
0.53 
1).12 
0.71 
1.00 
0.50 

120.00 
115.00 

40.00 
5.00 
1.00 
2.50 

2000.00 
1000.00 

30.00 
10.00 

9.00 
10.00 
10.00 
14.00 

600.00 

Fuente' Ml!ye.-s S. y Rutlcdge J, (1971) 
Shrimp M,...,¡, A New Lool< at "'" 
oid. u.s.A. 



A~•o 1. ~oc•sió•óO< 0• ~•l•rh frioa en Lp<. 

........ ------------ ----
AllQS 

)IATER!A PRI~A 1 1 1 ' ' -------·----------~~----------- ----------·----~~~ 
Mll 1o,o~.n tn,n?.eo m,12~.oo 219,1~..!0 2as,m.oo 

, .. m,o:~uo 25J,m.~o "302,111~.80 111,590.'\0 )J] 18Jó.!O 

XEU!A to,m.zo 2o,m.oo 24,1?I.lb 32,9ló.HO 1l,Oó8.00 

H.COOUIJO 70,0H.OO m:,H).oo 1 )g , no.oo 21!,200.00 2!7,000.00 

mv. TRISO 1e,m.oo HB,D24,8~ 177,811.20 242,18a.BO m,:uuo 

OE!roli~A 7l,ól1.00 H2,7J7.ó0 17l,~b0.80 2ll,5::1~.20 oo5,wa.oo 

~-AARI!l 22,41!.00 i2,288,00 >O,alll.20 !?,1Yó.SO ,0,132.00 

i'SLUTINAKTE 50,040.00 10~,720.00 12b,1W.OO tn,m.oo m,OS(t.M 

H.Co\RNE lt I?O,HO.OO m,o1.2.oo 4«,llB.OO oo~.m.oo m,'l80.oo 

H.S~YA lr J>l,7b0,00 6!7,710.\0 802,0BO.OO 1,on,®!.oo 1,m,no.oo 

H.P~SCAOa li 411.,117.12 78ó,Mó.08 ?41,nl".~2 1,287,1DU2 l,M2,o:!l.20 

CAAOOHMO DE !:A 500. ló 1,057.00 1,272.00 1,121.91 2,2M.SO 

P~.!:MAROK 1 Js,2n.:~; 72,230.52 Bó,ó~~-20 tlV,750.40 15i,J20.00 
------·--·--------------------------------------------------------------------------
TOTAl 1,52!,~21.01. 21B7J,óó1.20 >,452,00f.2Q 1,703,11~.84 6,1H,l05.2(1 

····---------------------------------- --·--------·· 

tP!ifi'.E!CLA 
ll P.AiilnA 
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An.,Ka 5.b.2 !"lujo d" M"hdn PrimEO al'io 1 "'" Lps. 

,~, '"' '"" 
,., 

"' ""' me -----·---------------------------------------------------------------------------
t·1ATE!llfl PRIHA 
t1A 1 Z 0.00 0.00 0.00 0.00 61,442.8& 55,554. 10 
SORGO 0.00 0.00 0.00 0.00 10,803.50 \04,913.50 
HELAZA 889.60 889.50 989.60 889.60 899.&1 1' 579.30 
HflRlHfl COOJ!Tü 5, 83?. 00 5,837.00 5,93?.00 5,837.00 5,937.00 11,013.7S 
SAL V ROO 6,538.00 E.,53ELOO 6,538.00 6,539.00 6,53B.OO 12,335.~0 

SEHDLII<A ARROZ 6,304.50 6,304.50 6,304,50 6,304.50 6,304.50 11,894.90 
AFRECHO ARROZ 1,868.00 1,066.00 1,858.00 1' 868.00 1,868.00 3,524.00 
AGLUTHiAHTE 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 52,860.00 
HA'! l Hfl CARNE lú,345,00 16,345.00 16,345.00 16,345.00 16,345.00 30,838.50 
HA'llNA SOYA 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 333,859.20 
HARINA PESCA!lO 0.00 69,499.52 0.00 69,499.52 0.00 131,107.68 
CAR801~ATO DE CA 46.68 46.68 46.68 46.68 46.69 88. 12 
>< Plt. CAHAROif 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 36,115.20 ------------------------------------------------------------------------------------
TOTAL :37,828. 7B 107,328.:30 37,828.?8 107,328.30 110,075.24 785,682.55 ---------------------------------------------------------------------
HOTn: t1.ofz y sorgo "" """'pr.on .,n los ""s""' d" nt>"i"mbr., y did<'lnb,-.- do>1 .,ño ant<1rior. 
>< PREI1EZCLfl 

• ., 
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AneHo S.c.2 Flujo d<> M;;,t,,-;.,s p,-;,..,,. llñ<> 2 @!l Lps. 

t1ES "'- '" "' "' ""' "'' 
MnTERJA PRIMA 
fiR.lZ o. 00 0.00 0.00 0.00 77,848.30 66,737.50 
SORGO 0.00 0.00 0.00 0.00 20, 962. 70 125,902.00 
MELAZA 1' 678.30 l' ¡;79. 30 1' ¡;78.30 1,679.30 1,678.30 2,01G.Hl 
HRillNA coouno 11,013.75 ll,0\3.75 11,013.75 11,013.75 11,013.75 13,230.00 
SALVADO 12,335.40 12,335.40 12,335.40 12,335.40 12,335.40 H,817.60 
SEHOLINA ARROZ 11,894.80 11,994.90 11,99•1.90 11,994.90 11,994.80 14,288.40 
AFRECHO ARROZ 3,524.00 3, 524.00 3, 524.00 3, 52~. 00 3,524.00 4,233.60 e 
AGLUT 1 I<RNTE 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 63,480. DO o -HARINA CRRNE 3D, 938. so 30,938.50 30, 9:!8. so 30,838.50 30,838.50 37,04~.00 
HARINA SOYA O. DO 0.00 0.00 0.00 0.00 401,040.00 
H'li!.!NA PESCAOO o. 00 131,107.68 0.00 131,107.68 0.00 157,~89.92 
CARB~ATO OE CA 88. 12 88. 12 89. 12 aa. 12 88. 12 106.00 
" Pt1. CAMARON o. 00 0.00 o. DO 0.00 0.00 43,302.60 
-------------------------------------------------------------------------------------
TOTAL 71,372.97 202,400.55 71,372.87 202,~80.55 170,183.87 943, 68?. 75 

-------------------------------------------------------------------------------------
'"' PRE11EZCLA 
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An~xo S.d.2 Flujo d~ M~teria~ Prima~ año 3 ~n Lps. 

"'' "'- AGO SEA "" ""' me 
-------------------------------------------------------------------------------------t·1nTERIA PRIMA 
MAIZ 0.00 0.00 0.00 0.00 104,371.50 90,895.00 
soom 0.00 0.00 0.00 "· 00 

25, 180.40 171,496.00 
MELRZA 2,016.13 2,016.13 2,011:..13 2,016.13 2,016.13 2,746-~0 
HnRlllA COGlUITO 13,230.00 13,230.00 13,230. DO 13,230.00 13,230.00 18,020. DO 
SALVADO 1•1,017.60 14,817.60 14,8\7.60 14,817.50 14,817.60 20,182.40 
SEMDLl NA AAROZ 14,298.40 14,289.40 14,288.40 1~,288.~0 l4,2B8.40 IS,~61.60 
AFRECHO """" 4,233.60 4,233.60 4,233.60 ~.233.60 4,233.60 S, 756.40 ~ 

AGLUllHAtHE o.oo 0.00 o.oo O.O[l o.oo 86,460.00 8 
HnRINA CARtiE 37,044.00 37,044.00 37,044.00 37,044.00 37,044.00 50,456.00 
HARHIA SOYA 0.00 o.oo o.oo 0.00 0.00 546,240.00 
HARlr'IA PESCADO o.oo 157,489.92 0.00 157,489.92 0.00 21~,517.52 
CAR8Dt1ATO OE CA 106.00 106.00 106.00 106.00 \06.00 14-1.16 
> PM.CFIMAROII 0.00 o. 00 0.00 0.00 0.00 59,875.20 
-----------------------------------------------------------------------------------
TOlAL 95,735.73 243,225.65 85,735.73 243,225.65 215,287.63 1,286,261.68 
-------------------------------------------------------------------------------------
" PREI',EZCLfl 



ArH>><D S.e. 1 Flujo d" Mi>~<tri.,,. Pdo,as aflo 4 en Lp11:. 

--------- ----- -------------------------------------------
"" ENE FEe ""' '" "'" """ -----------------------------------------------------------------------------
MATERIA PRIMA 
MAl Z 

"'"" MELAZFI 
HARINA COOUJTO 
SAL\JilOO 
SEIIOL!MA ARROZ 
AFRECHO AR~02 
P.GLUTINRtHE 
HAll 1 NA CARNE: 
HAll! HA SOYA 
HAI!IH~ PESCfOO 
CARBONATO DE CA 
" PM.CFii1RR01i 

18,179.20 
205,795.20 

2, 746.40 
18,020.00 
20,182.40 
19,461.60 
5,766.40 

0.00 
50,456. DO 

0.00 
0.00 

144. 16 
o.oo 

o.oo 
o.oo 

2, 746.40 
18,020.00 
20,182.40 
19,•151.60 

S, 766.·10 
0.00 

50,456.00 
0.00 

214,517.52 
144.16 

0.00 

0.00 0.00 
0.00 0.00 

2,746.40 2,746.40 
18,020.00 18,020.00 
20,182.40 20,182.40 
19,461.60 19,461.60 
5,766.40 5,766.40 

0.00 0.00 
50,456.00 50,456.00 

0.00 0.00 
0.00 214,517.52 

144.16 144.16 
0,00 0,00 

o.oo 
0.00 

2, 746.40 
18,020.00 
20,182.40 
19,461.60 
5,766.40 

0.00 
50,456.00 

0.00 
0.00 

144. 16 
0,00 

0.00 
0.00 

2, 746.40 
18,020.00 
20,182.40 
19,461.60 
s .. 766.40 

B6,460.00 
50,456.00 

546,2<!0.00 
214_,517.52 

14-1. 16 
59,9?5.20 

----------------------------------------------------------------------------------
TOTAL 340,?51.36 331,294.48 116,776.96 331,294.48 116,776.96 1,023,869.69 --------------------------------------
" PI!EUEZCLA 

" 2 



fltH•><o 5 .... 2 Flujo d.;. Hahd"" Prim"s "l'io 4 <m LP"· 

"" "'- '"' <CP "" •roo "' -------------------------------------------------------------------------------------HftlERlfl PRIMA 
HA!Z 0.00 0.00 o. 00 0.00 1!16,967.20 118.708.00 
SORGO 0.00 o. 00 o. 00 0.00 !14,29'3.20 224,115.25 
HELAZA 2,745.40 2,745.~0 2, 746. 40 2, 7~6. 40 2,746.40 3,589.00 
HA'!WA COCU!TU 18,020.00 18,020.00 18,0:20.00 18,020.00 18,020.00 23,550.00 
SALVADO 20, 182.40 20,182.40 20, 182.40 20,182.40 20,182.40 26,376.00 
SEHCILINA ARROZ 19,461.60 19,461.60 19,46l.GO 19,461.60 19,461.60 25,434. 0[) 
AFRECfiO ARROZ 5,766.4[) 5, 766.40 5, 766.40 5,766.40 5,766.40 7,536.00 " o 
AGLUTJNAtiTE 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 113,040.00 • HfllllHA CARNE 50,456.00 so, ~56. 00 50,456.00 50,456.00 50,456.00 65,'340.00 
HflR l HA SOYA 0.00 '-"' 0.00 '-"" 0.00 713,870.00 
HAR l NA PESC!lD!l o.oo 214,517.52 0.00 214,517.52 0.00 280,!139.20 
CARBONATO DE CA 144. u; 144.16 144.16 144. 16 144. 16 188.40 
~ PI1.CAMAROH 0.00 0.00 o. 00 0.00 0.00 n, !6o.oo ------------------------------------------------------------------------------------
TOHIL 116,776.96 331,294.48 116,776.96 331,294.48 288,04!1.36 1,679,925.85 ------------------------------------------------------------------------
"< PRE11EZCLA 



Anu><<:> 5.f.l Flujo d.- M;,hri'"" Pri'".as •fío 5 '"' Lps. 

-------------------------------------------------------------------------------------
,~, 

"" "' ""' A8' t1AY '"" ---------------------------------------------------------------------------------
!1flTF.Rlfl PRI11A 
wm 23, 757.60 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

'"""" 268,988.30 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

""'-""' 3,589.00 3,589.00 3,589.00 3,589.00 3,589.00 3,589.00 
Hf!QHfl coouno 23,550.00 23,550.00 23,550.00 23,550.00 23,550.00 23.550.00 
Sf!LI,IAOO 26,37!'...00 26,375.00 26,376.00 26,376.00 26,376.00 26,37e..oo 
SE!lOLl!lR ARROZ 25.~34.00 25, 43~. DO 25,43~.00 25, ~34. 00 25,~34.00 25,43~.00 
AFRECHO ARROZ "?. 536. DO 7, 53G. DO 7, 536.00 7, 536. DO 7,536.00 7, 53G. 00 " o AI3LUTlt-IAIHE 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 113,0~0.00 • HHRlt-IA CAPJIE 65,940.00 65,940.00 65,940.00 65,940.00 65,940.00 65,940.00 
HilRlt-IA SOYA 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 713,870.00 
HRRIHA PE5CF!OO 0.00 200,339.20 0.00 280,339.20 0.00 280,339.20 
CHRBOHATO DE:t CH 188.40 188.40 188.40 188.40 188.-10 188.40 
>< P11. CAIIRROIJ 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 77,160.00 
-------------------------------------------------------------------------------------
TOTilL 445,309.30 432,952.60 !52,613.40 432,952.60 !52,613.40 1,337,022.60 -------------------------------------------------------------------------------
"< PREMEZCLR 
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Fln<>xo 6. Co,tos: lncrem<>nt.,¡.,., d"' t1>ono d1> Obr.,. 

------------------------------------------------------------
""' ' ' ' ' 

, 
------------------------------------------------------------------
Cm1CEP10 
OPERADORES 2, 700.00 2, 700.00 3,000.00 6,000.00 6,000.00 
A'!IXlflr-ITES ~.435.20 5,995.20 7' 555.20 8,870.40 10,82"0.00 
MEClltHCO 2,400.00 2,520.00 2,546.00 2, 778.30 2,917.21 
JEFE OE PLAilTA 3,000.00 3, 150.00 3,307.50 3,4?2.08 3,646.52 
BENEFICIOS SOC. 1,608.00 1,808.88 2,047.58 2,601.36 2,689.l0 --------------------------------------------------------------
10TRL 14,143.20 16,174.08 18,556.28 23,722.94 26,072.83 
--------------------------------------------------------------------

• o 
ro 
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A~~~o 11, GB~Lo~ Fin~neiero~ l~crem~nla\~s 

-----------------------------------------------------------------------------------
"''" ' ' ' ' ' S -------------------------------------------------------------------------------
CONtEPTO 
PRESTAfiO 
AtiORTJZAt!ONES 
INTERESES 
SALDO DE CAP!TfiL 

TOTAL GASTOS F. 

1,100,8813.84 
0.00 
0.00 

o .1)0 
107,151.10 

1,100,888.134 

187,151.10 

0.00 
187,151,10 

1,100,886.84 

187,151.10 

90,000.00 
179,505.10 

1,010,888.8~ 

179,505.10 

250,000.00 
150,501.10 
760,888.84 

150,601.10 

760,880.84 
64, 575.55 

0.00 

54,675.55 ------------------------------------------------------------------------------------
TOTAL PAGO ~~ 187,151.10 187,151.10 269,505.10 ~00,60\.lO 825,564.39 -----------------------------------------------------------------------------

e 
e 

" 



Ane~c 12.a.l Flujo d .. C"ja .oPio 1 

---------------------------------------------------------------------
"" "E '" ""' '"' "'" '"' -------------------------------------------------------------------------
SALDO OISP. 3?0219.30 
VEHTAS 152305.67 152305.67 162305.67 162305.67 162305.1'.7 162305.67 

----------------------------------------------------------------------------------TOTAL lt<GilESOS 58252~. 97 162305.67 162305.67 162305. 5? 16230S.67 16230S.b7 
---------------------------------------------------------------------------------
EGRESOS 
HATEP.IAS PP.lHfiS 112243.14 107328.30 <17828. 78 107328.30 37829.78 331366.98 
IIATERIIlLES 2335.33 2335.33 2335.33 2335.33 2335.33 2335.33 " " HANO OE OBP.FI 1044.60 1044.60 1044.60 1044.60 1044.60 1044.60 • IRHENI 11 1 Ei'I!O 824.00 824.00 824. oo 824.00 824.00 824.00 
TRAUSPOP.TE 513.87 61!1.87 613.8? 613.87 613.97 613.87 
SUELDOS 4051.53 4061.53 4061.53 4061.53 4061.53 406!.53 
BEtjEFlCIOS SOC. 50~. 1~ 509. 14 509.14 509. 14 509. 14 509. 14 
Et1EP.GIA 871.72 971.72 871.72 871.72 871.72 871.?2 
GASTOS DE fi(f1üll 5132.24 5132.24 5!32.24 5192.2.4 5132.24 5132.24 
GASTOS fiNAN. 15595.92 !5595.92 15595.92 15595.92 15S95.92 15595.92 

-----------------------------------------------------------------------------------TOTAL OE ~RESOS 143231.49 138316.65 68817.13 IB8316.6S 69817.13 3&2355.33 
fLUJO OE CAJA 389293.48 23989.02 93~88.54 23989.02 93488.54 -200049.66 
EFECTIVO l11Hl110 0.00 ------------------------------------------------------------------
FLUJO ACUI!LJLAOO 389293.48 413282.50 5067;>1. 04 530750.06 524248.60 424198.94 
----------------------------------------------------------------------------------



An&~o 12.~.2 Flujo dP. Caj~ ~ño 1 

----------------------------------------------------------------------
"" 
SALDO O!SP. 
VEIHAS 

.ruc AGO '''" oc• ""' 
162305.67 jf,2305.67 162305.67 162305.6? 162305.67 

OIC 

162305.67 ------------------------------------------------------------------------------
TOHlL lllGRESOS !62305.67 162305.67 162805.67 162305.67 !62305.67 162305.67 

EGRESOS 
MATERIAS PRIMAS 37828.78 107329.30 37828.78 107328.30 ll007S.2~ 785682.55 
!IATERlALES 2335.33: 2385.33: 2335.33 2335.33 2335.33 23:35.33 
IIAIJO DE OBRA. 10-14.60 1044.60 1044.60 1044.60 1044.60 1044.60 
MRNTEHII!l ENTO 82~.00 824.00 824.00 824.00 82~.00 824.00 
TRAtiSPORTE 613.87 613.87 613.87 613.87 613.87 613.87 
SUELDOS 4061.53 4051.53 4051.53 4061.53 4061.53 ~061.53 
SENEFICIOS SOC. 509. 14 509. H 509. l ~ 509. 14 50~l. 14 509. ~~ 
EHERGIA 871.72 871.72 871.72 8?1.72 871.72 El71. ?2 
GASTOS DE AOMOH 5!32.24 5132.2•! 5132.24 5132.24 5132.24 5132.24 
GRSTD5 FINAN. 15595.92 15595.92 15595.92 15595.9'2 !5595.92 15595.92 

--------------------------------------------------------------------------------------TOTAL 0E EGRESOS 68817.13 138316.65 E.8817.l3 1313316.65 141063.59 8!6670.90 
FLUJO DE CAJA 93488.54 23989.02 93488.54 23989.02 212~2.08 -654965.23 
EFECTIVO 11lHll10 

FLUJO ACUI',ULADO 517687.48 541676.50 635165.04 659154.06 680996.14 26090.91 --------------------

e 
e 
• 



Rn~~o !2.b.l Flujo d~ C~j~ año 2 

-----------------------------------------------------------------------------------
"" El<E "" "" R8P. "" .nm --------------------------------------------------------------------------------
PRESTAIID 
SRLOO D!SP. 
VEIHilS 

0.00 
26030.91 

306182.25 306!82.25 305182.25 306182.25 306182.25 306!82.25 ------------------------------------------------------------------------
TOTAL INGRESOS 3322!3.16 306182.25 306182.25 306182.25 306182.25 306182.25 
---------------------------------------------------------------------------------
EG~ESOS 
HAlER!AS PR!HAS 208249.87 202480.55 713?2.07 202400.55 71372.87 62531~-95 
IIRTERIALE5 4405.50 4405.50 4405.50 4405.50 4~05.50 4405.50 
HRNO OE OBRA 1197.10 1197.10 1197.10 1197.10 1197.10 1197.10 
IWHEN!HIEH10 1145.27 1145.27 1145.27 1145.27 1145.27 1145.27 
TRflliSPORTE 920.81 920.81 920.81 920.8\ 920.81 920.81 
SUELDOS 4943.41 ·1943 • .¡ 1 4943.41 4943.41 4943.·11 4943.-!1 
BEflEFICIOS SOC. 544.58 54~. 58 54•1. 58 544.50 5H.SO 544.58 
ENERGIA 1307" so 1307.50 1307.50 1307.50 1307.50 1307.50 
GASTOS DE 11()1011 5645.46 5645. 46 5545.46 5645.46 5&45. 46 56-!5. 46 
GASTOS FJNAIC. 155'35.92 15595.92 15595.92 15595.92 15595.92 15595.92 

---~-----------------------------------------------------------------------
TOTAL DE EGRESOS 243955.42 238185.10 107078.42 238186.10 107078.42 551020-~ll 
FLUJO DE CAJA 88257.74 67996.15 199103.83 67996.15 !99103.9S -354898.25 
-----------------------------------------------------------------------------------
FLLJJO ACUI1LILA00 00257.74 155253.89 355357. 72 423353.97 522457.70 267519.45 

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

e 
e 
> 



Ana~o 12.b.2 Flujo d~ C"j" año 2 

----------------------------------------------------------------------------
MES '"' '"' "'' on """ '" ----------------------------------------------------------------------------------
PllESTAHO 
SALDO DISP. 
YEIHRS 306182.25 306182.25 306182.25 306182.25 306182.25 306182.25 ----------------------------------------------------------------------------
TOTf\L !UGRESOS 306182.25 306182.25 306182.25 306!82.25 306182.25 30[,182.25 

---------------------------------------------------------------------------------EGRF.SOS 
1·1HTER!AS PRIHAS 71972.07 202480.55 71372.87 202480.55 170189.87 
MATERIALES 4405.50 4405.50 4405.50 4405.50 4405.50 
HAID DE OB~R 1197.10 1197.10 1197.10 1197.10 1197.10 
HFWHE!11MIENTO 1145.27 1145.27 1145.27 IH5.27 1145.27 
TRflllSPOOTE 920.81 920.81 920.81 920.81 920.81 
SUELDOS 4943.41 4943.41 4943.41 ~943.41 4943.~1 
BEifEF1C!O$ SOC. 544.58 54·1' 58 544.58 544.50: 544.58 
EIIERGJA 1307.50 1307.50 1307.50 1307.50 1307.50 
Gf!Sl OS DE A!JHON 56•15. 46 5645.46 5645.46 5645.46 5~5.-16 
GASTOS FltlfllfC. 15595.92 15595.92 15595.92 155'95.92 15595.92 

TOTAL DE EGRESOS 10?078.42 239186. JO 107078.42 238196.10 205989.42 
FLUJO DE: CAJA 199103.88 67995.15 199!03.83 67996.15 100292.93 

94%87.75 
4405.50 
1197.10 
1145.27 
920.81 

~943. 41 
S·H.SO 

1307.50 
5645. 46 

15595.92 

979393.30 
-673211.05 

--------------------------------------------------------------------------------------
FLUJO ACUMULADO 466723.28 534719.43 733923.26 801919.41 902112.24 228901. 19 

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

" " " 



Bn~xo 12.c.1 Flujo d~ CaJ~ ~~e 3 

"" '"' ''" 11F1R "' '"' '"' -----------------------------------------------------------------------------------SBLDO O!SP. 228901.0.2 
\!ENTilS 367794.00 36779~ .00 36779~. 00 967794.00 967794.00 96779•1.00 ----------------------------------------------------------------------------------
TOTAL lr!GRESOS 596695,62 36779~.00 %7794. DO 30.7794. DO 367794.00 36.7794.00 

----------------------------------------------------------------------------------EGRESOS 
MATERIAS PRIMAS 250293.63 243225.65 95735.73 243225.55 957!15. 73 751048.25 
MATERIALES 529:2.00 5292.00 5292.00 5292.00 5292.00 5292.00 " " MAiíO OE 08Rfl 1375. ?2 1375.72 13?5. 72 1375.72 1375.72 1375.72 m 
HANTEti !tU ENTO 1268.96 1268.96 12&9. 96 1268.96 1268.96 12&8.95 
TRANSPORTE o.oo 0.00 0.00 0.00 0.00 o. 00 
SUELDOS 5122.0'3 5122.09 6122.09 6.122. 09 6122.09 6122.09 
BEiiEFICIOS SOC. 584-. 15 594-. 16 594.16 594. 16 594. 16 SB-1.16 
ENERGlA 1634.42 1594.42 1694.42 1G34.42 1634.42 1634.•12 
GrtSTOS 01; noMON 6210.01 6210.01 6210.01 6210.tll 6210.01 6210.01 
COfiPRA DE CAMION eoooo. oo 0.00 o. 00 0.00 0.00 o.oo 
COI1SlJSl. Y HANT. 115!.01 1151.01 1151.01 1151.0! 1151.01 1151.01 
CONSTRUCCIO~ES 
COOPRA DE SILOS 0.00 0.00 0.00 0.00 o.oo 0.00 
BMORTIZACIOil 7SOO.OO 7500.00 7SOO.OO 7SOO.OO 7500.00 7500.00 
GASTOS FIN11H. !4958. 42 1~958.42 14959.42 1+1'358.42 1-4'358.42 14959.42 
lNPUESTOS 8377.11 8377. ll 8377.11 8377.!1 8377.11 9377.11 

TOTAL DE EGRESOS 384757.53 29759S.55 1•!020'9.63 297699.55 140209.63 805522.15 
FLUJO DE CAJA 211928.09 70094.45 22758•1.37 70094.45 227584.37-437728.15 

FLUJO ACUMULAOO 211928.09 282022.54 50%06.91 579701.36 807285.73 369557.59 



fkwr:o 12.c.2 Flujo d<> C,.ja ¡¡,ño 3. 

------------------------------------------------------------------------------------
11ES '"' ACO <EP OCT tmv C!C -------------------------------------------------------------------------------------
Sf1LOO DISP. 
VENmS 36779~.00 367794.00 367794.00 367794.00 367/94.00 36779~. 00 
------------------------------------------------------------------------------------
TOTAL lNGRESOS 86779~.00 357794.00 367794.00 %7/94.00 367?94.00 357/94.00 
-------------------------------------------------------------------------------------
EGRESOS 
11ATER1AS PRlHAS 85735.73 243225.65 85785.73 243225. SS 215287.6!J 1286261.68 
11RTERIALES 5292.00 5292.00 5292. oo 5292.00 5292.00 5292.00 
iiAHO DE OBRA 1375.72 1375.72 1375.72 13?5.72 1375.72 13?5. 72 
MANTEI·ll MI EIHO 1268.96 1268.96 1268.96 1268.'36 1268.95 1268.95 
TRANSPORTE ti. 00 0.00 0.00 0.00 0.00 o. 00 
SUELDOS 6122.09 6122.09" 6122.09 5122.09 6122.09 5122. 0-;l 
BENEFICIOS SOC. 584.16 584.16 58·1.16 584. 16 58~. 16 584. 16 
ENERGlA 1634.42 1634.42 1634.42 1634.42 1634,42 163"4.42 
GASTOS OE AOKON 6210.01 6210.01 6210.01 6210.01 6210.01 6210.01 
COI1PRA OE Clli-\ION 0.00 o. 00 a. o o 0.00 0.00 0.00 
C0118UST. Y 11ANT. 1151.01 1151.01 1151.(11 1151.01 1151.01 1151.01 
C016TP.UCCIO~ES 19252.00 
C011PRA DE SILOS 0.00 o.oo 113923.78 
AI10RTIZACION 7500.00 7500.00 7500.00 7500.00 7500.00 7500.00 
GRSTOS FTNAif. 14958.42 14'358.42 14'359.~2 14958.42 14959.42 14958.42 
IHPUESTOS 
--------------------------------------------------------------------------------------
TOTAL DE EGRESOS 151094.52 289322.44 245756.30 289322.44 26138~.42 
FLUJO DE CAJA 216709.48 78471.56 122037.70 7847!.56 106•!09.58 

1332358.47 
-'364564.47 

--------------------------------------------------------------------------------------
FLUJO ACUHULfiDO 596267.06 664738.62 786776.32 865247.98 971657. 46 7092.99 

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

~ 
~ • 
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An<»«> 12.d.2 Flujo d~ C.¡,ja "ño 4 

---------------------------------------------------------------------
"ES me "" »e oc' '"'' me 
-------------------------------------------------------------------------------
SALDO D!SP. 
'-'EI!TRS 500973.33 500973.33 500973.33 500973.33 500973.33 500973.33 ----------------------------------------------------------------------------
TOTAL INGRESOS 500973.33 500973.33 500973.33 500973.33 500973.33 500973.33 --------------------------------------------------------------------------
EGRESOS 
MATERIAS PRIMAS 115776,91; 331294.48 11577E..OD 331294.40 288043.!15 1679925.55 
IIATF.RJALES 7208.25 7208.25 7208.25 7208.25 7208".25 7208.25 
HANO DE OBP.A 1760.15 1760.15 176().15 1760.15 1760.15 1?G0.15 
HANTE1HHIEHTO 1549.65 1549.55 1549.65 1549.65 1549.6.5 1649.6.5 
TRRHSPOQ_H: 
SIJELOOS 6%7.15 6%7. 15 5967.15 6967.15 5967.15 6967.15 
BEHEFICIOS 50C. 650.99 550.99 650.99 650.99 550.99 650.9S 
EHERGIA 2451.69 2451.69 2451.69 2451.69 2451.69 2451.69 
GASTOS DE AOMON 6831.01 6831.01 6831.01 6831. Cll 6891.01 6831.01 
COHBUST, Y I'J1HT. 1726.52 1726.52 172&.52 1726.52 1726.52 1726.52 
flllORTI ZACIOO 20833. !10 20833.30 20833.30 20833.30 20833.30 20033.30 
(;fl5TOS FINRH. 12550.()9 12550.09 12550.09 12550.09 12550.09 12550.09 
Il1PUE5TO 

TOTAL DE EGRESOS 179405.76 993923.29 179404.80 893923.28 350672.16 1742554.-!S 
FLUJO DE CAJA 321567.57 107050.05 321568.53 107050.05 150301.17 -1241581.12 ---------------------------------------------------------------------------
FLWO ACl.H.lJD) 605205.54 712256.69 l033B25. 22 114tl875.27 1291 176.44 49595.32 ---------------------------------------------------------------------------

" " " 



An•K<> 12.,..1 flo.¡jo d~ Caj~ año O 

·--·-----------------------------------------------------
"' 
SALDO DJSP. 
VENTAS 

ENE FEB MAR fiBR NA\' .JUN 

4'9595. 32 
554690.00 654690.00 65?690.00 654690.00 654690.00 654690.00 

-----------------------------------------------------------------------------------TOlAL lm:RESOS 704285.32 654690.00 654690.00 654690.00 654690.00 654690.00 
---------------------------------------------------~------------
EGRESOS 
HA TER lAS PR!HAS •145309.30 •(82952. 60 152618.40 432952.60 152613.40 1337022.60 
HATEP.TALES 9420.00 9420.00 9420. DO 9420.00 9420.00 9420.00 
HAt10 IJE OElPA 1948.64 1948.64 1949.64 1949.64 1949.64 t9•!B.64 
MfWTEti!HIENTO 1BH.61 1814.61 1814.61 1814.61 1814.61 1814.61 
'TP.A'ISPORTE 
SUELOOS 7923.85 7923. as 7S23.85 7923.85 ?923.85 79.'!3.85 
8EtiEFlClOS SOC. 680.01 680.01 660.01 680.01 680.01 680.01 
EI1ERGlA 3064.64 3064.64 306·!. 64 3064.64 3064.64 30G4.64 
GRSTOS DE ADHON 7514-. 11 7514.11 7514.11 7514.11 7514.11 7514.11 
COii8U5T. Y t'IFI!ll'. 2158. 13 2158. 13 :i!i58. 13 2158.13 2158.13 2158.13 
~STOS F!Nffl. 5S89.62 51>89.62 5389.62 5389.62 5389.52 5389.62 
flHOP.TIZFICIOH 63407.~0 634D7.~0 63-407. 40 63~07 .10 63407.40 63407.10 
JHPUESTOS 36806.30 36806.30 36806.30 369ü6. 30 36806.30 36806.30 

TOTAl. DE EGRESOS 585436.51 57307S.Sl 292740.71 573079".91 292740.71 1477149.91 
FLUJO OE CAJA 118848.71 91610.09 361949.29 81610.09 361949.29 -922459.91 

FLUJO ACUNULAOO 118848.71 200458.80 562408.09 644018.18 1005967.47 183507.56 --------------------------------------------------------------------

e 

" " 



An<'><O 12.e.2 Flujo d<' caja año S 

"" "'- Arn '" OCT '""' '" ----------------------------------------------------------------------------
SALDO DISP. 
VEHTAS 654690.00 55~690.00 654690.00 654690.00 65~590.00 

TOTAL IflGRESOS 654690.00 654690.00 654690.00 654690.00 654690.00 

55~690.00 

55~690.00 
-------------------------------------------------------------------------------------

152613.40 432952.60 15261'3.40 43295<!.60 339993.45 1679925.85 
9420.00 9420.00 9420. DO 9420.00 9420.00 9420.00 
1948.64 1946.64 1946.64 1946.6-1 1946.64 1946.64 
1914.61 1614.61 19H.61 1814.61 1814.61 1814.61 

?923. 85 ?923. as ?923.85 7923.85 7923.85 7923. as 
680.01 680.01 680.01 680.01 680.01 680.01 

3064.64 3064.64 306~. 64 3054.64 3064.64 3064.64 
7514.11 751•1.11 7514.11 7514.11 ?514. 11 7514.11 
2158. 13 2158. 13 2158.13 2158.13 2159.13 2158. lB 
5389.62 5389.62 5389.62 5389.62 5389.62 5389.62 

63407.40 63407.40 63407.40 63407.40 63407.40 63407.40 

TOTAL DE EGPESOS 255934.41 536273.61 255934.41 536273.61 443304.46 1783246.86 
FLUJO OF. CBJA 398755.59 l!S416.39 398755.59 118416.39 211385.54 -1128556.86 

FLUJO ACU!1ULAOO 582268,15 700679.54 !099435.13 1217851.52 1429287.06 3006ao. 20 
--------------------------------------------------------------------------------------

" " " 



-------------------------------------- --------------------
A~DS 2 3 4 ) 

--------------------------------------------------------------
~EIITAS J,W,ObB.OO :l,óH,lSl.OO 4,m,578.00 O,Oll,WO.oo 718)! 1280.00 
!NóR<S05 J,!H,óóUO l 1ó711187.00 4,m,~2a.DO 6,011,!90.00 7,8l!,280.00 

·----------·----------------------------------------------------
C!ISIOS 0€ !'flllD. 
Mru!A !'ii!~ l,m,07S.OO 2,ffi,Oól.)2 O,m,OOi.29 l,i03,:m.a.l ó 1 H4 1 ~S.1(1 
MTEP.!M.B 19,011.04 l1,6óó.OO ól,~\.00 0!,~'1'1.00 lll,OIO,OO 
!M!~61~ IO,ióO.OO l>,ó;O,Oil n,6U.OO P.,U0.25 J.6 171S.bll 
TRMSI'ORTE 71lóó.i8 111049.72 15,221.~1 l~,:T'I5.71i 'll,liS.>> 
CG~~u;, Y MIIT, 91BOR.OO n,7n.oo H 1812.15 20,718.22 2l,im,78 
H.DE OBJ!H O J,!OUO 81&'15.20 l0,5SUO 14,870.40 li,SlO.OO 
~. DE O!RA l. ;,m.OO l 1ó70.M 5 1 9~>.50 1. 1251.10 ! 1Só>,73 
WEFlmS soc. 1,ó08.08 i,OOB.8S 2,0il.Si! 2,601.:1! 2,m.10 
DEPilH!OCHlll 56 1715.18 5ó,71l.IS !!1Jl),JB 7a120ó.78 78 1ZIJI,,lB 

SUil-TOTM. 

----------------------------------- -----------6ASTUS DE ~D~.IN!STRAC!ON 
SUElOO'.i 39,000.00 •o,9JO.M ~1,39).011 S>,~J,;¡¡¡ ss,aoi.n 
BE~O'ICIDS SDC, .,501.00 4,72ó.05 1,9ól.!S ,,210.\7 s,m.n 
6ASTOS DE AO~O~ J!,951.1J 40,!17.01 ii,7!1.07 l~1 1BJ.2B 51 1l0J,ól 
DE~.EQU!f.DE OF 70U5 705.!5 70~.!5 705.05 105.65 
A~OJ!f!IM:. H 1J05.77 H,l05.17 11,305.77 Jó,Ol2.SJ J!,OJ2.~ 

6AST!6 !lE I'Elo1A ll,J13.0'1 52, 10'1. ¡¡; !iS,SJU! 09,817.25 Sl,li!,!i 

--------- ----------------- ------
SUB-m!~. m,al/.1' 151,00>.!7 m,95E.5J l!i,52ó.5ó 2H,iói,MI 
-------------------------------------'-----------------
6ASTITS fiNAMm~DS 
!~TERESES 187,l51.10 11l7 1!5LIO J79 150J.IO 1~ 1 !01.10 ól,i>JI,55 

SlliHDTAl 

tom. ¡-¡ 
U.M'JE illi'. 
Jr.fll<SIEJSH 

!B/1151.10 1S7,J:il.ID 119,50!.10 l~,óG1.10 61,075.55 

1,~7l 1 óll.l; 3,3i!0,;;54.57 '•*1,891.01 !i,>Oó,E!O.S'l t,72~ 1 iU.B5 
m,,U.li) Zi:i,332.tJ 10'1,6J!i.!ó 7~,6H.H l,l"lD,Bóó,IS 

o.oo 50,2!2.70 1'2,1'51.11 no,;;:rr.u J!ió,Bó),!ó 



~ii<üS ' 
31ó87,M3,ó."i 5,S(ll,lól.U b,3l1,~5l.J3 B,025,91?.2? ?,?71,2lL10 
3,bS7,H:J.os s,m,toLu o,m.~sJ.u a,o1~,m.z~ 1,m,m.2;. 

-----------------------------------------------
COSTGS ~E fRDD, 
MTERl~ nm.A z,m,o%.7a 4,ln,sn.n t,8?o, 74b.OJ b,Zn, ~~9 .oo 7, no, 718 .M 
JIATERllliS 49,021.00 74,~13.90 ab,b51.:W JIO,BOó.81 !38,5!3.20 
El!fREilA lb,788.0ll 27,334.40 20,~8~.02 3ó,71~.70 ·H,4ó7.4ll 
TRA#5PDRTE 12,998.'\íl lb,9ó."i.32 21,43!.00 20,315.~1 28,!21.08 
WIIBUS. Y r.Mff. 9,6W.OO 13,7U.OO 13,B12.15 20,718.22 2!i,a!7.7a 
X.Dl' Oml D 12,477.20 14,:W4.30 16,4«.76 21,D~M3 23,J!3,n 
~.DE D~~!. 10,t1*.00 10,,)(1{1.00 11,~2~.00 11,57!.18 12,m.M, 
ooorc¡os >!le. 3,\'H.ílS 1,230.3; 4,~'1il.17 s,m.w s,nz.·m 
mRftlltl:JD~ l01,nL74 101,m,74 111,m.u m,m.>-! 122,823.>-! 

SIJI!-TOTAL 

ll!tSTOS Df ~D~JHJSTRACIUH 
summ; 71,000.00 74,~>0.00 ~b,b77 ,00 90,5!1.3\l '14,i00,9! 
et]EF!C!OS &OC. 9,021.00 'i,m.o> ;,~4~.!5 10,H2.~4 J0,%5.08 
fHETOS Di' AMO~ !7,0:32.13 72,1JL34 77 ,1!75.27 841004.1>4 90,M4.D4 
DEP.EHUJP.DE l!f 4,Ul7.ó5 4,017 .6S 4,017.65 4,ll!7.b5 4,017.!!' 
MD~TllHt. 2ó,!HS.77 25,185.77 20,185.77 26,?12.53 n,nz.~> 
grr,nos PE VENTA 70,173.09 82,7ú9.16 ;o,ó:./7.69 !OJ,IU.SS 117,35~.77 _______ " _______________________ " __________________ 
SUB-mTAL 246,429.01 2óB.Ib5,'i7 2H,319.0l :m,155.99 3H,óló.'!B 
------------------------------------~-------------------

bHST05 FlNHHCIERDS 
INTEI!ESES 2ó2,50S.7D m:,o\27.711 T.<3,350.70 1Sl,B23.!i0 03,270.75 

------------------------------------------------------------suP-mm 

mTAL (-) 
U.ll~TES l~P. 

lffPW:STOS(-) 

3,5~1 415.+2 51014,007.25 >,700,310.~ 7,070,2'10.07 B,>ó9,'i38.70 
1>-!,218.21 487,1>4.17 óS1,540.25 955,1.29,22 1,411,292.49 
14,5~~.oo s:o,16z.Jo m,~71.:;o m,m.9\• m,481.~7 

UT!l!DI<D k"ETA 1~,716.21 W!,991.4i m·,9W.!II' óllll,l8ó.3l ;g?,RIJ.42 
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AHEIS ' ' 
~l5YlJN1Hlll»HD 

mm~~ c~J~ ~.~o :m,m.:w 2ó,QlJ.39 na,~OJ.ll2 7,m.u ,,,,~4.M 

FGIIDíJS PllePIIJS m,ilJ.~ 0.00 0.00 ¡.,,lO O.M ü.OO 
?HfOW.IJS J,loO,HIII!.B4 O.M O.M 0.00 0.00 O.ílO 
[l]BiW Ot ¡:r;s. 1,947,!óE,OO J,ó74,167.00 4,U3,!i2fl.OO ó,01l,!BO.OO 7,8!ib,2B0.00 

----"---""""----------------------------------~----------------------------------------~ 
8:!6l~lll0ADES 

liHREI!DS 
rnNT!tlJll;l D!IES 
~~Q. Y EQUIPO 
lNSl!LAC!DiltS 
fgUJPD RDD~TE 
E¡¡lf!FD Df üf. 
BASHiS !NSTi\lAC 
G, flffSTA E~ ~. 
fSTtl!tlü OE fRI:. 
COSTO DE F'llOII. 
GASTO AOIWN 
GASTEIS DE VTAS. 
GASTEIS mA~I:. 
l~FW:STOS SlR 
CONST. !1!1/E~f. 

A~~RTI!A. i'TMIO 

Zl,-100.00 
31~,4Sl.OO 

ln 141LID 
S,MO.D(I 

·~' 000 .00 
7,0"5ó.~ 

:W,242.BJ 
20,2il:i.~ 

l:i,MO.OO 

17,252.00 
105,2'10.00 

!W,OOO.OO 

1,5n,,07.42 21961 1184.31 3,~,717.2> 4,0B:J,4h9!i O,li.R,DM,I\4 
ao,4s>.u u,~z>.J'I m,o71.4Z m,m.u u:<,>77.:ló 
>~,37>.09 ~5,409.1! ~1,a7s.ó~ !2,m.z5 r:;,:wJ.H 

1B1,1!il.JO m,t51.10 m,5Dl.W i~,MI.JD M,b75.55 
>0,202.10 ~2,757.21 210,!»7.81 

Hi,2ó~.IS 3%,911.17 li.~,1SB.óD 01.1.1732.1:> >21,0Só.l1 0.00 
~D,OOO.DD 25U,OOO,OO 7bO,m.B4 

--------~------------------------"--------------~--------------------------

TOHtL 1,314,1U.(I'J 2,2n,eos.n >,m,3J0.57 4,!J!i,TIO.;;s s,m,J7o,sJ 7,!0>,195.~ 

-------------------------------------------------------~----------------------------------

----------------------"""""--------------------------------------------------------------------



----------------------------------------------
~ 1 2 3 ~ 

--------------------------------------------------------------------------------------
DISPDNIB!liD~D 

EFECTIVO c~JA D.OO m,m.:lO 7! 18:12.41 29},<l>9.l! 
f'DKDDS ~RDPIOS $!3 1 \7:1,¡¡ 0.00 O.~D \1.00 
FIH:STA~DS l,I0018B8.84 ~.00 0.00 0.00 
CllBiill *~:m. ;,o¡¡J,m.ól l,~oJ,r!r.\1 o,:;::n,m.ro 

Ell&!BlllD~I!ES 

CDKTRU\UOMES 
MH. Y tliVlPO 
l~mlACW~ES 

[gUIPO ~OOAMI[ 
EllUIPil ll!: Of. 
!iA!TDS HBT~lA!: 
S. PUESTA EN ~. 
ts!IIIIIO ~E fAC. 
COSTO D!: P1l!l!l. 
GASW AD~.O~ 
fiASTil5 C-E VTAS. 
s~sms FI~~~c. 

l~ftlfS!EiS SIR 
CDI!Of. Jll'(, 
lll'.DiiTHA. f'TMO 

2\ 1\M.OO 
m,m.oo 
3i7,lll.:l0 

>,000.00 

l~,l!i2.00 

ID!\ 12'!0.00 

1~,ooo.oo eo,ooo.oo 
7,0)0,>0 

}l),'ll2.Bl O,ón.i5 
2o,n>.!e 
ll,QOO,OO 

2,HJ,015.H i,lOG,il81.!l 5,071,2!!.H 
HJ,O>O.i3 !5! 125LH m,m.n 
óJ,173.09 75,709.1! 83,ó27.ó; 

m,5ó0.70 m,027.!0 zn,ooo.7o 
21,00\1.00 21,>00.00 B>,102.70 

iH,2!5.la m,21Q.2!i m,2ó2.l! S0!,3luz 
ll!,rn.oo 76,;20,00 ~~.•20.00 

97,B12.z; 
0.00 
0.00 

B,Ol~,~!'i.l? 

174,787.911 
O.GO 
o.oo 

;,m,m.n 

o,H!,m.24 e,O{l;,ne.7o 
18110l8.9ó 19!,330,08 
%,18ó,B> 110,355,72 

181,823.50 E1,270.7S 
m, m.oo 201 ,4i2, 90 
~78,!11.70 l701l2il.IS 
32B,'i20.oo Sl9,eoe.;;l 

-----------
lO! Al I,J11 0Jil.O? I,OJJ,ro0 • .\1 ~,219 1 154.07 ó,527,S-!8.02 7,?18,913 . .!0 'i,OI'i,SOS.Ió 

~""··---··""""'"'"""'''"""''"""'"""""''""""""''''""''" ______________________ _. ______________ """" 



--··········--- ---------------
~-liS ' ' ' 

, 
-----------------------------·-----------··----

Hcma 
CIRWLIIIHE 
CI<JA Y BA~COS 26,~31.):! 22B,90J.Bl 7,~'1>.(7 t!,m.ó! 0~ 1 01!.!2 
IN~EHI~R!OS 8iJ,lJó.ó~ l,DJ0,425.lll,371,m.óB 1,19~,71l.B$1,7!B 1 7J):.95 

SUB-TOir.t 

----------------------------- ------ ---------
fiJO 
Ti]REh1iS 21,lM.OO 24,400.00 21,~~-00 24,400.00 ll,IOO.M 
EDIF!CWS Y t. ):29,lB1,00 :m,TBI.DD ora,m.oo :;¡;;,m.oo l!B,JJJ,OO 
MQUI~~m i E, l!J,ill.:!O S97 ,U1.30 502,701.10 ~02,701.30 SOl,JOL;¡o 
tNSJ~Lmom s,ooo.oo 5,000,00 ),ODO,OO 5,o¡¡o.oo .1,000.00 
EUU!PO P.fl~ANIE 15,000.00 45,000,00 125,000.00 125,000.00 12!i,OOO.Oll 
EilUIPD M: Of, 7 ,OSó.SO 7,050,¡.(1 7,050.50 7 ,OS!i .>11 7 ,OS! .SO 
or.m ,ocr¡vo; 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 
DEF1iíti!.!:HliiH 161,120.83) (l23 1E!L;:) 110!,2ól.¡;) (2<'!,114,J21 cm,oa1.m 
------------------------------ ------------ -----------------
stiB-TilTM. m,m.n m,ooJ.Il Bll1,6l8.3! m,ns.EHJ m,BOJ.4~ 

---------------------------------------------------------.-----------------------
~CT/\'0 O!FER!nO 
S~SlOS INBIMk 57,2;>;U4 42,m.27 J7,2i5.28 21,212.)5 
--------------------------------------------------------------------
TOTAl A!:I!Vü l 1óó6,m,O> l,'lbl,75J.4B 212Jl,l24.74 1,59:;:,:m.J4 2,742,376.6! 

Fml'll Y CAfll!ll 
CIIEIITAS FOil P, 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 
l!IPIJEsros ;o,m.1o n,n1.21 :m,S37.B1 m,m.n 
mBTAMS 111000888.84 1,JOO,Ii8B,ill I,OIO,BB8,8i 760,558.81 0.00 
W. SOLIAL 593,m.;J 595,473.51 593,~73.55 593,473.55 m,m,;; 
Ulllllli!D ffiEH. l2J,m.l4) 217,11b,J9 >34 0 ~05.11 l,OJB,m.94 !,l91,0S7,13 

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



"' 

--------------------------------------------
' ' ' ---------------------------------------------------------------

AL!!VO 
mtUL~NTE 

I:IIJA Y RANCD3 71,8l2.42 193,83'1.10 97,812,17 174,787.9/• ~bó,m,J~ 

tJ1118iTMIOS 1,041,71!.12 1,34B,m,291,8bó,m.>o 2,ru,7<'1.47 21ól5 1ó9S.08 
--------------- -------- ------------
SlJB·T!IHl t,lll,l\8.14 I,Hl,lll.H J,,ól,2\í!,7J 1,.\iS,W,U ¡:,tOl,tlUl 
--------------- ---------------------------
f!JD 
TH!rn!ílS ll7,400-~0 117,400.1)(1 1l1 .~oo.oo 117,400.00 111,400.00 
EDIFICIOS Y C. lOi,\81.00 m,m.Oll m,n1.~o 721,733,00 m,nuo 
~AílUIHMIA Y E. m,l3J,30 s;o,m.::o b)>, 821.30 675,a11.30 m,ezuo 
INST~~i:)UNES ll,OQO.OO 1>,000.00 J;,~oo.oo 15,00{1.00 1~,000.00 

E~UJPD •oo~TE Jos,ooo.oo !Ol,OOO.OO 185,.0110.00 185,000.00 185,000.1)(1 
fllll!PO DE OF, l0,21ó-~ ~O,lli..SO 40,1Jó,SO -11.1,116.30 40,?11>.50 
Oir.D KT!WS ~1,m.w }f,m.oo 31,211.00 Jl,ZU,OO 31,211.00 
1\EPRECII!C 1 Oll[· ) tm,m.>;J J2Z~,f'iS.J1j) pi7,04B.11J u•~.ao;.JOJ (ól4,7lO.n) 

---------·-----------------------------------------------------~----
SUHOTt\1. J,i14,nG.\I l,J62,UI.Q2 l,HI,3lUO 1,310,!'12,ói 111761ó!l,ó$ 

ACT!VU DIFERIDO 
GAST05 llffii~LA. m,SOUI '17,317.27 BD,7ó5.26 ~,B,2.7S 26,110,22 

----------------------....... ~--------------------~------------------

P~SII'O Y CHI'IIM. 
C!JtNT~ i'!ll1 P. 152,lll•\7 m,'i\8,0\ lbi,~IS,\S 17ó1M2.72 IOS,m.B$ 
/~PUESTOS 2i,~GO.OD [},!ó2.7Q Ill,,71,36 267,~42.90 411,\0Ul 
PRESTAJlOS 1,4n,l2a.~l1,414,408,8\ 1 1 24~,.¡88.84 91ó,m.B4 76,7óQ,QQ 
CAP. SllCIAL m,!OJ.\7 j¡:Q,OOJ.\7 nQ,ObJ.*J 9>0 100):,4) rlO,b-1:1.47 
UTll!MD RfTEJ\, 10!,718.21 J1:!,70'/.68 1,01:1,678.57 1,70l,Bó4,8'i 2,701,b7ó.l1 

PI!SIV!l Tült\1. 2,7IO,lH.99 l,IOI,S'i2.T.l J,ir!,:m.óB 3,99'7:,Ba:2.82 4,~),1\0.70 
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l«<••o 17. ~nlli>i> ;, "•"ti~llidad d•l Proy•cto. 

---------------------------------------------------------------------------------
~;;os o 1 ' ; ' ' --------------------- ---------------------------------------
masos 11'1171óóB,OO O,!Jt,J87,1)(1 I,H5,51il.OO ! 1011,080.1)(1 ?,B$ó,1BUO 

INVE~SID~ES u,m,m.ao¡ 0.00 0,00 2LI,l7~-7a uo O. DO 
Cll5TOS Y 5~STI!S 0.00 1,7o7,m,o; 3,U~,OTI,OI l,7l5,6.14.li O,Oll12ól.ll o,m,1n.o; 
tAf, DE TRABAJO l;o,m.o m,1ae.u lii>,/32,13 m,s5b.2J ••• 
ilEFP.ECJAt!OH !4,120,8). ó-1,!20.81 71,120.8:1 81,'112.!3 Ol,'il2.H ----------------------------------------------._...._ ___________________________________________ _ 
TOTAl Efi~ESOS 2 1 1ó~1 11:i.ól l 131il1!HI..l7 
U!llJOAO ~Rm~ (221 1457.1>\) 325,500.\l 
!~.i'UESTOS (·) 0.00 ó.\ 1785.11 
-----------------------------
UTIUDAO llf!A 0,~2 127U!) 12211lS1,ó1) 
OEFRECIAC!DN + Gl,llD.Bl 

25ij,7I~.J2 
M,~20,8l 

I,ID,993.!8 
23,5:>1.02 
I,JN.15 

s,~o1,7».ol o,7~1,7oo.n 
H~ 1746.95 11111,574.23 
ó7,au.B'1 >;;,¡;¡,,_;¡, 

------------------------------
21,m,17 
74,l2D.8l 

J82,UO.Oó 
B51911.U 

m,Jo8.27 
s~.m.n 

------------------------------..--..-----------------------------------------------------------------
fUidO (1,~2,2!~.8~) U57103h,Sl) 32:i,BO,J~ 

W!llí< RES. 
CA?. nt TRAf 

n,2lt.>o i!S,~1.~~ eio,m.7o 
bi3 1 W3.1~ 

J,n~,ó~'l.ó3 ------------------------------------------·-------------------------------------------
FLUJO~¡; OfER. U,!i6l,2~5.0ó) m7,0"ló.8ll J2:',1ló.l5 

m 
y~_¡¡ m 
REL~CION ~/C 

REl~ClON N/X 

22.121 
m,.\51.21 

i ;!OóóS.87/12871001 ,04 
moue.ó7/l5Blm<S.I 

o. 1$ 
!,12 

------------------------------------------------------------------
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------------------~-----------------------------------------------------------------------------

' ' 
, 

-----~~~---------~---~---------------------------------------------------

l!WERS!G~ES (1,194,3!1.39) 
PRESTMO IW/, t,to~,aaa.1!4 

PR€STMO CM. T (1,1)(1 ~.oo 

flUJOS nE OPER. (157,03ó,Sl) m•,J3~.J~ 1!,23L3(1 «Jl,(l~2.49 3,3%,083,78 
l!!TtRESES P,Jii\' ll4!,720.681 {149' 72~.Eil!l {14>,MG.HB) (12ll,IBD.S61 (S1,740.41) 
INTER. P.Cl\P.I (1,(1(1 0.(1(1 0.00 0.00 O.M 
llli!JRI)lAC. I~'V. 0.00 (9(1,000.00) (2óll,VW.WI (7!0 , Ell!B • B< ) 
A~ORT!lAt.CAP.T 0.00 O. M (1,(10 0.00 o.oo 

!IR 27.81I 
VAN m 3191 '12'i.~~ 
TASA l!IPOSIJIVA 20.00! 



""-----------------------------------------------------------------------------------------------

~n9l't9 

Ul'SJ 
l~3~ !!M 
ltf3ll Hll 

1'1"' ¡,s¡.' m· 
:m·o;z 

v,¡ ¡¡~~ 

"" 
'\Ym'>~~'> l:S'tOL'm ll:'llO'W L>'HV'óti (Ol'óH'91'1) !9B'5ól'lS>'I) 'Hl<l!l 3U Oflnl 

-----------------------------------------------------------------------------------------~---------
W~9'<i:!'l 
n·rov'm 
l)>;'El~'IOO'l Dl'liiL'nl: lr't1:D'>ll 

n·zr¡,'~s 
tnl9'~lb 

n·uo'>a 
<WUL'm· 

¡r;·u.;'w· D'i'19l:'Ln 
~n:bi'Baf'J <:ta'ISJ'>I:I' 
l:fr'l3B'1:81:'8 H'l"J'I'WV'9 

n·m;<~a 
oo·o 
Cl!'tlb'%1'8 
wo 

wm'•a 
!l'%>'m· 
GS'fói'IJ.¡,'~ 
on 

t8'0tt'>L 
Wllffl'llOT 

DD'WI'l:T 
Wl}l,9'tn 
H'm''1aa•¡. 

l:B'Oll"'tL 
tnf:L'99t 
DL'm'll:l'> 
anH'nt 

a~~l 3a ·.m 
• S3H 0~1\lh 

!~'11'\"'b<;J; (OL'o\ü 19tll (98'~U'l!l~'il Ol1111 

l:S'Olt'H 
tt·o-w•m 

tnn'l"'l NOml:J3Hm 
linOO'Olll l9nbi:'lll<;'¡) ~BK jj~OlllW 

wou'os oo·il H Sil!S3ild~l 
~lilll\! awmw 

1-1 l~101 

ll'T9l'>D: lt~'OOb'OTl) 
wsu'~<'1't u·~n'vvz'z 

tB'Qll"'l9 
l9'~81'b!J 
1:0'811:'l01:'t 
oo·o 

S:S'DZ\"'¡.9 ~O!J\IIJ31:1<l3a 
lJ"ll&'%t 0i"j8~Hl Ji] 'd1J 
l&'Wl'WL'T OO'ü Slll5~9!. Sll!SOJ 
M'O l~8">ól'l~'l) SJ!IUlS1Hio!!l 

~~·llllo'Tl1'b I"I"'L!B'nr'L zz·a~'eoo'; V?"Mt'roo'r &t-~9S:'ITo'¡; SllS3;9Nl 
---------------~----------------------------------------~------·----------

' ' ' ' ' ' "'. 
----------------------------------~--------------------------------------------------" 

'U9P<!I"I •p :wv li<l:l ~!llq•¡q>~ •P <mr¡u~ 'ól ""'"~ 

:C:i::T 
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----~----------------------------------------------------------------------------------------------
!~6RES1JS 

-----------------------~---------------------------------------------------------------------------
l~VERS!ImES 11,531,215.&1.) 0.00 0.00 zn,m.Js O.GO •• 00 
cosms Y smos 0.00 1,868,2!0.00 3,ns,tJ2.1a i,llllb,248.1! 1 ,m,ó~.J7 10,121,011.~ 
CAP. !lf lti\E~JO :m,m.ll 1ó9,lllll-ó7 361i,7JZ.4l 421,5~.21 UD 
DEFREmtiO~ 04,420.8;1 04,4~-83 7l,~W.8l B5,H2A:l 85,912.~3 

------------------------------------------------------------------~~---------------~---------
TUTAL ElffifSOS 2,JZ9,ó52.M 3,959,141.68 5,540,l7S.OO 7,740,121.01 10,:%,92'1.01 
Ullll~-0 BRUT~ (118,901.81) m,oas.n 212,llli.ó:l Bó2,513.07 1,7Ba,l~-19 

!~i'UEST~ H uo U,8Jii.S9 U,li2J.32 m,:¡:¡:;,zo bl8,óó.J.ó0 
-----------------------------------------~---------------~~----------------------------

UT!UMD llETA ll 151lí'121.\.llb) (!W,M,Sl) 
úffi'.fC!~CillN t &4,4ZO.ro 

<b7,m.o9 
M,no.ro 

l'!O,ó?l.:ll 
74,~20.8Z 

liOo,m.sJ 
85,912.43 

1,159,41'2.59 
85,912.4~ 

-----------------~-----------------------------------------~------------------------------~-
fLUJD (1,582,:1'15.UI (l:H,482.'11l) 4Jl,Ml'l.92 265,112.14 Ml.,tóa.3<1 1,24~,4Q~.02 
V~LOR RES. 613,403.4~ 
CAP. &E TRAB 1,9~9,b:i~.b:l 
-------------------------------------------------------~~----------------------------

FlUJO ~E OFER. (! 1lS2,W.SI.) (1J{,4S2.~1 431,!!r'l.92 2ól,ll2.H ó8ó,ll.!l.3G J,nS,4óS.10 

nm 
700,775.51; 

!7 .oot 
(5-1,321.~01 

----------------------------------~-------------~------------------~~~~-----------



AMIO 21. t.nmoi> de Rentobl!ld•d ton B.ll de !n1hcilln. 

o o ' 
l~GRfSOS l,Joo,m.n >,J07,11!.!J 
------------------------- ---------
!MvutSIOIIH 
COSTOS Y 61\STOS 
CAP, 11E TR.\¡¡~¡o 
DEPftEttm:mN 

lOTAl EJRfSOS 
Ul!UO~D BRUTA 
lrll'UESTIIS 1-l 

II,m,zn.so¡ 
o.oo 

0.00 0.00 
2,0lb,633.!J +,l7'1,~57.U 

l%,m.n IM,1BB,ó7 
!t,42UJ ·~.4:!0.83 

z,ua,n,.-\J +,m,m.oo 
(17B,OZ'1.52l 5\l,m,oo 

o.oo m,:wo.oo 
----··········· 

; 

l,l:l~,lió.~ 11,!01,511.10 I7,Bo3,755.ó0 
--------------------

1!l,175.7ll o.oo 0.00 
b,12ó,Q;!.!i2 ~.75•,no.JI t5,!15,4I.O.ae 
ou,:m.~;¡ 11I,m.1J 0.00 

74,420.80 85,!12.-\J aó,nl.u 

6,780,818.51> 10,21.2,1!8.95 15,2(11.37:1.01 
457,.>67.:;& 1,010,m.15 2,b32,JS2.2! 
67,81!.9! m,m.zo no,252.ao 

UTlll!IAD 1!8"~ (1,51!1,Tl5,8!) (1)9,01'/.~) 

1-EfREC!I<CI~ T ól,UO.BJ 
W.,2n.JO lS'i,WI.47 88ó,!Oó.25 I,'W1:,12'1.1'1 
!1,12~·.81 71,120.91 8~,!12.13 85,!11.41 

------------······---
FtUJO (1,~?,1!5,8ól {113.!00.!!1 m,óli.ll Hl,m.:JD !721818.óB 1,~8,ML'l2 

VmR RES. óH,~Ol-45 

C!IP. DE TRhB l,n?,ó~!.óJ 

flUJO DE DPER. ]1,532,2~l.Ból ]II3,!08.!!1 m,ó)Ul Hl,?71.lQ !12,8le.ó8 4,>H,l0).00 

3!.87l 
1,>32,120.1\ 

1!,001 

¡m,m,n¡ 

········-------------------------------------------------------············-···-



----------------------------------------------------------------------------------------------
AOOS o ' ' ' ' ------------- --------------------------------·-----
lNOiiESDS 1,117,!!0,00 ~,!7',Ia7.QO 41il3,llíl.OO !,Oli,!SO.OO 7,m,nll.00 
----------------------------------------------------------------------------------------------
lHVEfiS!DN€5 !J,)82,2!!,Sól o.oo '·" m,n>.7s 0.00 0.00 
¡;om.s ·¡ o~sros '·" l,Jn,m.!'l 1,270,e>~.n o,nz,W.l! ¡,;oo,m.o.; •• ~~1,7>.1.01 
¡;r.p. OE IAA!!AlD m,,nt.l1 m,Jo~.!J JU,TJ'l.U m,!~.2r ••• 
DEPREtlFIClllM M,t"IO.S:l M,UO.B> 7-I,UO,Ol B!,;tz.u 8),Yl2.13 

-----------------------·-----------------------------------------------------
TOTAL EGRESOS 2,2.1-1,m,;¡ :!,.104,440.42 ~,>11,77!.00 !i 1 81~,m.l7 7,077 ,.14.1.44 
UtllJOAO BílUlA !00!,8!1.321 ló~,Uó.!iH (l!J,248.ó0) m,m.n ns,m,5ó 
Ml'llESUS !-) ••• 21,7.U..OO ••• l2, '100.00 ll8,7!iS.60 

-------- -------------
lfflt!MD llETA !1 1!illl¡2!!.B!) (30ó,ii4!.>21 n-;,m .eo lló3,211l,ó01 ¡o¡.,m.n m,aeo.% 
~Ef'RECJAClOU 1 ó4,41D,83 .14,42~.83 74,-llV.S:l 80,912.4l a:;,n2.~ 

--------------------------------------------------------------~---------------------------
fLUJO t1,~"2,m.s>l (242,m.m m,o5a.ol ¡eB,rn.m 2~o,l~ó.u; n~,793.39 

VMJlíl F.ES. óll,~~-~~ 

&l". PE IR~i ! , 9"', o~;. 03 

FLUJO Dt &fER, (l,>lll,29U!I !742,42:l.491 .m,o>a.ll (íl3,B:I7.771 25Q,21ó.ló J116816ló.l1 

ló.JII 
1!1ó,lbi.ISI 

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



Muo n 8. ''""•rlo A J. linUi<ü d• Sen<ibllid•d lncr .. mto d• 21m 1"' Coslol 

----------------------------------------------------------------~~-------------------------------
.HHD5 • ' ' 
1~5RES05 

---~-~---~~----~--------~----------

IJIVH5l!IIES 
COSTOS T s.;ms 
CAP. DE TR~n:.Jn 
DEPREWI!:ION 

TOTAl EORESDS 
UTILIDAD BRUTA 
I~PUEST~ {-) 

u' 562, :1'1~.91.) 
•• oo 

•• 00 •• 00 
I,HJ,85.3I l,l17,l7B.OI 

J9ó,'i71.17 m,Js8.ó7 
64,<20.0, 64,12~.8~ 

z,m:,zso.sJ l,m,9ae.u 
ms,m.SJI 2!J,198.B! 

Q,O'O ~9,16l.IO 

lllll!DAD !lfi" 0,~2,1'1l,Ból (255,012.311 
IEPREW.C!Illi t ó~,L20.SJ 

2ól,2J7,B\l 
ó\,<20.83 

ftUJO !1,~2,2!~.80) 119J,l'i!,\OI m,ól8,ól 
VAlOR RES. 
CAP. DE TMB 

"" VAH In 
!U.It 

42,1!SQ,27 

213,Ji>.Ja 
1,uo,m.n 

lóó, T.l2 -~· 
7~,120.E3 

1,144,70ó.l.7 
lól,17B.ól) 

0.00 

m,11e.m 
1 ~ , uo . ¡¡¡: 

•• oo 
~.m,·m,;o 

m,m.21 
Bl,m.u 

o,m,BIB.JI 
l\B,B!!,!ó 
ao,m.oe 

m,m.~a 

o¡,m,u 

•• oo 
é,J'il,'iói.21 

•• 00 
Ró19!2.U 

ó,B77,SS1.1t 
9JB,3'iO.ló 
300,Só:i.!ó 

b2l,>l2.t0 
fi>,!Jl.t3 

13,112.!0 l~B,OlS.Ol 707,444,91 
ól1,403.t> 

1,!39,!.5~ .• , 



.!.38 

• ' ' -------------------- -----------
J,ii09,nl.'lb J,S&>,!!Ll! 1,281,122.1ó 51Bll 1l2UO 7,ó20,m.o~ 

------------------------------------------------------------------------------------
IN\'fRSIO~ES 11,>112,2!~-··) 0.00 0.(1(1 

rosTilS Y o~sms 0,00 t,707,m.ól J,H~,o71.07 

Cllf. OE TltRiAlD ;;;e, m. n 1!!,188.!7 
ll8'ntCIACI~ M,UO.Ol ó1,42ll.Bl 

llliilt EBRES1l5 z,m,m.b4 J,l48,óat.,57 
UTiliDAD SRUlA (27':' 1887,.\8) 21l,2H,82 
J,'\f'UES!tlS 1-l O.~ ló,BM-.93 

-------------------
UTiliDAD Nm U,5B2,2!5.Ból 127!,867.08) 2!l,Z37.BO 
DffREC!Al:lDK • M1420.Bl M,42(1,3J 

113,175.70 0.0~ 

l1 7J~,MI.:il l,OS\,201.\J 
3U,IT2.!J !21,ll0.21 
118~-8:.1 Bl,'i12.l:l 

4,:lB!,W1.3B l 15ól,753.05 
il0B,Il1J.n¡ 209,5%.~ 

o.oo a1,m.to 

IIOB,Sil.22) 
74,420.8:3 

19!i,'H2-15 
85,!!2.43 

o.oo 
o,m,7n.34 

0.00 
85,!12.•3 

ó,JH,705.77 
B75,BB5.Bl 
lSO,Ból-'i.\ 

5U1W1.117 
ao,m.n 

FLUJO 11,la:.!,2!S.Só) (215,tóó.9)) 327,6~.63 (1!,'!~.3'1) 271,3Sl.Bil 6GI,912.3ó 
YA!.!ii RES, 6U,I03.~~ 

tl<f'. N: IR~E 1,93;,o~;.o:s 

~--------------------------------------------------------------------------------
ftlllU DE OPER, 11,5B2,27$.Bó) (115 14óó.B5) S27,ó5B.OJ (J4,4S0.11) 271,J~.8B J1!!i71995.JB 

TIH 
VA.Ii m: 

n.m 
l'f.>,m.•n 

-------------------------------------------~------~-------------

l 



~•••• U ii, llnili•h d• S•n•i!lilirl•d E;r•n•rio B!, R<durdón d•l 21 '" lo• log"'"'· 

-------------------~----~--~-----~-~------~-~~----------------~~----~ 

" ' ' ' ' ----------------------------------------~-------------------------------------------------------
!HGAES~S 

IHVUISWNES (l,SS2,2~l.8ó1 ·-· 0,00 2U,17S.7a 0-00 0-0~ 
tOSIDS Y GASIOS o.~o 1,70J,Jl;l,ó4 3,115,07?-~7 l,7Jl,06ó.l4 .I,D54,2M.H b,b!iB,773.H 
C~P. DE Tii~SAJO l!ó,971.17 1!9,1U.ó7 m,73l.n ~21,550.21 0.00 
110'111'Cl 1.1: 1 m! ó\,~20.!3 ó\,120.Sl 71,!20.81 o;,m.n 6l,n2.n 
-----~--------------~-------~--------~-------~--------------~--------

Tml E6ílESOS 
Ul/UD~D BRUTA 
lri\ESIIlS (-J 

2,m,m.11 >,m,oa~.sJ 

(2!0,111.00) 2):1,01~-li! 

0.00 ~,26Z.70 

1,m,99UB S,Sól,T.J>,05 
1!1,7>5.!11 :m,m.Js 

o.oo b7,m,5t 

ó,7•4, 105.71 
'i51,1lR.Iil 
29>,01!'.20 

------------------~---~--------~-"-----~-----~---------------------------------
UT!liMD NEJA (l,~Ol,l'lS.~!I (lóiJ,m.OOI 
DEPJII:I:IACIDK 1 M,420.8J 

2!l,2J1.l!D 
!1,12~.;;¡ 

flUID (l,li12,1'1S,!i!l {1;;,!,0.17) Oli,!~8.B 

~~lDR RES. 
I:M'. DE !li~8 

l!\,73>.!\) 
7\,HG.Bl 

2ó1,7~0.8l 

ss,m.u 
.m, m. 1> 
e~.~IZ.i3 

-----------~--------

?,OBU! :>17,70;,2) 711,2Bl.B! 
óJ:I,IOl.\5 

l,'i>'i,O)!.ól 
------~~---------~~---------~~---------------~~------~~-------

FLUJO DE üfER. (l,l02,2!),!iól !l'iS,?!O.l7) Ol7,0>e.óJ !,08\.8! J.\7,703,2) 3,2!4,344.14 

"' VA~ 1!! 

'1 
' 




