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RF.SUilt'lEN 

lvlnrtincz, Santos A. 2001. Estudio d~ l'actibilidnd (6cnica y fmandcrn de Ia 
ampliaci6n en Ia producci6n de can a de aziicar (Saccharum ojjicinurum) para Ia 
cmpn::sa PA YCO, S. A. en NiCllnlgUa. Proyccto Especial dd Pro£rtlillll de Tngenicro 
Agr6nomo, Zamomno, Honduras. 

Actuahneme la cmprc~a Producciones Agdcola y Cosecha (PA YCO, S. A.) cuenta 
con 400 mz de cm~n de a7.licar. En los planes de ampliaciUn d~ Ia cmpresa est!i 
incrcmentar el :'m!a de siembra de cllll~ en 600 mz mas para obtener m"jores 
bcncficios. El objetivo principal fue de(erminar la factibilidad y viabilidad H~cnica y 
finuneiera para amplinr lu siembra de cai'ia por lu empresa. El meN!lldo considerodo 
fue e! Ingenio Sun Antonio, Cste presenta una constante d~nmnda de caila para 
procesarla y elabonrr aztkar. La ernpresa prctcnde entregar al ingenio un promedio de 
34,000 t por aiio. EI estudio t.&nico determin6 Ia ubicaci6n del proyecto, se 
dctcnninaron los requerhnientos de rnano d~ obra, insumos y nmquinaria para 1 mz de 
cai'ia. Dicha lllilqttinaria sen\ alquilada a negocios que prestnn cstos serv:icios 
ugrleolas. El an:ilisis ITnancicro determin6 las inversiou~5, ingrcsos, cns!os 
opcrncionales, fucnt~~ de financiamiento, gastos en administraci6n, tasa de descU<:nto 
y In clabomci6n de los nujos de caja proy~ctados para el proyccto en general y pam el 
invcrsionism. El costo aproximado de las inversiones del proyccto l'S US S 95,750. La 
~vuluaci6n financiern dctcrmin6 lo;; 5igui~nU!S resultados: TIR glubal del proyecw 
rcsult6 en 43% cornpardda con UJJa msa de descuento del 11% y un VAN de US S 
83,644. E1 Plazo de recuperacilm fue de 3 u1~ns con una rclaci6n beneficia I costo de 
I .12. El an:ilisis de sensibilidad realizado con base a cambio~ en variables claves 
como: precio por mnelnda, producci6n, costo de cosecha y mlli cumbinaci6n de precio 
y producci6n u~mostr6 una alm sensibilidnd a c!llllbios en e! precio de Ia caiia. 
Tomando en cuentn estos resultados se recorniend.a Ia implementaci6n del proyccto. 

l'uhtb ras claves: An:ilisis fmanciero, factibilidad, inversiones, sensibilidad, TIR, 
VAN. 

/ 
Dr. Ahelino Piny 



NOTA DE PRENSA 

LA CANA DE AZUCM{.: UNA OPCION RENTA.BLE EN 
i\'ICARAGUA 

En Nicam!_!ua, a! i!;ual que en muchns paiscs de Centro Am6ica !a calla tli! azlicar e.s 
un sector importante del rubro U!,'T!eola. La agricu!tura aportn un 25 % del l'roducru 
lnterno Bruto (PIE) del pais. De cstc poreentaj~. Ia calla de nzllcnr garanti7.<~ el 3.5 % 
del PIB. 

La empresa Produceiones Agricola y Cosecha (PAYCO, S. A.) localizada en 
Chichigalpa, Nicaragua se dedicu n Ia cosecha de cai'ia de azUcar en los plantios del 
lngenio San Antonio (ISA). Actualmeme posee 400 mz de cru1a de azUcnr culdvadas, 
peru ~n ~u~ planes de nmpliaciOn hn decidido U\.llllentar esta Urea en 600 mY- Otras 
actividndes secundaria~ que esta cmpresa realiza en !a tpoca de inviemo cuandu llil 
lCmlinudo Ia zafra azucarera, sonIa skmbra de cai\3, arroz y sorgo. 

PAYCO S. A. decidi6 realizar ttn estudio con el prop6~ito de determinar la 
factibilidud t~cnica y financiera de In siembm de las 600 mz de calla u~ u.zUcar. EI 
estudio comprende las siguientes etupas: esmdio de mcrcado, tCcnico. administrativo, 
financicro ;• un amllisis de sensibilidad. EI pcriodo de evaluaciOn sc reali7.6 para los 
siguientes 4 ailos. 

El estmlio de mercado analizO Ia dcmanda de cai\n de azUcar que presentn d lng~nio 
San Antonio, d cual rccolecta tod~ !a caiia de los productores independieru~s de caiia 
en Chichignlpa. 

El am\lisis fmancieru det=inO que e\ proyccto de ampliad6n requiere de US $ 
95,750 de inver~iones en estabkdmienm de Ia plantaciOn y compra de equipos. Una 
rnsa intcma de rcndimiento (fiR) de 43% comparada con Ia ms:a de cosro del 
financiumicnto del 11% haec que el proyecto rcsulte muy rentable. El vn!or actual 
neto n:sultO en US S 83,644. 

EI anlilisis de sensibilidad determin6 que d proyec10 e.s mas ~ensible a los cmnbios en 
e\ precio de Ia tonelado de caiia. Con los bueTIOS resuhado~ que refleja el eswdio sc 
podria deeir que la elu1a de azUcur es una opci6n rentable de producci6n par<~ Ia 
en1presa P A YCO S, A. y que dcb~r!u realizar lu n.mpliaciOn en la siembnt de caiia de 
azUcar. 

< Y" / 
/I IN "" Jcda. ~ yt!u A varez 
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r. 11\'TRODUCCJON 

Histflricamente el cultivo y Ia industdaliznoi6n d~ !a cniia de azllcnr, han constituidn una 
de las principales actividades ceon6micas de Nicaragua y varios pnioes del Urea 
Centroamerioa:na. La especic de cni\a de azllcnr de rnnyor importancia en cl lirnbito 
mundial es Sm:c/wrwn <>.fficiilarum, originnria de Nueva Guinea, de don de se cxtcndi6 a 
Indonesia, lndochimt, Burma, India )' otro~ !ugarcs. Se le conuce como clliia "noble", )'a 

q_,e tkne un alto contenido de sacarosa, tallos groesos )' pesados, con bajo comenido de 
fi.bm )' alturo media {Snbiros, 1995). Saccharum oflidnnrum cs Ia especic que sc sicmbra 
eornercialmente en Centro Am<!rka. 

Siendo Nicaragua un pals netamentc agricola, el rubro de Ia cai'ia de azUcar ha sido un 
gran aportador a Ia economla del pais, asi como uno hucno fuente de .:mplcos en el 
trabaju de campo, principalnnmte en la tipoca de zafra. En Ia industriu sc generan 
alredcLior de 12,700 empleos direttos y de manera indirccra genera ntros 25,000 emplo:os 
por ]a acti1•idad aztJearcra, por ejemplu; transporte de cana, az(lcar, mclaza, insmnos, 
scrvicios portuarios, etc. F..sta activi.dad gen~r" alrcdedor de 75,000 empleos emre dircc!os 
e indircctos y garantiza d 3.5 por cicnto del ProdUt;tO Interne Bmto (PTI:l) del pais. 8n 
NicarJ.gua, el 55 pur cicnto de Ia prodtJcci6n azucarero es exporrada. Para el rulo pasuLio 
eso signifieD divisns pur cl ordcn de lu~ 42 millones de d6lares, pr~vit!ndMe para este ai'io 
In obtenci6n de unos 50 mill ones (Banco Ccr!lnll de Nicaragua, 2001). 

E~te cultivn sc sicmbra mas que todo en Ia zona central y del pudfico, ya que presenta las 
condiciones agro ecol6gicas mas adecuadu.s para su bucn desarrollo y producci6n. En )a 
misma zona se eneucntran distribuidos los ingenios azucarcros que acoplan calla de los 
productores independientcs (cnlonos). Estos ingenios ~n los siguientes: ellngcnio San 
Antonio (!SA) con capacidad de 12,000 toneladas de molienda diaria, cl Victoria con 
7,700 tonelmlas. El Mome Rosa, Benjamin Zelcd6n y ll"!omelimar tienen una molicnda 
diaria entre ;3,000 y 1,500 tone Iadas diarias (CNP,\, 2000). 

En e! euadro I se presenta algunos indicadores de Ia actividad uzucarcra en Nicaragua. 



' 

Cuadro l.lndicadores de l::t actividad azucarcra en Nicaragua {93/9.i- a 00/01). 

Cgncept<> Unhla~l Z:<fro• 
m~dldn 9319-1 9-1195 95/% 96/9, r.m ~~/99 99100 00/01 

Areo Mz 51,620 59,190 63,015 71,166 75,585 74,SSG 7S,2GI 7.!,367 
cc><eehada 
C3~a t [miles) 2,-161 2,~26 3,49 I 3,971 4,1 0 I 3,759 4,160 3,342 
Mol ida 
Pmducei6n qq [milo>) 4,5SS 5,534 6,7-10 7,srn 7,93S i ,38 1 8,960 8,769 
A7.1lcar 
RcodimicnU> "= 43.68 47.76 55 A 55.04 54.27 50.2 53.16 51.67 
J\Cf[OOla 

ltcndimiento Uili l Sfi.3-l 1~5.76 193.06 196.6-t 193.55 196.37 215.36 22S.23 
Industrial 

Fu~nt~:: Co mite Nacionnl de productores de uzUcar de Nicaragua. 2001, 

Como se puedc obSl'rvar en e\ Clllldro anterior Ia aclividad azucarer,. ~n Nicaragua st: ha 
incrernentado anualmcmc, esto debido al aumt:mo del area cosechada, ya que mUs 
productores han decii.lidu inc~mentar su drea de siembra, ~cepto en Ia zafra 98/99 Ia 
coal oto redujo debido al paso del Hurncin lvlitch el eual dejo muchas 7.0nas inuudadas y 
sin utilizaciOn (ver cuadro 1). 

El total de caiia molidn se ha incrementado Uebido al aumtonlo ~n d rcndimiento agricola, 
e.~to ha sido resultado Ue una mejur utili7.aci6n de los insumos en ci cultivo. Desde Ia 
zalia 93/94 hasta Ia Ultima zafra el rendimiento agricola amnemo IS%. El rcndimicmo 
indusnial se ha incrcmemado aiio con lllio, producw de invcrsiones reali7.adas en Ia 
fabrka del Ingenio. Estc rcndimiento aurnen!n 22% desde Ia zath 93/94 basta Ia Ultima. 
Estc aumento del rendirniento industrial lw genemllo una mayor producciOn de w.Ucar 
!Iegan do a mas de 8,700,000 quintales en Ia 7.afru 00/01 (cuadro 1). 

Dcbido a Ia importancin de este cultivo, Ia cmpre.~a Pmducdone.~ Agricola y Cosecha S. 
r\. (PA YCO) ha decidido rcalizar un anlili~i~ Ue inv><rsi6n para determinar si es factible Ia 
~it:mbm de 600 mz de cai'ia de a:dlclll". E£Ut empresa esta ubicada en Ia ciudad de 
Chichigalpa en Nicnr.tgua formruia como Socicdad AnOnimn en cl ai'io de 1993. La 
uclividad principal de csta es coseeha de cru)u de azUcar (corte m:mual, carga y transportej 
en Ins planrfos del lng~nio San Antonio. Anualmente cosecha unas 200,000 t de cai'ia a 
una distancia promcdio de 2S km. Rculizu actividades secundarius en Cpoca de invicrnn 
cuando ha terminado Ia zafra azucarcru, cnmo son el cullivo de cru)a, arroz y sorgo, 
Acn,almente el Urea sembrada de cai'ia de azUcm que lien" Ia emprcsa es de 400 mz. 



2. REVISION DE LITERATURA 

2.1 Ei\lPRESA 

ScgUn Suarez (19~0), tksd.: ei punto de vista econ6mico, ala empresa podemos definirla 
como un conjunto de factores productivos ~ourdinados, cuya funei6n es producir y cuya 
finnlidad viene dctcrminada por e1 sistema de organizaci6n sodal y ccon6mieo en que sc 
hulk inmersa. 

2.2 PROYECfO 

Es una propuesta ordcnada de accioncs que prctenden la ~oluci6n o redueei6n de Ia 
m~g:nitud de un prnh!emn que afec:ta a un individuo o grupo de indi1•iUuus yen el cual se 
plantcan Ja magnilutl, camcteristicas, tipos y pcriodos de los recursos requeridos para 
irnplcrnentru: Ia soluci6n propuesta dcmro de Ins limitacioncs tCcnicas. sociales, 
ccon6micas y polfticas, en las euales el proycctu so: desenvolveni (Aguirre, 1981 ). 

Los proyectos de inversiOn son bfuicamcntc de dos tipos: unidimensionales o los que 
pretendL'!l Ieliolver solo un a;;pect.o de un problema mayor; multidimcnsionales o aquellos 
que prctenden resolver todos los componcmes o.Je un problema mayor (Aguirre, 1981). 

Pruye~to es un conjunto de activ:idadcs interrdacionadas y orientldas a! logro de un 
objetivo, enmarcado~ ~nun ticmpo definido (Moya, 1999). 

2.3 INVERSION 

Cumprurniso de recurso en la espcrnnza de obtener algunos beneficios durunte un pcriodn 
mzonablemente largo o.lc tiempo (Aguirre, lnl). 

2.4 ESTUDIO T£CNICO 

Tienc por objelo pruve~r de informaciOn para cuantificar el monto de las inversion~~ y 
costos de op<--rnci6n pertinentcs a e~ta <irea. Uno de los resultados de este estudio scni 
definir Ia fuuci6n de producci6n qUo! oplimkc !a utHizaeiUn de los r~curnos disponihles en 
la prmlucci6n del bien o servicio del proyccto (Sapag y Sapag, 1995). 
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Una vcz que se defin~ lu~ condicion~s de mcrc~do del bien que se pret~mk conducir 
(culinto producir y para quien producir) ~e da Ja puuta inicial pam el estudio tCcnico por 
media del cual se de1crrnina el tama!lo y loc:alizad6n dd proyecto agropecuario, asi como 
el proceso de producci6n (funeiOn de producci6n que rnejor utilict: los recurso,o; 
disponibles). El objctivo es detenninur ~i e1 proyl'cto que se dcsarrollari es tl.!cnicamentc 
viable, proporcionar Ia informaciOn de nuestros r~<.J"erimientos y mmbiO:n scrvir como 
base pam ~ulizar el cstudio fiWlllcicro (lv!oya, 1999). 

La definiciOn del unnailo del prD)<t:ClO es fundamental para Ia determinaciOn de 1m; 
inveTsiones )' costos que se deriyan dd estudio t.<cnico {Sapag y Sapag, 1995). 

2.5 SOBRE EL CUL TIVO 

2.5.1 Rcquerimlentos dim:iticos y cdiificos 

2.5.1.1 Temperatura: La temperatura, junto con Ia humedad, son i.lo~ de los facto res que 
mas rdc"nncia tieucn c11 d pro~cso de germiilllci6n y desarrollo. La temperutura optima 
pam In gcm1inaei6n de Ins yemas y el desarrollo del culti,·o de cnna de azUcar se ubica 
entre los 27 o C y 33 • C. A val ores de 10 "C eL crccimiento disminuye nomblcmentc; y, si 
Ia temp~mtura disrninuye mils, cl crecimiento prUcticamente ~e parali?.a. Cuando Ia 
temperatura es mayor a los 35 " C, uumenia Ia respimci6n y disminuyc Ia tasa 
fotosintetica, lo que ocasiona una r~ducci6n en el crccimiento, )' por lo tanto, una menor 
acumuluci6n de materia seca (Subiros, 1995) 

No solu lu temperatura ambient~! (nCrcu) tiene su irnponanda, sino tmnbi6n Ia del suelo, 
debido a que juega un pupel importmne en el dcsurrollo radicular, en la abwrci6n de 
nutrimentos yen Ia acti"idad biol6gicu. 

Esta temperatura debe encontrarsc nlrededor de los 27 n C; cuando los vnlores son 
inferiorc~ a 21 °C, comi~ru:u a constituir~e en un fnctor que limita (Subiros, I ~95), 

2.5.1.::?. Prccipitsci6n: Ln caiia de azUcar puerle prosper<~r en una amplia divcrsidad de 
zonas con diferentes regimenes de lluviu.. El sumini$trO de agua, ya ~ea en forma muural o 
mediaut~ d riego, "s n~~~sario durnme todo cl pcriodo de crccimiento. En pmmedio, se 
requicrcn de 1200 a !500 mm anuaks, distribl.iidos de Ia mejor rnancra posihle durante el 
periodo vcgemlivo, de tnl forma que durante e!>b dapa siempn; sc disponga de suficicnie 
agua. La d~manda aumcnm en relaci6n con el eredmiento de In planta, debido a que Ia 
transpirad6n se incremenU!. Cuando Ia Iemperatum cs elevadn, Ia dcmanda de agua "~ 
mucho mnyor (Subiros, 1995). 
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Tanto Ia sequin o faltn de humedad, como los cxcews, son perjudiciales pam cl cultivo. 
Las planti.I.Ciones que ~e manejnn en eondicioncs de secano (~in riego), por In generol 
tienen un rendimiento pobre, d eunl es mm mAs, si durnme cl cido, en In t<poca de 
im•iemo, ncurrcn perlodos de sequin. 

Los suelos salinas tambiCu "jen.:en una int1uencia ncgativa, pues impiden )a ubsorci6n de 
agua (por cfeeto osm6tico), al present<use una concentraci6n considerable de sales en el 
media extemn (de las roices), apane de Ia toxicidad que p\lede causar a Ia plunm. 

2.5.1.3 R:~diaci6n ~olnr; La radiacifm solar cs In principal fuente de energia d" bs 
plantas. Estas utilizan determinadas !U!lgitudcs de ondn (entre 400 y 700 nm, que 
corresponden al :imbito de radiaciOn 10\osintetica nclil~<l); de estn manera se !leva a cabo 
e! procesu de Ia fotosim~is y otras relaciones metab6licas. La caiia peneuece a! grupo de 
plantaS que posee un sistema foto~imetico C,, copaz de fijar de manera m<\s diciente 
(Subiros, 1995). 

Cuanta mayor radiaci6n c:cista, mayor senl Ia efidcncia IOtusintCtica, aspecto muy 
relacionado con Ia producci6n y ~eumulaci6n de enrbohidratos. Lo ideal "s que, durame 
todo e1 dclo, Ia planta dispong-<~ d~ buena Jumino.~idod. 

2.5.1.4 Vicnro: El vicnto, segim sea su ve!ocidad, da.ii.a e! fol]aje, aumcuta Ia 
evapotranspiraci6n, reduce el crecimicuw, causa In ruptura de los tallus e inclusive las 
cepas pucdl'Tl ser arrancudas desde Ia base. Cunndo lo vclocidad del Yil"'liO es superior a 
los 40 kmlh reduce signiJkativamente cl remlimienlo de Ia caila (Subiros, 1995). 

En %unus alga vcntosns, el establccimiento de los surcos paralelos a Ia direcei6n del 
vieuto pu~de reducir este inconveniente. 

25.1.5 Sudos: La cai\.a de azUcar pucde desarrollan;e en una amplia divcrsidad de suelos: 
desde los arcillo~ns pcsudos basta los completamente orgJni~us; sin emhurgo, unos 
presentanmejores ~anmteristica~ que otros para qu~ se desarrollc favomblem~ole Ia caila 

Es aconscjable que Ia texnrra sea franco arcillos:l, franco arenosa o limosa, con buena 
cstructura y copa~idad de retenci6n de humedad, pero a Ia ve~ l'riable, con un horizonte 
profundo, siu problemn~ de drenaje '/ &~!inidad, caracteristicas que deben pcrmane~er a! 
mcnos eit los prim.cros 50 em dd suclu, dond~ se localiza ln mayor cantidud de raices 
(Subiros, l 095). 

El nivel frc:i.tico debe estar ubicado prefcrentementc en profundidndes mayores a 75 em. 
El pH nptimo debe oscilar entre 5.5 y 3.0 (Subiros, 1995). 



7 

2.5.2 E~tablecimi~nlo de Ia p]antnci(\n 

1:..5.2.1 PrcpuraciOn tle suclos' La vida Ut::il de una plantadUn oscila alrededor de los 
cinco aflos, por tal razUn es aconscjnhle que Ia plantaci6n euente con las mejores 
condiciones de preparnci6n de suelos pam que (cnga una vido Util ccrcanu o mayor aJ 
periudo indicado. 

Es aconsejable que todas las opcmciones de preparnci6n del terreno se realicen 
correcmmcnw por que de elias depender:i eu gnm pane el 6dw de !a producci6n ( Paz, 
199S). 

2.5.2.2 Limpiu.a del terreno; Si d :irea es nueva, dcben eliminarse ili-bo!es, troncus, 
piedras y otro:; ob.ruiculos cou un tractor (lipo buld6zer). TambiCn con,iene subsolar para 
sacar las mices grm:sas ~·piedras del subsue\o. 

Cuando d terreno lm ~idu cultivado anteriormentc con cafia, sc lc dan dos pasadas de 
arado o mstra rompedora para exponcr Ia~ cepas at medin ambiemc. Si el terreno no va a 
nivelarse, se proccdc a subwlar, rastrcar y surear. 

2.5.2.3 Subsulado: E~ta labor sc reuli7.n con Ia finnlidad de eliminar las capas curnpactas 
c i.mpermcables rncdi:mte su frag.mcntaeiOn. lvlediunte esta labor, se mejora Ia acraciOn, Ia 
infiltracifm del agua, sc reduce Ia erosiOn y se me jura d drenaje imerno. 
La profuntlidad a que debe subsolarsc varia entre los 50 y 60 em y el distaneiarniento 
oscila entre 1 a 1.5 m tkpendiendo del tipo de suclo y grado de eompactaciUn (Subiros, 
1995). 

2.5.2.4 Arudo y rnstrc:Hlo: De acuerdo con el tipo de suelu y Ia condiciOn en que cste d 
suelo dcsput's del subso!eo, $e proeedc a arnr, ya sea con arado de disw u de verredera, 
como complemento a! uso dd subsoludor. 

La rastra final elimina los tcrroaes grundes y los convierte en part!culas de menor tamailo. 
Si fuera ncccsario, puedcn Uevarse a cobo do:> pascs en forma cruzada. El di:imetro de los 
discos varia entre :n y 24 pulgadas (Subiros, 1995). 

2.5.2.5 Surquoo: Con~isre en abrir surcos con implcmerrtos de uno hasta tr~s picos. En 
areas con peudiente prulllmciada, los surcos dcbcn confeccionnrse siguiendo lincas de 
conwmo de acuerdo con un diseD.o topugrJ..fico previamente elabomdo en curvas de nivel. 
La profundidad oscila entre los 20 y 35 em, dependicndo de In regiOn dondc sc rcalicc 
(Subiros, 1995). 

-
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2.5.2.6 Di~tanciami~ntu de siemhru: El distanciumiento entre sureo~. por Io g~neral, cshi 
mhs rclacionado con d cmpleo de ~4uipos med.nicos que con aspectos produdivo~. 

Segim l'az (199&) las dismncias utili;atda;; 5on muy '"ariablcs y escin influenciadas por 
factorcs mles como: 

• Fcrti!idad dclterreno 
• Varicdad a utili7..ar-
• Tipo de maquinaria a utilizar 
• NU.mero de cosechas preteni.lii.lus 

Por Io gcn~ral, las scpnmcioncs entre los surcos oscilan emre 1.30 m y 1.80 m, 
dependiendo de las eumlicioncs del clima y las caracwri~1:ieas eilificas de Ia zona, Ia 
variedad, Ia fertilidad del suelo y las practicas de cultivo, entre on-as: peru lo nliis comiin 
es que sc utilice una scparaci6n entre surcos de I .5 m (Subiros, 1995). 

2.5.2.7 F~rtiliz:mte ~ ln~ecticida en Ia siembra: El cultivo respoade satisfuctoriamente a 
Ia fcrtili7..nci6n. Sc sugiere adicionar una fuente fosf6rica en el fondo del swco, para suplir 
las necesidndcs de este elemL"llto y pam ayudar al de~arrollo del sistema radicular. En 
cuan\u al N y K20 !11 nconsejable es fracdonarlll ~n dos aplicacioncs, con fonnulas 
completns. Es comUn cmplear entre SO y 200 kg/ha de P20 ~ y de 50 a SO kg!ha de N 
(Subiros, 1995). 

Los inscctieidas dcbcnln utilizarsc si vcrdaderamente se jlL'itifiam. Algunos productos 
empleados sun ei terbufns, carbofur!UJ, mefosfolan, aldicarb en\ru otros. 

25.2.S Di~tribuciOn de 1a ~cmilb: Lu ~~milia se distribuyc en fonna manual en ciiOodo 
del surco, muando de que lo~ tallos cmpleados como sernilla queden en fomm traslapada. 
Por cad a mdro lineal de surco debcn quedar entre I 0 y 12 yemas en buen e~tndo. Luego 
se procedc a cortar los tallos "ll trozos de 40 a 60 em de Iongitud con nn pmmedio de 3 a 
4 yemus. 
Una vet: colocadn el ft:nilizante, el inseclidda y Ia semilla, sc procede a tapar csto lomas 
promo posible con una capa de tierra de 3 a 5 em para que no se deshidrnte (Subiros, 
1995). 

2.5.3 i\l:m~jo de la plantaci6n 

1..5..3.1 i\'utrid6n y fertili7..aci6n: Lu calla de n7.Ucar rcquicre 16 elementos esenciales 
para su adccuada nmrici6n: Una parte de los elementos son adquiridos por la planta de Ia 
atmOsfera y dd agua: cstos son el curbono( C), el hidr6geno( H) y ei oxigcnn( 0. Los 
otros los aporta e1 suelo si esuin disponibles o hay que agregarlos eomo fertilizunte~. 



Debido a que )a absorci6n de los elementos ocurrc con mayor intensidad durante los 
prin1eros me~cs de crecimicnto, ;;e re<:omicnda colocar el fertilhnntc emre el primer y 
cuano mcs de edad. Sc r.:comiendn fi:acciomlr !a aplicaci6n rcalizando ln primcru entre 
los 35 y ~0 dias posteriores a la curta, y !a ~egunda entre los trcs y cuatro me~es de edad, 
adiciommdo entre e140 y 70 %en Ia prim era y el resto en la segunda. 
Es comUn emplear entre SOy 200 kg/hade P20oy de SO a 80 kg/hade N (Swbiros, 1995). 

2.5.3.2 Prindpule,; plug:as: La caf\a de azUcar por Io general CS un monocultivo que se 
siembra en Urcas extensas, a.ltcrando en consecuenciu e) equilihrio natural. Esto pennite 
que a! gun as plngas Sl! de.:~arrollen y rcprodu:zcan. Scgi.m Subiro~ (I 995), existcn rna;; de 
1500 cspe;;ies de insectos que ~un considerados como peste de Ia ewla. Dcntro de las 
plagns mas comunes estful: 

Orden Lepiduptera 

Diatraea spp. Familia Pyralidae 
Elaxmopalpus lipwselflt!i (Zeller), Pyralidac 
Casmia Licus {Drury), Castniidae: Barrenadur g:igame de ]a eafln 
iVfvcis talipes (Gucn), Noctuidae 

Orden ColeopterJ. 

Phy!fop!wga ·'PP·• Scarabaddae : Gullina ciega o abej6n de mayo 
,lietamasius Hmdptems L., Curculi•midac : Picudo de la caiia 

Orden Homoptera 

A:fidos 

Aeno!fJmia Sp. )' Prasapia Sp., Ccrcopidae 
Sacc/tarosidne Sachrarh•ora, De!phucidae : Cigarrita !lllti!lana 

Mj·sus persicae 
Ap!Jis gn.<sipi 
Sip!Jajlum 
Rfwpalasiphum muidis 

1\emModos 

Pra:tyf~tnchus .l"pp. 
HelicoryleJiclws spp. 
,\Iefoidogyne spp. 
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Rocdorc.' 

Rail u~· narvergiClL~ 
Rallu;·:;pp. 
,)Ius musculi/.~ 

2.5.3.3 J>rincipales Enfermedades: las enfermcdudes altcran el normal desarrollo de Ia 
planta, tanto fisiol6gicu como ruorfol6gi~mnentc. Los dafios pucden ser de tipo directo, 
cuandu dru1an parte o wda Ia plnnta, dis.minuyen Ia producci6n y Ins variables 
industriak-s. Y de tipo indirecw cuando es ncccsario sustiluir variedmJes que son 
susceptibles a UJJ pat6gcno (Subiros, 1995). 

Hongos 

U.,·tHago sciramin~u Sydow: El Carb6n 
P<1ccinia mda!wcepftala : Ln roya 
Bipalaril· succ!tad (Buthcr) : !Vlaneha o~ulur, manchn de ojo o mancha ojival 
Myctmd{osie/la lioepkei (Kmguer): Pee a amarilla u m:mchn amarilla 
Fu.>"ariwn mouififorme: Cogollo re!orddo o Poca boens 
T/l!efaviopsis paradoxa: Ida! tk Ia piiia 
L~ptospluu:ria succhari; ivlanchu anular o nmnclm de nni!lo 

Bacteria~; 

Virus 

C!m•ivacter xy!l.wbespecie xyli: Raqullismo del rewiio 
Xunlfwnwnas a!hilineans : Escaldadur-a foliar 
Xantlwmonw: rubrilin.ean1· : R.nya roja 

Virus del mu$aico de Ia c.m"ia de azUcar 

:2..5.3A Conlral de mnlczas' Las malczas wn plantas que se desurrollan en on Iugar no 
deseado por el hombre. l)e:;de el pwno de visra agron6mico, son uquellas que interfieren 
en el desarrollo normal t.!d cultivo dchido a que cornpiten, fundumentalmcnte, por luz, 
agua y nuldmcntos e incidcn en forma advenm en el rendimicnlO por unidad de area 
(Subirus, 1995). 
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2.5.3.5 CusL"<'ha; La cosecha es ci lthimo paso en d proceso Uc producciOn agricola del 
cultivo de Ia cai:la. Ant~s dt: Ia cosecha se realizn In querna con \:1 objetivo de climinar cl 
follaje scco, basura pnra facilitar Ia cor-ra manual como meC!\nica. Hay Ires tipos de 
cosecha: completamentc manual, scmimecanizada y rnecani:r;ula, La utilizad6n de cad:l 
una de cllas depend~ de las caracter!sticas del productor, de las condiciones dimliticas de 
Ia regiOn )'de Ia topogrnlla del terre110. 

EI corte de !a cm1a y:~ ~ca manual o mccinica debe ser al ras dd suelo, despuntando pam 
eliminar Ia porci6n del talio con mcnor contenido de sacarosa y climinar Ia mayur 
cantidad de mau:rial extrano. 

2.6 ESTUOIO ADMJNTSTRATJVO Y LEGAL 

Se reficrc a los factores propios de Ia actividad ejecmiva de su at!minisuaci6n: 
org-<1nizaci6n, procedimicmos adminiSI!-ativos >' uspecws leg-,]t,s (lvloya, I 999). 

Para cadn proyccto es posible ddinir una cstrudum organizativa que m:is sc udecUe a lu~ 
requerimienws de su posterior operud6n. Cor10e~r csra estructurn cs fumlamenml para 
delinir las necesidades de personal calificado para ]a gesti6n y, por lo tilllto, csrimar con 
mayor prccisilm los costos indiTectos de Ia mano d~ obra cjcrutiva (1vloya,l999). 

Tan importunte como los estudios :.1Uteriores es e! estudio legal. Influye sobre Ia 
cuantificoci6n de los dcscmbolsos del proyecto. Los aspe~tos legales plleden rcstringir Ia 
localizaci6n ·:: obligar o mayores cosws de tmniipone, o bien pueden otorgar fr:mquicins 
para incentivar ei desarrollo de detemtinada~ zonns geogrMicns. El efecto mils directo de 
los factorcs Ieg;~Jes y reglamentarios se reliere a los aspec\IJS tributarios. Normalmente 
existen disposidones que afectan en forma diferentc a los proycctos, dependicndo del 
bien o scrvicio que prodw.can {Moyn, !999). 

2. 7 ESTUDIO FINA.i'iCIERO 

La ultima etapa tkl an:ilisis de Ia foc!ibilidad ccon6mica de un proyecto c~ d e:studio 
financiero. Los objetivt~s de estn etupa son ordenar y sistematizar Ia informaciOn Ue 
Cllcicter monetario que proporcionaron lo~ estudios previos, claborar los cuadros 
analfticos )' amecedcntcs adicionalcs para !a evaluaci6n del proyecrn y dctcm1inar su 
rentabilidad (Moya, J 999). 

La sistemntizaci6n de Ia infonnaci6n lin:mciera consi~te en identificar y ordenor todos los 
elementos tk inversioncs, eo~tos e ingrcsos que puedan deducirsc de los esmdios previos 
mas aquellos propios del ;irua financicra coma: Fuentes y condiciones de financiamiento, 
calculo dd nwnto que se piensa invertir en capital de trabajo, etc. El rcsultl!do de Ia 
eviluaci6n se mide u travCs de distintos critcrios que, mfui que optntiw1s, son 
complememarios t:nlr~ sf (l.,.loya, 1999). 



Seglln /l.·loya (1999) los dementos que se considerM en el estudio finaucicro: 

lnversioncs 
Presupucsto de Ingresos y egresos 
Estados finandcros 
Concepto del valor temporal del din~ru 
lndicadores de rcntabilidad 
Financiamiento 

2.7.1 VALOR ACTUAL NETO (VAN) 

Es e! valor actuali7..ado de Ius diferencias entre los flujos que $C obticnen del proyecto y 
los que sc obtcndrian ~i dicho capital se invirtiera duranre e\ mismo ticmpo a un tipo de 
in teres { i) igual a Ia tasa de actualizaci6n, y nus rdornara en anualidades iguales. 
El VANes lo m<is que nos da cl proyccto comp3rativamente a si invirti~ramos a Ia tasa de 
dcscuemo usada (Avedillo, 1999), 

La desvenmja de este m~10do rndica en qut: depende de Ia vigcucia de Ia tass de 
dcscucnto sdecdonndn. Un aumento en In tnsa de descuemo rcduciriu d V A.J"'! y In 
rcmabilidad esperada del proyecto. El critcrio usado fue Ia m:eptad6n del proyecto si el 
VAN es positivo (Vega, 1999). 

Scgim i>.Ioya (1999), Ia f6rmula del VANes Ia siguiente: 

" 
VAN=~ - Io 

(l+i)' 

dondo: 

BN,~ bene.Eido neto del flujo en el periodo 1. 
I o~ inversiOn inicial. 
i"' ta.«a de descuemo. 
1" nt'tmem de aiirK 

2.7.2 TASA INTER!\' A DE RETORi'i'O ( TIR) 

1!1 criterio de !a msa intcma de retorno ( T!l{) eva!Ua d pruyeeto en funci6n de una Unica 
tmrn de rendimiento por pcriodo eon Ia eua! !a totalidad de los lx.oncficios actualizados son 
cxucuunente iguales a los dcsembolsos expres.ados en moneda acn•al. Es Ia taSa mils altn 
que un inversionista podrla pagar sin perdcr diJJcru (AI'edillo, 1999). 

La T!R es una de las medid!lS rm\s Uti! pam cvaluar un proyeeto de inversiOn porque (al 
contraL'io de las demfu;) no depende de rum tasn de inlen!s prefijndn convcncionalmcntc. 
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" 
Lo. TJR represenw.la rcntnbilldad media de los rondos utilizados en d pruyecto a lo largo 
de toda su vida ~con6mica; cuando se calcu!n como rentabi!idad ~on6rnica debe ~er 
mayor que cl inlen.\s de los crediws pam Lj!IC Ia inversi6n sen cnn"cnicntc, porque 
rcpresema el rrui.ximo intcr<'s que pucdc soponar el proyccro Si sc ha ~"!!lculado bajo un 
en lUque financiero cs cl indicadormits va!ido para cl empresario (Avedillo, 1999). 

TIR cs !a tasa que hace que cl VAN sea cero, cs decir, aquella que no gencm ganancias ni 
pcrdida~ para los flujos del p<oyecto. 

Segim AYedillo (!9',1',1) cl procedimknto mis 11\cil pam calcularla es: 

1. A partir del flujo de fondos, hacer una cstimaci6n inicial usundo interpolaci6n 
debidamente, o puro tanteo. 

2. Acmalizar cl Jluju de fondos o esa tnsa i estimada inicial y obtener el V Al\1: 

VAN { > 0 => repetir Ia actualizaci6n con una i mayor 
< 0 => repetir lo octualizaei6n con una i menor 

... y repetir ei proceso hasm tener un VAN posiLi1•o y ulro negativo (suficientementc 
pr6:dmos) para imerpolor. 

3. lnterpolar aritmthicamente con !a fommla: 

[ 
VANiml J 

VAN (im) - VAN(iM) 

Don&: 

I"''"' tasa de actuali7..aci0n mAs baja, n !a cool VAN > 0 
I ~~ - tasa de actualiwci6n ulta a Ia ~ual V,\N < 0 
VAN ( i m ) '"" VAN posidvo de [a i menor 
VAN ( i M ) ~ VAN ncgutivo de Ia i mayor 

:!. 7.3 RELACTOJ\' Bl~i'.'EFICIO COSTO 

Es relaci6n entre los ing~os y los egresos totnles del proyccto. Un uso ,.,_,ntajoso de es\3 
rclaci6n es que se puede obtener de ella dircctamenle !a seru;ibilidad del proyecm. 
Para que un proyeeto resullc rentable esta t~ndnl que ser mayor a 1 (Avedil!o, 1999). 

-



2.7.4 Pl!IUODO DE RECUl-'ERACJOl\ 

Plaza de recupcraci6n o de ammtizad6n del capital. Es el plazo de tiempo que utrdan en 
igualarsc los saldos acumulados de ingresos './ cgre~o~ uecualizados; c~ i.lecir, e1 pcriodo de 
tiempo que se mrda en re;:upemr In inversi6n, a p:mir de cuyo momemo ~olo habr:i. 
bcneficins uetos porquc los custos est:in ya cubkrtos (pagmlos). Es una rnedida parcial del 
riesgo Jinancicrn (Avcdillo, 1999). 

El periodo de recupernciOn hnbni de represeutar Ia canridad de aiios que requerinl una 
inversiOn para que su costa original sea wbierto a trav~s de Ins ingrcsos netos en ell.:ctivo 
que genere. Si los ing:resos netos en cfectivo fueran constames., cl periodo de 
recupen1d6n, sc podria cakular con base en Ia ecuaci6n: 

I' = ,__..!_ 
E 

Dondt:: 
P = peritH.lo de recuperuci6n en aiios 
I = importe de Ia irm:rsi6n 
E = ingreso neto anual esperado 

La dcswntaja del m~todo del periodo de recupcr.tci6n, es que no considera aquellos Jlujos 
de efectivo que s~ hayan de tencr dcspu6s de que se ulcance el perlodo de recupcraci6n 
(Kay,19SI). 

Pur medio del periodo de recuperaci6tl se delermina el nUmero d~ periodos nece~arios 
para recuperar Ia inversiOn inicial, resuhado que se cumpara con el numcro de periodos 
nceptabl<: por la empresu Qvloya, 1999). 

-



3. iHETODOLOGIA 

En Ia prcparnciiln y evaluaci6n del ptescnte proyecto se busco recopilar, crear y anulizar 
en forma si~tem:itica un conjunto de anteccdente~ econOmicns que pennh.iem jw:!Uir 
CU!I!itativa y cuantitativmncme las ve!llaj~s y desventajas de ~sigrwr recursos a -Ia 
uctividad aqui expuesta ( Moya, 1999). 

El estudio del presentc proyccto puc•de contcstar si es o no eonvcnienk reali;,:Hr !a 
inversiOn. Esta recomendaci6n s6lo ser.i posible si sc dispone de todos los elementos d., 
juicio necesarios par<! tomar Ia decisiOn. Con este nbjew, d e:.-tudio de viabilidad debe 
intentar simular con cl rml.xirno de precisi6n lo que sucederia al proycdo si fucse 
implememado, aunquc dificilmente pucdc detcrminarse con exacrin•d el resultado que se 
lograni en su irnplcmentaci6n ( Mo:-~<4 1999), 

El prescnte estudio const6 de las siguicntes s~ccione~: 

F. I cstudio de mcrcado 
El estudio rCcnico 
El estutiiu administradvo y legal 
El estudio finunciero 

3.1 ESTUDIO DE i\IERCADO 

Como primcra parte se realiz6 un estudio de mercat!o de Clliia de nzilcar por parte del 
lngenio San Antonio, yu que es un punto importank en Ia determinaciOn del !lujo 
linanciero a lo largo de Ia vida Uti! del proyecto. El objctivo primordial de este estudio fue 
dctermimtr Ia existencia de una demanda insatL'ifecha de caiia. 

Tnmbi<'n se analiz6 d mercado intemacional. ya que es determinante en Ia fijaciOn del 
precio de Ia tonelnda de clliia pagada en ellngenio San Antonio. Como segundo aspecto 
~c analizfl Ia demanda histOrica que ha tenido cl lng~'Ilio San Antonio que scr:i nuestro 
mercado, lo cual nns dMI una idea de los volumcnes demandados por ellng~nio. 

Un aspecto importante fue realizar lUl anilisis de los precios tanto a nivel imcrnacional 
como los precios que pnga el lngL'nio San Anionic pnr Ia cai\a que llega a su ffibricu. El 
andlisis sc realizU por medio de Ia obtcnci6n de datos hisu\ricos de dcmanda y precios, 
una ''ez obtenidos estos se proccdi6 ~ realizar anaiisis de tendt:nda p~ra vcr Ia proyecci6n 
d~ los elementos unaliwdos. Para calcular las funciones de los an:ilisis de tendcncias se 
utilizo d paquete estadistico SAS. El auAlisis del precio cs muy imponant~ para conocer 
cual ha sido su tcmlenda y trot~r de pronosticar prndos fururo~ mediante una regresilln. 
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3.2 ESTUDTO TECNlCO 

A cuntinlll!ciOn del estudio de dcmanda, se rcalim e1 aruilisis t~'cnico del proyccro. De 
este estudio se obtm•u Ia infommci6n para cstablecer las inversiones y costas de 
ope111d6n de dicho proyceto. 

La determinaciOn dd tamai\o de e:.:plotaci6n fu~ uno de los objctivos c~ntroles de esw. 
etapa, asi como Ia disponibilidad de recun;os u:cnicos e insumos para Ia implcmt:maci6n 
de la actividad. La determinaciOn del sitio ideal pam Ia ubicaci6n del proyecto se bas6 en 
las condiciones ambicntales, suelo y agua, ademit~ tie considcracinnes como Ia distancia a 
que sc ~ncuentra de Ia flibrica dc!Jngcnio )' aspectos econ6micu~ en cuantn n arricndo de 
las tierrns para de~mrul!ar el presupuesto operntivo. La unidad de llllalisis para este 
csrudio foe una man7.ana de caiia de azUcar. 

La dett:mlinacifin de Ins invcrsiones di6 como resultado Ia inl'ersi6n inicial ncccsaria. La 
cual se toma ~n coMid~wci6n en e\ prcsupuesto opcratiYo yen Ia sig"iente eturu q"e es c\ 
estudio financiero. 

33 ESTUDIO ADMINlSTRATlYO LEGAL 

Este estudio fue tan important.<: ~omo los dem:l.s. Se n::fiere a los factores propiu~ de Ia 
udministroel6n. El objetivo central de t:Sle estudio fue definir Ia estructarn or~;anizativa 
m.:l.s adecunda para Ia opcraci6n del proyecto. Sc d~h:rmino los U.'ipectos de importancia 
en \o qu~ respecta a In legislaci6n lnboral, que pucde haccr variar el desempciio de lao 
actividadcs ha desarrollm. 

3.4 ESTUDIO FTh'Ai'i'ClERO 

Teniendo recolectada lu informaciOn de los cstudias previos, se proccdi6 a onlcnarlos en 
forma sistcmlitica. para claborar el lhUo de ingre.1os y cgrcsos del proyecto durautc los 4 
aiiOS que SC cyaJu6. E\ primer paso fill: Ll~tcnninar ]as invcrsiones necesarias 
det.erminudas en el esnulio tCcnico. Tambitn s" estab\Cl:i6 las fucnll's de financinmient<J. 

Sc calcuhuon los ingresos proyectudus, las inwrsiones n~ccsarias y los costas de 
uperaci6n del proyecto. En los costos de producci6n se com;id~ro cl efecto d~ ln intlaci6n, 
la cual ~t: con~ider6 en un 12% anualmcnu:. El an!Iisis de los flujos y Lle las inversiones 
necesarias se realize pam cuatm aiios. De Ia difcrcncia entre los ingresos y el toml de 
egresos sc obu:ndr;\ !a utilidad ;~mcs de impuestos, a Ia cual sc le debe dedudr los 
impuestos y agregar las depreeiadoncs, ya que estos sun ga~tos no efectivos, para luego 
hacer las nctualiwdones y proceller n calcular los indices financicros. 
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Los flujos de ingr~~o~ y egresns sc a~tualizaron al momenlo inicial del proyccto. Esta 
actualizaci6[\ se re3liz6 dcbido a Ia pc!nlida del vnlor del dinero en el ti~mpo. Dicha 
a~malizaeiOn se realizo con la tasa de descuemo (ver euadro 20). Esm tasa conwmpia el 
costa del capital total n invenir. Incluye una aua!isis del costa del capital prcstado par 
tcrr:eros y cl costa del c~pital propio. Es una medida de la rcnlabilidad minim~ que se 
e.xige sobrc los capitales invertidos ( Sapag y Sapag, !995 ). 

El financiomknto sc ohtendni solidtando un pr<!stamo a Ia banca privada que cobra un 
interis de 15 % anual u un plazo de 3 ail.os. El pn!starno fue solicitado al Bnnco de 
America Central (BAC) el cual es uno de los buncos que facilita prtstamu~ para Ia 
siembra de cai\a. 

Para realizm- Ia evaluaciOn del proyccto se calcularon y analizaron las mcdidas 
timmderas: valor acrnal neto (VAN). tasa im:ema de retorno [TIR), relaci6n beneficia· 
~osto y ci plazo de rccuperaci6n. 

Finalmentc se realiz6 un an.ilisis de sensibilidad del proyecto. EI !!Illilisis de sensibilidad 
eonsiste en dereuninar Ia influo:nda que tiencn posihles variadoncs de los valore.~ de los 
pacimetros que definen In inversiOn. Los pacimetro~ que dcben elegirse son aqudlos que, 
estando su cstimacirm n un fuerte grndo de incertitlumbre, variucioncs en el valor de los 
mismos, repcrcuten ~onsiderahlememc co los valorcs que loman los indices que miden Ia 
viabilidatl de Ia inl'ersi6n (Ceiia y Rom en), \982). 

El amilisis se hizo toman(.)ll los panimctros de predlls de Ia tonel~da (.)e caiia de azUcar, Ia 
producci6n, ei costo de Ia cosccha y una combinaci6n del prccio de Ia caflu con su 
producci6n. Para cada criteria o pnrlimctro se crcaron dos pGsibles situacioncs, una 
favorable }' otra desfavornble. Y pam cada uno de clio:; se anaJizO e! l'lllllr de los 
in(.)icadores V t\N y Tilt 

-



-t RESULTADOS 

4 .. t ESTUDIO DE o\lERCADO 

Esta parte es rundarncntal para el desarrollo del proyecto. El objctivo de este estudio es 
determinar una posible demanda insatisfecha en tornn al producto, que puede cubrirse en 
parte con el proyccto. Nos servici. para hacer un pronUstico de las vema~ y por lo tanto, 
lug:rnr tener cl flujo de ingresos del proy~cto. I!l estudio se enfoc6 en dos aspectos, 
primero bacia el m~rcado iutern.acional, dondc sc hace una descripci6n y arui.lisis del 
mismo para vcr su comportamiemo. El merc;~do iniCrna.cional del nzUcar es detenninante 
en Ia fijaci6n del prccio de nuesrro producto. En segundo Iugar, se describe Ia dcmanda y 
p~cio qua ha tenidn d lngcnio San Antonio (!SA) que ser.i cl acupiador de Ia cai'ia de 
nzUcar que genere el proyecto. El segundo aspccto es el mercado del proyecto, el cual 
serli dctcuninado por b demanda de cai'ia dd IS A. 
El producto se puedc ddinir como caiia de uzUcar, ncgociada en toncladas de caiia de 
2,000 Iibras puestas en cl plantel del ingcnio. Esta ser.i proce;;ada para Ia elaboraci6n de 
uzticar y sus subproductos .. 

. i.J.J i\lercado Intern~cia112l 

El uzl!car se produce en unos 120 paiscs por lu variedad de dimas en los cuales crecc In 
calla y pm Ia importar1cia que se le da cnmn alimento cstral~gico. El azllcar es \Ul 

produc!o de consumo musivo que se comcrciuliza en casi todn~ Ins pa!scs del mundo, 
sicndo un componcntc en la dicta basica de Ia gmn mayoria d" ]u~ sercs !mmanos. 

Hay dos caracterf~ticas importame.s que tHsringucn el men:ado mundial de azUcar. 
Primero, la mayor parte de los pals~s prudue!ore.s prmegen su industria azucarera de Ia 
competencia de o!ros pafscs. En segundo Iugar, los acuerdos comcrciales especialcs han 
jug:udo un papal IDU)' impm1:mtc en cl merc<1do del azUcar .. 

A nivel internacional cl azllcar se comercializu en mercados bien ddinidos. Uno de cllos 
c.~ aquel en cl que median acuerdos especialcs, en los que paiscs cxportadore.s ticncn 
ucce~o a los mercados nucional,; de azUcar a precios sup~'Iiorcs a los del m~n.:ado 
mundial y otro, en el que cl precio ~~ esrablece de a.cuerdo con l~ oferta y Ie demanda 
(Suhiros, 1995) 
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..J-.1.1.1 Ofcrta: durante los filtimos 7 ai\os las c.>:portaciones mumliales de uzlicar fueron 
en promci.lio 33.2 milloncs de tonelndus. Los trcs mils grandcs e.xportadorcs, Bra~il, 
UniOn f:uropea y Australia, aportan d 50 % de las exportacioncs mundiales. Gn Ia zafra 
1999/2000, cuando los precios mundiaks estuvieron baju~, Brasil y UE mvieron el44 % 
de las .,;-;purtaciones mundiales. 

Cuadn>2. E:cportacionc~ mundial~~ de azUcar parJ.los aiios1994/95 a 2000/01. 

A.iio 

1994 30,289 
1995 34.219 
1996 35,816 
1997 35,426 
1998 35,944 
1999 39,257 
:woo 32,822 

Fuente: United States Department of Agriculture, :woo. 

Las exportnciones muni.liales han tcnido un comporramiento vruiablc, como se puede 
obsen~M en el cuadro anterior. En el ui'io 1999 cs donde se regisua c1 ''olumen m:is 
e)evadn (39,257 t), lucgo en el aiio 2000 b,Ya un 16% I!egando u un nivel b~~wme bajo 
(32,822 t).Esta baja en las "'-')XlrtEcioncs se deb~ a reducciones en las exportucioncs de 
gran_des pulses e:;:portmlon:~ como: Brn..~il, UniOn Europea, Australia y Tailandin. 

4.1.1.2 Proyeeci6n de h1 oferm: ~'11. cl cuadro 3 s~ p!'t'sema las proyeccione.> de la ofcrta 
mundial de azU.car, en dnnde y = 635.SO x + 32,281 )' coa un R 1de 0.24. 

Cnadro 3.l'royecci6n de Ia oferta de aT.Ucar mundilll pam lo~ nnos 2001-2005. 

Aiio 

2001 
2002 
2003 
2004 
2005 

Oferm 
t m 000 

32,917 
33,553 
34,1SS 

34,824 
35,460 
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Segiin e! anlilisis d~ r~gn:si6n, lo.<; vnllnncncs de oferta mundial para los uilos 2001-2005 
son los que se muestran en el cuadm anterior. La funci6n lineal ajustada solo ex:p!ica d 
24% de !a vuriaci6n totnl. La pendicnte de !a recta~~ 635.80, c~ decir que cndn aiio las 
exportadones van ir aumenmndo esa cantidad, hasta Ilcga:r a 35.460 tend ailo 2005. 

4.1.13 Dcrnanda: en cl aiio 2000/01 los pafsc~ liderc.s imporwdorcs fucron Rusia. 
Estadoo Unidos, Jap6n, Korea del Sur, Indonesia, lvlalasia y Ia UniOn Europe a. 

End siguicnte cuadro aparecenlas i111portacioncs en el iimbito mundial. EstaS han tenido 
un comporunniemo similar a las e..xponaciones, tcniendo flucrnaciones entre los alios. Se 
puede obscrvar que las vuriaciom:s son menores que en el casu de Ia oferta. En el ai'io 
1999 se tuvo Ia mayor dcmanda mundial (35,519 t), tcniendo postcrlonnente una baja del 
6% en cl mlo 2000. Sc pu~de decir qu~ Ia demandu de azfu:ar mundial tiene una relativa 
estabilidad. 

Cuadro -1. hnportaduncs mundiules de azllcar para cl periodn 199-1 a 2000. 

Cantidad 

I 994 31,317 
1995 32,182 
1996 32,772 
1997 32,653 
1998 34,..169 
1999 35,519 
2000 33,243 

Fuente: United States Department of Agriculture, 2000. 
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4.1.1.-i l'roy~cci\in de Ia dem<mUn: en cl cuadro 5 sc mucsmm Ia:; proyeeciones d~ Ia 
demandn mtmdial de azUcar, co donde )' = 50;).32 x + 3 I, 144 y con un R 2 tlc 0.59. 

Cuadro 5. Proyecci<'in de la demnnda mundial de aziiear para d perindo 2001-2005. 

Afio Demandn 

----------'-' m"'.{OOO) 

200! 
.1002 
200} 

2004 
2005 

31,649 
32,155 
32,660 
33,165 
33,67! 

A traves dc Ia fund6n lineal y = 505.32 x + 31,144, Ia demanda mundiul de azUcur se icl 
incrcmentando 505.32 cnda ailo, alcanzundo en el aiio 2005 un vulumen de 33,671 t. La 
fun ciOn lineal sOlo cxptica el 59% de Ia variad<Jn total. 

-1.1.1.5 Precins: los precios del azi1car en el mercndo intemacional sc han enractcrizado 
hist6ricament~ por mostrar considerable~ l'ariacioncs, debido sobn: todo a desajustcs en Ia 
ofcrta ante una demunda de relmiva estabi\idad y a las vuriadones en las cxistencia~. 

Cnadro 6. Pretio intern:~ciortal del a:zUcar 

1994 
1995 
1996 
1997 
1998 
1990 
2000 
2001 

US S/qq 

12.12 
13.43 
12.24 
11.39 
9.03 
o.so 

10.20 
9.54 

Fuente: Organi?.ad6n Intemacional del AzUcar, 2001. 

El prccio pronJCdio del azUcar en el mcrcado mundial en los tlldmos 7 aJlos ha sido US S 
I 0.5. 1\ panir del W\o 1995 Ia tendencia hu sido a lu baja, !Iegan do al nivel m!i.s bajo en cl 
aiio 1999 (6.80). Lns pron6sticos del precio a mediano plazo es entre 9 y 10 US $/qq. 
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~.1.1.6 ~roycccicjn de precios: en cl ~uadro 7 se presentan las proyecdon"s del prccio 
mlL-rnacmnnl con cl que se comerciuliza el azU.car a escula mundial, en donde y = 13.43-
0.63 :<: con un R 1 de 0.52. 

Cuudro 7. ProyecciUn del precio intcrnadonal del azllcar para Jn~ aiio.l 2002-2006. 

Aiio 

2002 

2003 
201J.l 
2005 

2006 

Prccio 
US S/qq 

12,80 
12,17 

11,54 
10,91 
10 ?S 

La e~uaciOn de regresil>n y = 13.43- 0.63 s indica que Ia lin~a de tcndencia es negativa. 
Su pcndiemc negativa 0.63 indica que cada aiio el predo va a disminuir 0.63 US $. La 
funciUn sOlo esplica e1 52% de Ia variaciOn total. De acucrdo al p~riodo analir.ado, d 
precio irii bajando haslll tcner un valor de 10.28 US S en el aiio 200&. 

Durante varios aiios Ia orerta mundial ha sido mayor u Ia demanda, eXCl'Pto en el rulo 
:woo en el cual Ia demanda fuc mayor a In ofena. Las var:iacioncs de Ia oferta han sirlo 
m>~yores a In demnnda que ha presentado una relativa estabilidad ~n Ia demanda.. En Ia 
tendencia lineal crecicme In oferta se mantiene mayor a Ia demanda. Y d incremento 
unual de Ia oferta (635) ~:; mavnr al de Ia demanda . 

.f.l.2 Demanda del proyedo 

Ln demand(\ del proyecto se h= en las necesidades del Jngenio San Antoniu que es 
propiedad de Nicaragua Sugar E~tates Limited. I!ste compleju agroindustrial tiene comu 
nctivldad principal Ia 3iembrn y cumpra de cruia para su procesamiemo y 
comercializaci6n u~ azti.car, tanto cruda como rdlnada y de S1.1bproductos \ales como Ia 
melazn. Adicionahnente, produce y vende eneq;ia ~ICcrrim, camprones y tabaco. Se 
cnc@ntra tthicad~ en Ia costa del oceano pa~ifico al Noroeste d"l pais. Comprcnde una 
c;.,.'1erui6n de 20,96639 man7..anas. La plama ho~· en dfa cuenta con unu cap~cidad de 
molicnda de 13,000 toudadas diarias. En Ia 7.<~fra 2000!2001 sc molicron l ,S76,3() I t. 
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El lngenio tiene una eonstante demanda de crula por In cunl el proyccto pretendc 
satisfacerla con Ia producci6n de 6()0 mauzanas con una producci(m <mual prornedio de 
34,000 toneladas. lSA comp,a )a cnfta a un prccio fijo re\'isado anualmcnte, ~egUn 
cambios en el prccio promedio ncto internacional qtte dcpendenl de c6mo evoliJciona Ia 
oferta y dcmanda de los principales pnises involucrados en Ia actividad (ver anexo S). 

Se realiZ!lTO un contntto comcrdal de colono con cling. Joaquin Zavala, Viec Gcrente 
General )' Apoderadn de Nicaragua Sugar Estates Limited, pwpietaria del Jngcnio San 
Anwnio. Este contmto tiene una dumci6n de 4 ailos, en dondc cl colono, en cste caso Ia 
emprcsa Produccioncs Agriwla :i. A. (PAYCO, S. A.) se cornpromete a cnlTegar Ia 
cose;:ha de Ia plamaci6n de c:aiia que csta produzca. El pre~iD de liquidacicin que rccibe Ia 
empresa no es variable en un mismo nilo. 

Con el ticmpo se ha ido incrementundo Ia ~apscidad de molicuda de Ia fabrica del 
Ingenio, y por In rnmo ncce5ita de una mayor area u~ siembrn o de un incrcmemo en los 
rendimitntus de campo. En el cuadro S podemos obsen'ar las canlidades de cuilu molida 
por el ing~nio desde d uilu 1990. 

Cuadro K Caiia molida {l) par d lngenio San Antonio en las zafra,; 198911990 " 
2000/2001. 

Alio~ !SA Colonos Total 

l9ll9 5SO,l30 426,715 1,006,lN5 
1990 586,122 55\1,724 1,145,S46 

1991 519,431 623,343 1,142,774 

1\192 537,715 565,418 1,103,133 

1993 601,747 5S6,2S2 1,188,029 

1994 730,S66 667,837 1,398,703 

1995 7-18,155 809,020 1,557,175 

1996 735,958 1,107,192 1,843,150 

1997 857,014 1,30U,4SO 2,157,-194 

1998 739,101 1,135,21i8 1,874,369 

1999 775,622 l,ISI,S-19 1,957,471 
2000 915,359 960,942 1,876.301 

Fuente: El au10r en base u datos del Ingenin San Antonio. 2001. 
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Dd !Otal de caiia molit!a por el lngcnio del 50 al GO% provienc de calla emttprnda a los 
eolonos. Pnrn el caso de Ia zafra 20001:!001 el 5!% d~ Ia cafin molida fue eomprada a los 
colonos. l::n esa misma zo.tra, Ins toncludas aportadus par lo~ eolonos se redujo un 19%, 
producto de Ia decisi6n de algunos colonos de dejar de seguir scmbrando cafta y dedicarse 
a orros cultivos en dondc obruvi~"I:m mejores beneficios. Y ntros que debido u Ia di=cia 
al Ingenio San Antonio decidieron vender su caila a uu !ngeoio mfu; cercMn. 

4.1.2.2 Proyecci6n M Ia cai'ia molida pur el ingcnio' en cl cuadro 9 sc presenta !ali 
proy~ccioncs de Ia.~ tondudas de calla que procesu d ingenio, en donde y "' I 02,746 x + 
S53,090 con un R 2de 0.84. 

Cundro 9. Proyecci6n de Ia demn!H.l:l de cafia del ingcnio para cl peri()dO 2001-2005. 

Aiio 

2001 
2002 
2003 
2004 
2005 

c~ 

<m 

955,836 

1,058,582 
I, 16!,328 

1,264,074 
1,366,820 

Los datos d~ Ia demand a de caiia del ingenio proycctada segUn Ia funci6n y"' 102,746 x + 
853,090, indican una tendencia Iim~ul ~recicnte. Esta :funci6n e.xplica el ~4% de Ia 
variaci6n mml. Segi•n Ia funci6n, cada a.ilo lu~ volllmenes d~ caiia molida van ir 
aumentandu 102,746 l a partir del valor del ai'io 2001 (955,836 t) hasmllegnr o. alcanzar 
1,366,820 1 en e! ailo 2005. 

4.1.2.3 Precio~ del Tn~enio San Antonio; Los precios pagndos por cl !St\ se fijan 
anualme•1te y no varian u lo lurgo de !a zafra. Los ajustes anualcs se hacen bns~ndose en 
el predo del az\Icar en el m~rcado mumlial. Sc rcaliza un e:ilculo de un preciu promedio 
pondemdo, sobre Ja base del precio 11~tu de exponnci6n y c! prccio neto del merC<t<lu 
nacional. En el ancxo ~ .~e puedc observar un cjemplo para enlender mejor el c.tHculo del 
precio de liquidaci6n del ingenio. 

Se realiw un njuste al prccio de liquidad6n de acuerdo al rendimiemo en Iibras de azUcar 
por toneluda de caii.a qu~ II ega aJ Tngenio. 



,_, 

El prccio que dehe r~cihir Ia cmpresa par !a caiia que reciba d ing~nio, scri p<lgllilo de !a 
siguiente manera: 

a) Un rercio (113) n los 15 dins despuis de cortados Ia totali<lai.l d~ los lmes o plantfos 
de calla de Ia !inca propiedad de lu emprcsa. 

b) Un tercio n los 15 dius despues de K"l11linada Ia zafra ~~~ el lngcnio San Antonio 

c) Un terdo, Ia ultima part~ o sea d pngo final, sc har3. entre los meses de Junia a 
Ocmbre, fecha en Ia que ya sc lm d"t:ctuado las ultimu; ventas de Ia zafra 
correspondientc. 

En el cuadro I 0 se puedc obser•r.rr los nivcles de precios de liquidaci6n fmal pagados por 
cl !SA a los colonos. En Ia zafra 99f00 se tuvo uno de los precios m~s bajos, debido a Ia 
cafda del precio en el mcrcado internacional. 

Estos precios han tenido vuriaciones a traves de los aiios, algunos sttbc y en otros bnja, 
perc, a partir del aJ1o 1998 al 2000 Ia tendenda ha sido a !a haja. El promedio durante los 
Ultimos 10 aiins ha sido de 14.62 US $/t eon una desviaciOn ~~t:indar de 2.22. Los 
pron6sticos de ~mpkados del ingenio es que a mcdiano plazo s~ mamen~a el pr<:cio entre 
los 12 y 13 US .S/qq. 

Cuadro 10. Pretios por tondnda de cm1a en <;[ lngenio San Antonio. 

Zafras 

1991 
1992 
l99J 
1994 
1995 
1996 
1997 
l99S 
1999 
2000 

Prnmedio 
D~sv. Estan 

Predo 
fUSSi/t 

13.S7 
17.02 
16.94 
17.02 
15.70 
14.81 
14.99 
13.35 
10.50 
12.00 

14.62 
2.22 

Fuente: El autor en base a datos del lng~nio Sant\ntonio. 2001. 
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4.2.3 Dispnnibilidnd de u.~umo~ 

.1.2.3.1 Agu<~: estc facwr cs uno de los mUs limitantes en Ia producci6n de cru'ia. E1 
proyccia serli de calla de sccano, pur lo eual uo ~c contari con ricgo. El suminist:ro de 
ngua estaro en depcndcncia de Ia precipituci6n pluvial de ln zona. La rmcn cuenta con una 
precipitaci6n promedio de I 000 mm ~muales, disrribuidos en Ia epoca. de in1~erno. 

4.2.3.2 Praducto;c quimicos: los fettiliwntcs y peSiicidas cstim disponiblcs en Ia zona, 
hay vruios distribuidorcs de estes productos. En el siguiemc cuadro se presemnn los 
requcrimicmos de productos quimkos por manzanu de caiia. 

Cuadra 12. Requerimicntas de pruductos quirui~as p<1ra Uilll IllliUZillla de calla. 

Producto 

Ferti!W.nte 
Urea (46--0·0) 
Hcrbieida 
Gcsapa." 
2,4-D 
Tnsecticida 
Lorsbnn 
Rutidda 
Stom1 

Unidad 

qq 

lb 

" 
lb 

kg 

Can!id.ad 

' 
3 
2 

24.5 

2 

4.2.3.3 Mano de ab'"": Iu mano de obra pcrmanentc no representa un problema yu que sc 
necesita pocns personas paru curnplir con cl pwyecw, Ia mano de obra temparul para Ius 
actividades del campo c~ disponihles cerea de Ia 7.0na. La manu de obra que sc 
rcquierc para las acti\~d~dcs de cumpu sc demllan en d siguientc cuadro. Los datos sc 
obtuvicron de Ia informaciOn de producci6tl proporcionada porIa emprcsa. PAY CO, S.A 



Cuadro 13. Mano de obra tcmporul para una manznom de calla. 

Actiyidad 

Siembra 
Herbicida Pre-emergentc 
Herbkida Pnst-emergenle 
Jnsecticida 
fenili7..ante 

Deshic,ba Manual 
Rondos 
Raticida 
Cosecha 

Jornal 

' 0.5 
0.5 
0.5 
0.5 

3 
I 

2 
9 

4.2.3.4 ,i\Iedios de comunkadUn: In fmca cuenla con caneterus de ricna que rcdben un 
mantetllmit<IUO por pane del lngeniuque lucgo se les desc"ema a los colonos. '{ s~ c\lcnw 
con caminos intemos para c1 acarreo de la cai1a cortada a Ia fabrica dcllngcnio. 

4.2.4 Procc~o de prQduc~i{i:o 

La informaciOn utilizadu en cste estudio esta husada en producciuncs y rcndimicntos 
promedios scgUn cstadisticas de Ia cmpresa I' A YCO, S.J\. en Nicarngua 

4.2.4. 1 Est:1hkdmien to de 1rt pl:mtaclOn ( :tiio 1) 

Tndas Ius acdvidade~ de preparaci6n de sudo~ y mantcnimiento de Ia planwci6n de caiia 
de azUcur de Ia cmpresa PA YCO S. A. seriin realizadas por maquinaria alquilado a 
negocius que prestun estos servicios ugrfcolns end Iugar don de ~e ubica Ia emptcsa. 

Subsolado: Prim~-rament~ se realiza un pasc de ~llbsolador para destruir capas compacttJ.S 
que impidcn e\ desarrollo radicular de Ia planta. Pam es\ll labor el tractor con su 
implemento subsnlndnr puede hacer 15 rnzldla n 40 minlnu:. 

l{a;;trcado: sc realizan con do~ tipo.~ de rastras, un pasu de m.<tra pcsada y dos p!i.Ses de 
rastra liviamt, pam prcparnr el suelo para la siembm eliminando terranes grnndes y fonnar 
particulus pequeilas. El trllctor con Ia rastm pesnda o conodda cornu romplonn pttede 
hacer 10 m:ddia o 1 hr/mz y ill mstm liviana unas 25 rn:ddia o }() min/mz. 
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Surqueo o rayado: cl surqueo es pura abrir los surcos donde se depositaru Ia semilln 
(tallos de ctlilu). EI surcudor es un implemenlo con dos picas que profundizan unos 20 u 
30 em. Ellrw.:tor con so implemcmo surcador puede trabajar 25 mz/dia o 30 min/av_ 

Distandnmicnta de sicmbra: e) distaru:iamiento rna~ emn(>n que se utili7..a es una 
separacilm entre surcos de 1.5 my 0.50 m entre planta par-o. ua tmal aproxinwdo de 9,330 
plantas por manzana. 

Semilla: e! lngenio Snn Antonio euenta con los semilleros y provee Ia scmilla de Ia 
variedad que clio~ dispongan, a los colonos en Ia ~poca de siembra. Para cl proyecto sc 
milizam Ia CP-77. Se utillzur-4 7 t/mz pru-a un total de 4,200 t que requeririt el pro)'Ccto. 
Se requierc de 1.2 \~ajes por manzann que en total sumarian 720 viajes. 

PAYCO S. A. pagar.l. una tonelada de caiia comerdal por cada tonelada de semilla 
recibida. I! I tonelaje de scmilla recibidu se pa~ar.i al I ngenio L'Jl tres anualidadt:S. Es decir, 
que en los primeros tres afios del prD)'~do, del totnl de toncladas de caiia que entregue Ia 
empresa se le descontnrUn 1,400 t anuales. Para ~j~mplificar es!O sc prcsenta d siguiente 
cuadro. 

Cuadra 14. DeducciUn de l:l c:liia utilizadn para semilla por b emp~sa J>,\YCO S. 
A. 

Conceplo 

tiuea (mz) 
Rcndimienlo (tfmz) 

ProducciOn (t) 

Deducci6n (t) 
Producd6n neta {I) 

l 

600 
ss 

33,000.00 

1,400.00 

3!,600.00 

Aii.os 

2 

500 
50 

36,000.00 

1,400.00 
34,600.00 

3 

600 600 

50 60 
36,000.00 36,000.00 

1,400.00 

34,600.00 36,000.00 

Siembr~: Ia semilla s~ di~tribuye en Hnrna manual, para lo cual sc necesita mtmo de obm 
a Ia que ~c lc paga pur surcos sembrudos. Un hombre puede sembrar 3 surcos I dfa, pam 
complcurr unB manzann qne es de 25 ~urcos se nccesitarfan S hombres/mz. 

Apli,.d6n de Insectidd:t ~1 suelo: a! momento del surqueo sc rcaliza !a aplicaciOn de Ull 
insectidda, Lorsban (Ciarpyrifos), pam el control de vlll"ios tipos de inscctos. Se utilizan 
24.5 lb del producto pur mo.n7.allll. Ln •mmo de obra que se requicre es de un homhre para 
que coloqu~ cl producto en lm; tolvns que tienen ci implemento surcador. s~ cukula que 
se requierc de 0.5 hombrcJmz. 
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AplicaciUn de Herbid~u; se realiz:m tln~ aplicadnnes de berbicitla. Ia prc-emcrgenlc con 
el fin de que Ia cafut no tenga una eompetencia pr>r parte de las malezas al momenta de 
emerger. Y una post·cmergentc cunndo ya el cu!tiYo ha desurrollado y hny mucha 
presencia de malezas. 

La apiicaciUn se haec con bombas de mochila. Se hn~o: una me7.dn de dos produetos. Esta 
contiene 2 lt de 2,4-0 mas 3 lb de GeRnpax (Ametrina), esta mczd!i. controln dicnzmente 
las ma!ezns y es Ia que resulta mUs econ6micn. Ln rccomendaci6n es 7 bombaslmz, ~e 
utilizacln bombas 1\·IATABI de 12 It, Un hombre puede nplicar 2 mz/dia, par Jo cual ~e 
requerinl u~ 0.5 hombre/m7-

Fcrtilb~~ciOn; Ia fertiliznci6n en Ia c:u1a se vn a rcalir.nr entre los 40 a 60 tll<lll dcspues del 
<:!>tablccimiento, aplicando + quinta!es de Urea (46-0-0) como fuente de Nitr61:enn. Con 
anteriores cstudio en el lngcnio San Antonio, llc~;uron a Ia condosi6n que los suelos de 
esa zon3 tienen nivde~ altos de F6sroro y Potasio, por Jo llulto nose hace necesario Ia 
aplicaci6n de una f6rmula completn. El tractor con su implcmento abonador pucdc 
realizar 25 m7Jdia o 30 minlmz. 

Cultiyo; csta actividad titne e1 objetivo de realizru- un control wcdnico de las mnlczas. 
Se progmman dependicndo de las nbservnciones en cl campo del grado de ataquc de las 
malezas, cl nUmero de cultivos pttede ocr do: Ull(} ll tlos por ciclo. Un lruclor COil el 
implemcnto cultivadnr pucdc rcaliznr 20 m:ddia o 30 minlmz. 

Deshlerlla manual: l"S otra forma de conrrolar las malezas, y pucde disminuir los riesgos 
de resistcncin a los hcrbicidas. Para esta (l.L\ividad ~e utilizacin 3 hombres/mz. 

Ronda o Boqueteo: ~~lu consiste en una limpieza manual de las entrada'l a los surcos de 
cafia, pam cvitar posibles iucendios nccidenrales y pnra eliminar plantas hospederas de las 
raws. Pare estaactividad se neccsitarn tlc I hombrelmr~ 

Raticidl!; se realiza una aplicaci6n de un producto raticida para reducir el ntlmcro de 
ratas. Sc utilizani Storm, a una dosis de 1.5 kglmz, empld.ndose 2 hombres/mz para 
distribuir Ins p::llets. 

-1-.2A.2 ,\lanlenimiento de Ia p\l!ntncl(m (Aiio- 2- +) 

A partir del segundo ni\o cl manejo de Ia c:illa cs similar, soln ~c evita Ia pr<:paraci6n del 
rerreno, el resro de las nctividadcs sc cominllan real i7.audo. 

Luego de \a cosccha en el primer ciclo, se realiznnl un desapnrque con cl objetivo tle 
ejercer tul control sabre In saliva (Aeneolamia sp.) ya que las lurvo.~ quedan e.xpuestas a 
los rayos so lares y a depretladores. 

,..., 
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Se continuu con las labores de cullii'U. fenilizaci(m, hcrbicida, dcshlerba, limpieza de 
rondas y raticida. 

4.2..5 Prndueci<in 

La producciOn se iniciu a los II mcses de establccida Ia plantaciOn, con un rendimiento 
de 55 toncladas por manzana. Para d segundo, tercer y cuarto Mo los rcmlimientos ~e 
mantienen en 60 tlmz 

-l-.2.6 CosccWl 

La "llSt:cha )a reali7.)]11\ cl Ingenio San Antonio, Estc prestnnl los serv•c•os de corte 
manual y acaneo de ](I caila hastn In fabrica del lngenio. Este ~ervicio ~e lc curgmli a 
PA YCO n su c6digo de cuenta corrieme respectivo y :>t" cobrar:l deduci~ruloselc el valor 
tmal. del mismo en el pago parcial subsiguiente de los trcs en los que se le cancdani cl 
valor lu\al de Ia cml~ entn::gada allngl-nio por PA YCO S. A F.! costa de este scrvicio sc 
ajustanl dcspu.<~ de t1nalizada In zafra, una vez establccidos los costas reales 
corrcspondientes. 

El coslO por servieio de eosecha ya iucluye lu~ sen'ltlns de pcsado y descarguc, 
mantenimiento d~ cruninns, control de fuegos y atros que dcben prorrotco.rse en Ia 
totalidad de Ia calla coscchada y molidu durante Ia zafra, de acuerdo a Ia proporcionalidad 
de la cai'iil cntrcgada por cada colo no. 

El Ingenio, corU~rd y har.i el ac:mco de Ia caiia de PA YCO S. A, tratando de sujetarse a 
los progrnmas de feclm de corte. dispu.estos por cl lngenio. EI lngenio a\'isar:l. con Ia 
debida anticipaci6n a lu empresa, Ia li::cha en que se Ie practicuni e! cone de clliia y los 
ajust~s que pudieran durse en el desarrollo de 1:! zafru. 

Las cmrcgas de caiia, sccin efectu~dus por la emprcsa, a medida que se lo vayu indican do 
cl IngenirJ. 

Para Ia labor de cosecha segUn datos proporcionailos por Ia empresa, un hombre puedc 
eonar en promedio 7 t, por lo cual si ~e riencn rendimiemos de 60 tii!lZ sc requerini.n 9 
hombres pnra eosechar una manzatru de caiia de azlicnr. 

-i3 ESTUOIO ADJ\ITN!STRATIVO V LEGAL 

Este estudio traJ.a de dcLenninar los aspectos kgales que ofccran el d~sarrollo del 
proycc!o, nsl como i.l~ternllnar un~ cstructum organizativa mas udecuada. En ha•e a esta 
estructura sc calcularan los gastos ~n ndminisu-aci6n. Se tmtan los aspectos tdacionados 
con !a lcgisluei6n !aboral. 

~I 
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..J-.3.1 Lcgislaci&n labor:~!: para entcnder mejar estu, se consulto cl C6digo del trabajo d~ 
!a RepUbli~a de Nicaragua. 

43.1.1 Slllario: El articulo SI en el Undo IV, capitulo I del c6digo del trabajo de 
Nicaruguu considera salario a Ia rctribuci6n que paga d empll'ador al u:abajador en '~rtud 
del contrato de trabajo u rdaci6n lahnml. 

4.3.1.2 Sulurio ordinario: En el articulo 84, titulo IV, capitulo I menciona que el salario 
ordinaria es el qu" dcvenga el tmbajador durnnte Ia jornada ordinaria que est8n 
comprcndidos ei salario bilsiw, inccmivos y eomisioncs igualmcmc las horas cxlr&S. 

4.3.1.3 Salario mfnimo: Scglln d articulo 85, titulo IV, Capitulo I salario minimo es Ia 
menor retribuciOn que debe perdbir cl trabajador por los scrvicios prcstadns en una 
jornada ordinaria de trabajo, de modn que lc ascgure Ia satisfacci6n de las necesidades 
blisicas de wtjefe de familia, siendo en Nicaragua de US S l.JJ. 

4.3.1.4 Prcaviso; En cl articulo 33, titulo V, capitulo I se estabk~e que en el cnso que el 
empleado y empleador lmn flilllado un contrato laboml, Io pucden abolir par ambos !ado~ 
medinntc un premiso notificado segUn d liempo que tenga de laborar en Ia cmpresa de Ia 
siguiente manern: 
a) lvlenos tres mese~ = un dla 
b) Trt:s a seis meses = una semana 
c) Seis mcscs a un ailo = un mes 
d) lvlas de dos ailos ., 2 mcses 

Despues del preav:iso toUo lntbajador tiene derccha a un dia par semaua remunerable pam 
buscar tmbajo. 

-1..3.1.5 Ces:1nllli: En el :miculo 96, titulo V, capitulo I, se estabkce que si cl empleador 
despide at cmpleado, debcri dark un avi~n eon trcinta dias de ant:icipaci(m y debcr:i 
propordonnrlc el auxilio de ces;mtia o indernnizacilin. 

En el aniculo 96 ~e propane que si el trablljador cs de~]Jedido scni iodemnizndo seglin cl 
tiernpo que hnya laborado en Ia o:mprc~n de acuerdo niU3 siguientcs reglas: 

a) de In:$ meses a menos de seis, sc pagara el cquiyulente a die~ Ufas de trahnjn. 

h) Mayor de seis pero mcnor del af1u, d equivalcmc n 20 dias de trablljo. 
c) Mayor de un ailo, un mes por cadu wlo nabajadu. 
d) E.ste bencfieio se debe pagar atmque el trabajador pase a l.rabajar a otra empresa 

inmediatamente. 

'I 
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4.3.2 Lcg1slad6n tribut:u:i::t 

Se imponc un impu~slu ~obre la ren111 (JR) que corresponde al 25 % de las utilidades d~l 
periodo puru empresas con personerin ju.ridica. 

.4.3.3 E~tudiu urg-.miT.ncionai 

Este estodio ticnc d objetivo de dctenninar d organigramn pnrn la rcnlizaci6n del 
proyecw, [ll;! como los gastos de en pcn;onal y administrnci6n. 

Dcbido a! tipo de proyccto se determinli que nose requiem de una organigrama complejo. 
Figura l.Solo sc nccc~il.llrn de Wl cmpleado fijo qu~ ~era el encnrgado de vigilnr Ia finca. 
Para Ia.> IHborcs que se requicmn se contratm:i emplcadQ~ que desempeficn csa 
actividades. 

Junta Directiva 

Gl-rcnte General 
. 

I 
Contabilidad Administrador de 

C<mJPO 

/\'I an dador 

lvlano de obrJ 
temporal 

F~ra 1. Organigramu tlel pruyccto. 
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-+.3.3.1 .Junt:~ Directh:u: son ln.~ propietarios y los eneargados de apnrtar los eapitales de 
Ia emprcsa. Son los encurgados u~ t!ecidir por los o~jetivos y misi6n de PA YCO, S. A. Y 
tienen que buscar finnneiamiento p:m1 las actividm.les de Ia empresa. 

4.33.:2 Gerente general: el gerente sera el encargado de realizar las pluneacione~ 
teenica.> de las acth~dndes involucrndas en desarrullo de Ia pmdncci6n, es eJ rcsponsabk 
de firmar el contra\o d~ vema con cl lngenio y de supervisar que so cumpln In cntrega de 
Ia caiia. 

-+.3..3.3 Cunt:lbilid:~d: ~c comari con un contador y una secrcturia que asista al comador. 
Se encargru-iin de llevar loslibros cnntnblcs de Ia empresa, los regi~tros, elabornr informcs 
que apoycn el proccso de tonll!ll de decisirmes, rcalizar d pago de fncturas y Ia 
deelaraci6n de impucstos de Ia empresa. 

-+.3.3.4 Administrndor: seci el encargado de supen•isar las !abort'~ en ci pmceso de 
producci6n )' dirigir a to do ei perwnul uti!izado en las acti\~dades de campo. 

4.3.3.5 i\bndador: seni c1 encargudo de vigilar Ill linea y velur por los bienes y el 
cultivo. 

4.3.3.6 i\lano <.fe obr~ t~mporal: esta se utili;.;ani en las Iahores de siembra, yen todas Ia 
demis nctividades de mnntenimicnto de la caiia . 

• JA ESTUDIO FTh'AJ\'CIERO 

En el E~tmlio financiem ~e rccogi6 informaciOn cle los esludios tecnico y de mercado, y 
se elabomron los fluja~ tie caja pm~·ectados. El objetivo de este es\udio fuc evalllllr Ia 
rentabilidnd de Ia actividad. 

-1.4.1 Determimtcl6n de lns inyersiones 

Las invcrsiones sc definen como e! conjunto de bicncs tangibles e intangible, que se 
utili7.ll!l en cl proccso productivo, directa o indirecramente, cuya '~da Uti! supem w1 
periodo comab!e. En Ius invcrsion~s esuln asociadas tres aspccto.~ fundruncnu\lcs. La vida 
Uti!, es el pcriotlo de ticmpo en que un nctivo se considera efici~n(e sin que sea ncccsario 
reemplazurlo. La deprecinci6n, cs d tlesgaste que sufl:cn los distintos bienes de capital 
d"bido a su utili7.aci6n en cl proceso productive. Es imponame pnrque funcionu como un 
escudo fiscal, aJ reducir Ia earga impositiva sobre las utilidades. Cs un costo no efectivo, y 
e:< ei imico en este tipn que se torna en cuenta en el flujo financiero. 

En el campo es necesarin realizar invcrsiones en cl establecimien\o de Ia plnntnci6n de 
cai'ia, esto induye Ia pr~paraci6n del suelo, sicmbra y la aplicaci6n del ins~cticida aJ 
suelo. 

., 
I 
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Sen\ nccc.~ario Ia compra de 20 bombas de u1oehlla, marea l.,.Jatabi de 12 It para las 
aplicacioncs d" herbicidn. La ultima inversiOn s~r:i Ia compra de una mntncicl~u• para Ia 
supervisiOn de las laborcs de campo. 

El proyecto requiere de las siguientes inven;iooes. 

Cuadro 15. Resumen de las invcn;iones iuiciales del proyecto de caiia {600mz). 

Item 

Estableeimiento 
J\Iotociclcta 
Bombas de mochila 

Total invcrsirmes 

Co;to total 

I ,248,630 
27,000 
17,000 

1,292,630 

2,000 
1,260 

95, 751.ll 

Cuadro 16. Costo de c.~tablccimiento en cl pruycdo de t:aiia 

Crmcepto Unidad 'i'otal C1>sto Co~to 

unid:ldes unitario tu tal 

AN'O 1 
Preparnciiin del sudo 

Subsolen = GOll.OO 220.00 132,000.00 
Rastra pesada = GOO.OO 220,00 132,000.00 
RastJa !iviuna(2 pases) = 600.00 I 15.00 13S,OOO.OO 
Surquco = 600.00 I I 0.00 66,000.00 

Acarreo de semilla 
Transportc I'Ja;es i20.00 579.00 416,SS0.00 

Siembnt 
Mano de Ubra surcos 15,000.00 !0.00 150,000.00 

Inscctiddu al sutlo 
Aplicad6n = 600.00 50.00 30,000.00 
Producto = 600.00 306.25 183,750.00 

Ton.\ Est<!hlcdmiento l ~4~.630.00 

Casto tolal 
uss 

9,777.7B 
9,777.7S 

10,222.22 
.J,SSS.S9 

30,8SO.OO 

1 l,lll.ll 

2,222.22 
!3.61!.11 

92,.1-91.11 
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Cuadro 17. Resumen de las dcpreciacione~ de l::t~ iuvcrsioncs del proyccto. 

Item Monto Vida Valor Depree. Depree. 
Uti! rc~idual Annal Annal 

(ciinlohas US$)_ 

Establccimiento 1,248,630 4 0 312,157.5 23,122.78" 
lvlotociclem 27,000 10 5,400 2,!60 160 
Bombou; de mochila 17,000 5 0 3,400 252 

Totul 1,292,630 5,400 317,717.5 23.534.7::1 

-i.-i.2 Financiamienlu 

L(l cai'!a de azUear cs un cultivo que ~'Illpie~.a o gcnerar ingresos a partir de los 10 o 11 
mcscs desde su siembru. Durante el allo 0 o arnmque del proyecto es cu~m.lo en el campo 
sc establece ]as parcelas. Se recurre a finnnciamicnto para cubrir las inversioncs, hu:;ta 
que c! cultivo genere ingresos y el proj•ecto sea auto sosrenible. 

Se deterrnimi que se finunciaci un 70% de In inversiOn inicial con un prfsmmo de Ia 
bancn privada y Ia parte restante, con apmies de Ia cntpn:sa El pristamo lo otorganl t:! 
Bunco de Am eriC!! Central, a un plazo de Ire~ ui'i.os. La tas.a nctiva de cstc plistamo es de 
15 % anual. La frecucnciu de pagos para Ia amortizaci6n del principal .~enla.nual. El otro 
30 % serJ cubierto con uportes de la empresn. El costo de este capital es un costo de 
oportunidad y su efectu ~e induyc en Ia ta;:u de descueuto. EJ costo de capital representu 
110 nspec1.0 importante a considerar cUllildO se est:i seleccionando Ia tnsa de d=uemo o 
tasas de imerts apropiad~. Sin embargo, cste valor ram ve4 se habnl de conocer con cierto 
grado de precisiOn y si cxisten diversas al!cmatil·as (Kay, 198\). Para n1.1estro an:llisis, se 
tomo como costa de oporlunii.lo.d la tasa pasivn mi\s baja en Ia banen privada, que es del 
10%. 

Para los demis ailos no sc utilizar:i aportes propios ya que sc comani con un plan de 
habilitaci6n de cail.a .~n d cual el bancn finaocin 10das las actividudes de mamcnimiento 
Ue Ia plamaci6n y estos prCstamos a cortu pla:w que rienen una msa de intcn.'s del 1:5% se 
Cll!lcdan el mismo ni\o. 
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.f..:l-3 Estirnnci6u de lu~ costos 

Se estabkdo:ron los costas por cada nctiv:idad, scgUn ei ordcn cmnol6gico en el que se 
van prescntando, Agrupar los costas de esta manera facilita el control en las dcsviacioncs 
presupuesmrias. 

Estos costas incluyenlus o:gresos ~n c!lda actividm.l de las diferentes el<!pas del pmceso de 
produccic'm utilizados en carla ai'io del proyecto. l)cl segundo nilo en ade!ante se realizan 
las mi~mus acrividndes, que represCntan el mantenimiento de Ia p!nmaci6n de cafla. 

El alquiler de las tierras tio:ne un co~tn de US S 70/mz. 

En el anexo !2 se prescnU\rl en detalle los eostus de producci(m para el proyecto de 600 
mz de c:u'ia de aztic;.<r. 

Cmtdro 1 S. Re:sumen de costm. del proyecto para 600 mz y por cada aiio. 

Coneeplo tot.ol Co>!<> total Co>W uuit 

Prepar"ciOn de]suelo 468,000_(1(1 34,666.67 
Siemhra 566,880.00 41,991.11 
ln>eaidda ot >uelo 213,750.00 l5,S33.JJ 
Apli1:0d6n llorbidda Pro:-
emcrgeme 2i0,000.00 20,000.00 
FertiliZllci<\n 430,800.00 31,911.11 430,800.00 :l!,911.11 53.19 
Cultivo 132,000.00 9,n7.n 66,000.00 ~.SSS.S9 8.15 
Doshierb• />.Jaaual (2 [lf!SeS) !08,000.00 ~.00~.00 !OS,OOO.OO 8,00U.OO !3.33 
Raricida I 12,1!00.00 8,35.5.56 I 12.~oo.oo 8,355.56 13.93 
Do.."'porquo 66,000.00 4,88S.S9 S.IS 
AplicaciOn I lcrhicida Pmt• 

t•rreno 

' 
n " 
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4.4.4 Esfunaci{in d~ los Inwesos 

Sc comenzani a tener ingn::sos de;;de eJ primer ailo de estab!ecid:t Ia cana de azUcar. Los 
rcndimientos qu" ~e obtknen son de 55, 1/mz pnra el primer aiio y de 60 tlrru; para los 
otros rres ailos. Los d~1os de rendimienlo se determinaron en base a rendimiemos 
obtenidos en aiios nmcriores porIa empn:sa. 

No sc utilizaron los prccios obtenidos en d um\Jisis de regresi6n, yn (jue el modelo no 
exp!ica una buena parte de Ia variaci6n de los precios en ei tiempo. Tomando en cucnln 
Ius ub~erYacioncs del mcrcndo y cspcctatiya.s de empleados del lng~niu ~e decidi6 tomur 
d precio base del rn1o 200012001, 12 US Sit, porn rcaliz:ar los amilisis Jinancieros. 

El cuadro 19 muestm cl resumen de los ingrcsus por vema de ca~o durante Ia '~da del 
pruyecto. En los 1res primcros ailo;; Ia producci6n neta se w rrtlucida por el pago al 
Ingenio de Ia caiia utili:-..uda en )a siemhra durnntc el primer afio. Son 7 t/mz, para las 600 
mru1zanas son 4,200 !One Iadas a pagaw:: ~n los tres prlmeros afios, l ,200 toneladas cada 
U110. 

Cur~dw 19. Ingr~sus pur venm de Cm'ia al t ngcnio San Antonio ( US S). 

Item\ Afto 1 ' 3 4 

Producci6n neta (t) 31,600 3-!,600 34,600 36000 
Precio/t 12 12 l2 12 

Ingresos totales 379,200 •115.200 415,200 432,000 

4.-!_'i Ga.<Tr:>S de admioistr.!d6n 

Se comani. con un Gcrcnu: g~11eral Administrndor, Contador, Seerctaria y i\landador o 
Gunrda, coosiderando en S\L~ sa\arios el pagu tk las vacaciones, nguinuldo y s6ptimo dfa. 
Tumbien se tomnn en cucnta el gasto en Ja provisiOn del guurdu que incluye granos 
bD.sicos que se Ie ~ntregani.n mensual mente. 

1\qui sc considcran los gastos en scnicios b!lsicus, dectricidad, telefono y agua. En total 
Ius gastos en administmei6n suman una camidil.d de US S 22,36-! por wiu. Los detalles se 
muestrau err ei ane.~u 14. 
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+.4.6 T<~sa de descuento 

I..n tasa de descuento cs ei !il.ctor que se utilizn pam actualizar flujos futuros. Se empl~a 
pam podcr reflejar el cambio del valor del dinero en el riempo. Acl\lali.zando los flujos 
qut: tienen diferente ''alor en c\ riempo es Ia im.ica forma pam po1.kr ~umar esiOS val ores y 
eomp= el total de ingn::sos )'total de e~:re~ns del proyecto. 

La tasa de descuento sc cn!cul6 ponderando ci costo de los r:apil.a!es totale.~ que participan 
en el proyecto. En d caso de los capitalcs propios, se utilizo Ia tasa pusiva mas baja que 
paga Ia banca privada en e! pais. En los capitales extemos, sc toma cl costo como Ia tasa 
net iva a !a que se hb:o d pn~stamo. Este dinero sc linanciara a una tosn de 15 % anual. 

Cu:1dro ::!0. Cit!clllu cl~ I:! tasa de de.<eucnt<> pnrn el proyect!t de c:~fta. 

o~scripci6n 

Finnndamientos 
Apurtes propios 

Co~to pondcrado tot:~! 

Costo del Co:rrecci6n 
financiarnicnto por Efcctos 

tribublrios 

15% 11.25% 
10% 

%del 
financi:~miento 

total 

70% 
30% 

Costo 
pondcrado 

7.87% 
3% 

10.87% 

.... 
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-1-A .. S £v>duad6n Financicra 

Se utilizurnn una scrie de medidas fimmcieras pam In dctcrrninuci6n de Ia rcntabilidad del 
proyecto. e~tas varinron dcpendicndo del et1fuqu.: o del tipo de flujo rroyecmdo 
analizado. 

4.4.8.1 Opci6n ~in finaneiamlento 

-YA1"i: cs Ia di±L"rencia entre los ingresos y C!ifCSOS traidos a valor presentc y que 
rep:resenum el c.xcedemc que e! invcrsionista puedc obtener con respecro a Ia inversiOn. 
Calculadu u una tns~ de 10 %, tasa que no incluyc el costo del financiamiento, sOlo d 
costa de oportunidud de In emprcsa, d VAN resulto de US$ S3,1i44.92 lo cual indica que 
es conveniente el proyccw en relaci{m con cl costa del capital in \'t'rtido. 

- TlR: "5 Ia msa o COSIO del capital que haria que el VAt'! rcsultara cero, haci<:ndo no 
recomendable el proyccw. Para cl proyecto de caiia Ia TIR fue de 43% versus un costa de 
capital de 10 %. Esto quiere decir que cl costo d~ los capital~~ tendria que numentar un 
330% parn que e! proyccto de jam u~ ~cr una invcrsi6n atractiva. 

- Plazo de recnpcrncirin: este rcprc~cnta el momento a Io largo del periodo de cvaluaci6u 
en que ei proyecto arroj~ saldos de caja acumulados positives ( Sapaag )' Sapnug, 1995). 
Se recomienda que este periodo ~e eulcule con lo~ valores aetuali:>..ados para que sea m>ls 
aplicablc. Pura cstc cuso .se da en cl ail.o 3, en cambio calcu!Andolo con cifi"as no 
actualizmlas seria en e! aiio 2. 

- Relaci.Jn Bene.ficin I cQ~to: este cs un indicador de Ia sensibilitlad del pmyccto. Es Ia 
relaci6n ettlre los ingresos to tales actmdizados y los cgrcsos to tales actualizatlus. Para estc 
caso r~sulto de LI2, to cual nos indica que si nu.estros egresos se incrementan en lUI 12% 
el proyccto dejaria de ser una opd6n de inversi6n rentable. 

4.4.8.2 Opci6n con finnncirunicnto 

- VA.i\': pUl'll este caw d VAN result6 de US S 4S,S5S.67. Es decir, que desde el pun1o de 
vista del cmpresario, el httho de que 1erceras persona;; aponen fondos que de o1ra forma 
tendria qu~ cubrir con su dinero, n:~u](a rentable pnra cl interes de Ia empre~a. 

- TIR; con e1 financiamicnto Ia TJR se clc"a, Jo que indica un apalancamiento financiero 
:llto (52%). De esta mancra, los co~tos del capital 10wl tendrian que aum~mar en mas de 
373 %pam que el proyceto deje de ser rcnmble. 

- Periodo de recuper.ld6n: ei pcrindo se mantienc en recuperar Iu inversi6n en el afio 3. 



4.5 An~Ii~i.'\ de Sensibilidad 

Pam c! amilisis de scnsibilidad se tomaron \~.uios criteria> a evaluar y sc cn:aron dos 
siruaciuncs posible.~ para cada criterio, una fuvorabk y orra des favorable par-.1 cl proyecto. 
Los critcrios seleceionmlos fueron aquel!os que afectan en Iilllyor proporci6n cl desarrollo 
del proyeeto, como cs el caso dd precio de Ia tonclada de caiia que ddcrrnina los 
ingn.oo~. Dentro de los cgrcsos se escogiO al costa c.l~ cosecha, ya que cs d que representa 
mas del 47% del total de egresos. Ln producci6n tambien cs dcterminante en los flujos 
del proyccto. Como Ultimo criuerio sc uriliz6 Ia combinaci6n de las variacioo~s del precio 
por tonelada y Ia producci6n. 

Para Ia sitUllci6n fa\'lJruble en cuanto n prccios de Ia caiia ( aument.o en 1 0%) resulta nn 
VAN de US S 180,760.58 con nnu TIR de 77%, esto represent!\ un aumento dd 116% y 
79% rcspcctivamentc. En cambio en Ia situad(m desfavornblc ( disminuci6n a US $ 
10.50), resultU un \'1\N de US$ (37,7-1-9.66) con \UJa T!R de (S%), represcmnndo una 
disminuci6n dell45% )' 119% respeclivamcnm. Esto nos indica que cun una disminuci6n 
del 13% en ei precio de Ia toneladu de cail.a, llegnndo a 10.50 que es e1 pn:cio rrnl.s bajn 
reponado en el ingcnio el proyecto dejaria tl~: ser renmble. Por lo tanto es bastant~ 
riesgoso end caso del prccio. 

Para cl cuso de Ia praducci6u, Ia siluuci6n favorable de aumentar ~n 5% Ia producci6n, 
resulto con un V AI~ de US S I I 0,634.93 y unn TIR de 53%, lo cual repr~~enta rut 
aumento del 32% y 23% respectiwuneme. En Ia situaci6n de~lhvorable, di5minuci6n de Ia 
producci6n en 5o/o. dio un V,\,"l: de US S 56,65-l.86 con una TIR de 33%, esw represenw 
tma disminuci6n del32% y 23% resp~ctivamentc. 0 sea, Ia producci6n obtcnida en cada 
afio pu~u~ disminuir haota 5% y ser rentable todavfa. 

En cuamo a! costo de Ia cosecha, lu situaci6n favorable de disminuir el costo (10%) par 
mneladn coscchada de US S 5.33 a .J.~O. dio como re.~ulwdo un VAN de US S !26,537.67 
y una T!R de 59%, lo cual rcpresenta un awnento Lid 51% y 37% respectivamente. Casn 
contrario, ul aurnentar d costo (I 0%) a US $ 5.86 dio un VAt'./ de 40,752.17 /' una T!R de 
27%, csto indica una dismiuuci6n Lid 5I'Yo y 37% rcspectivamentc. 

Para Ia cumbinaci6n de las variacioncs en precio de Ia tunelada de cailn y producci6n, Ia 
situaci6n Jilvorable d~ uumentar 1 ()')';, y 5%, respectivamcntc, el VAN ru~ de US $ 
212,606.43 con = TIR de 88%, ~sto muestw un aumcmo del !54% y HJS% 
respectivrunente. Y pam Ia siruaci6n desfavomble, tllsminuir en 10% y 5%, el VAN fue 
de US S (5S,G70) y Ia TIR (20%), que en terminos marginal as indica uua disn1inuci6n del 
l 70% y l.J 7% respectivruncrrte. 



En condusi6ll, e! pro;,•ecto presenta mayor scn~ibi!idad en el preciu u~ Ia tonelada de 
cufia, ya que con un prccio de US S 10.50 d proyecto deja de ser una opei6n de inversiUn. 
Si di~minuye d prccio a 10.50 los cambios en d VAi\' y TlR del prnyccto son elevados, 
145% y 119% rcspectivamcmc. Para los otros factores los cambius no son ran fuertcs. 
Pam las situaciones dcsliworables de prmlucci6n ;,• costo de cosecha, ei proyecto todavia 
sc mnnticnc con una alta rcntabilidad, 33 o;,, )' 27 % respectivmncmc. Yen cuanto a Ia 
cumbinaci6n del precin y produr:ei6n Ia situaci6n desfawrabk, ddini!ivameme que hace 
que ei proyecto ill) p~rcibu ganancias,lwcicndo que Ia emprcsa no decidu inv~:rtir en dicha 
inversiOn. 

En el siguieme cuadro sc pueden observar en resumen Ius n:sultados del amilisis de 
scnsibilidad. 

Cuudro 21. Re.sultadQ~ del un:ili:;i:; de scn~ihilidad para el proyecH> de calla d~ 
u~.U.car. 

Descripdon 

Prcciolron 

Sit. Favorable 
Si!. Dcsfayorable 

Producdon 

Sit. f:avorable 
Sh. Oesfavorable 

Costo de Cm;eehn 
Sit. Favorable 
Sil. D~~favorable 

Precio y produccion 
Sit. Favorable 
Sh. Dcsfvxorable 

YAN {US S) 

180,760.58 
37,749.66 

110,634.98 
56,654-86 

126,537.67 
.\0,752.17 

212,606.43 
58,670.00-

'I'IR (%) 

77 
s 

53 
33 

59 
27 

'" 20 



5. CONCLUSIONES 

En e\lllmo ol cstudio t~nieo, .s~ eu~ma ~on todos los requisitos tCenicos para llevar a cab\' 
e! pw;'eeto. La maynrin de las lahores scnin renlizadm; por mnno de obr$ temporal que 
esta disponible en Ia zuna y los servicios de la preparaci6n de suelo y otras acdvidades 
que rcquicrnn maqoinaria scdn cuntrata.dos a personas qoe venden estos serl'ieio~. Por 
tal raz(m, no fue nccesario haeer una fucne inversiOn en rnaquinnria. Y se eucnla wn el 
personal tCcnico ealincndo, con bt1sta e).:perieucia y conocimiento en cl manejo de 
plantacioncs de ~<Jiia de azircar. 

El lngenio San .Antonio ha presenbdo \lila demanda crecieme de eaiia durante los irlrimos 
ailos. Lus colonos aportnn cmrc el 50% y 60% de Ia eaii.a procesada en d ingt'Ilio. EI 
ultimo aflo ha hnbiUu una fuga de co!onos debido a problemas de distancia, ln cual 
rcprescnta una oportunidad para que e! proyecto pucda snplir esa baja ya que Ia linea se 
encuentn1 n una d.istancia bastante ccrcana (Skm). Los precios se pronostican que s~ 
mant~ndr.1n cstables emre 12 y 13 US Sit. 

En el primer aiio el presupueslo op~rutivo p8Ta 1 m:-: de calla se eleVl.l debiUu a que se 
realiza cl cstablecimiento de Ia plantudUn el cual supone un costo de 15.:1 US $/mz, esto 
incluye, prepnrnci6n de suelos, sicrnbm ':/ aplic.adUn del im:ecticidn a! suelo. Ln tierra seril 
alquiladu n un eosm de 70 USS/rm:, mediante tm conum:o eon duraci6n de cuntro allos. En 
total pam el primer ai'io d costo paru I mz de c.ai\a resu]l6 ell 747 US S. Para Io~ OU'OS rrcs 
aiios en donde sOlo se realizan lao laborcs de mantcnimiento cl costa se reduce y se 
obtuvo 51>~ US Slmz. 

El cultivo de calla repre.scnm una opci6n de inversi6n bastante rentable, segim resultados 
de estc cstudio, par lo que sc conduye que el prO)'CCl:O deberia implementnrs~:. En lo 
referente a los rcsulta.do~ financieros, estos se prescntan a continuaci6n. En euanto a los 
capital~s tutales a inverlir, el VM' din US$ 83,6-14 con una T!R de 43%. El rcsulta.do de 
ambos pnr:imetros relleja Ia viahilidad financiem del proyecto en cstudio. La relaci6n 
bcnclkio costo re;;ult6 de 1.12, o seu, que los costas pueden aumcntar hasw. un !2% y el 
proyeclo wdavfa no tendria perdidas. El V.Au'\' n:neja el snldo positivo que cl pmyccto 
arrujarh por endmu de !o que e;dge el inversionista. Los flujos del proyccto se 
actualizaron a l.t1lll l.u:Ja ~c descuentn del 11 %, cquivalente nl costo ponUewdo de los 
capitalcs lotales del proyecto. 
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El tiempo de evaluad6n fueron 4 u~ns que cs cl tiempo estimudo que se mantieue una 
plantaci6n de caiia en Ia zona cle Chimmdega. El plazo de rccupcruci6n, c.xpresado en 
flujns uctualizados, se presenta en ei tercer ai'io de operadones. Si comparnmos !a TIR 
obteni<l:.t (43%) con el ensto pondcrado de los capitales totalcs, se pucdc ubserva:r que 
dicho costo podria incrementar~e en un 330% antes de que Ia acti,~dad dejam de ser 
rentable. 

Las invcrsiones n~cc~ari95 ser:in pocas, 1a m6.s fhcrtc cs cl establecimiento de Ia 
plantaci6n, que abarca Ia prepamd6n de los suelos, Ia siembrn y !a aplicaci6n de 
insectidtln nl sudo. El establecimiento debe ser bien reali:-..atlo ;•.1 que esto solo se realiza 
en d prin1cr ail.o y no se vue!Yc a rcnlizar los otros \res aiios del proyccto )' tk esta va a 
depender c! buen desarrollo de Ia plnntaci6n. 

En cunnto a! aruilisis de lo> capitales intemos o de Ia empre~H los rcsulmdos son los 
siguientes. El VAN fue rle US S 45,858 con una TlR incrementada a 52% ctmm result:ldo 
de un apnlancamientu Jinanciero positivo. 

El amilisis de sensibilidnd nos indica que el proyecto es m:is ~ensihle al c.ambio en el 
predo de Ia tonelada de caiia, ya que si el precio baja a US S 10.50, el proyecm d<'tia de 
ser rentable. Est:l disminud6n repn:scnm. un 13% del precio base utilizado en d cstudio. 
Por )o tanto el proycctu ~e muestrn ricsgosn en d caso de una pequefia disminuci6n del 
precio, mmque, para cl caso de los costos y pruducoi6n el proyec!o no cs tan ricsgoso. 



6. RECOMENDACIONES 

Se recomicoda Ja irnplemeruaci6n del prayee\l) <Ill amp!iaci6n en Ia producei6n de cafia de 
azU.car pur !a empresn PA YCO S. A. en Nicara~ua. Siemprc y uuando sc cumplan las 
condiciones que en ~slc ~~tudio sc contemplan. 

Llcvar un huen. control presupuestario para que los costas no sean mi~ elevndos de los 
analizallus en estc cstudio, y de csa manera se puedan obtener los indiC<U.!ores financieros 
planteadas en las resultados. 

Se recomicnda rcalizar tadas las labores del cultivo a su dehido liempo pnra que las 
resultados en rendimiento sc:an favorables y se tenga buena calidad de Ia c:111a, ya que 
dependiendo de 1~ Iibras de azUcnr que promcdie el cultivo se recibir.l un premia 
aumentando el predo base de liquii.lacilin y par Ia tnnto gencrandu mayores ingresos. 

Rea\i,;ar una revisiOn del prccio en cl contrato cstableddo ya qu.: el precio cs un factor 
determinanw en Ia viabilidad del proyecto. El proyccto es bastante riesgoso cu d caso del 
precio, yn que con una disminudUn del 13% en el prccio utilizado los resultado~ 
obienitlos en V fu'-f y TlR son negativos. 
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An~;..u 1. Bal:rnce azucurcro mundi:l.l zafras l 998199 :! I999/201ll!. 

BALANCE AZUCARBRO MUNDIAL 
( m illoncs de tonel2c:ts m Hricas, valor crudo) 

Descripcioln 1999/98 1999/2000 

Existendas iniciales 4S.79 52.09 
Producci6n 130.49 131.23 

Tmportadoncs 37.30 3S.I5 
Dispunibilidadcs totales 2I6.sg 221.57 
Consumo 126.29 127.12 

Exportaciow:s 38.20 39.20 
E.-.dstencins finulcs 52.09 .. ·r 

)~.-~ 

Existencias como por cientu dd consumo 41.25% 43.46% 
Excedentc 4.20 4.11 

Fuente: GI!PLACF.A 
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Anuo 2. Con.~urno tic ~:r.Ucar por rcg:iOn. ( mikl< de tonelada~ rnHri=~, valur 
crudQ). 

·I 
Europa 

Pueme: Llv!C Tntcrnarional Ltd, :woo -Sugur Balan~- Sugar & Sweeteners Quarter!)' 
1 S! quarter 2000. 
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Anexo 3. Expormcioncs mundi;d~.l {mj)~s t m)f Prcdo del u:r.U.ear (US Cent!Ib}. 

Exportaciones Mundiales 
---Tero.1 muodo 

-.-Pteti<> 

-------
35000 

l·j~= c.S 
~ ;lOQOO 

·= 
10000 1------------ -----..,---_1" 

91 ~~ 93 94 95 98 97 98 

i_ --------- J 

Fuemc: el autor en base a darus de Ia FAO. 

Ancxu 4. Val()r de E:-.:portacionc~ de azUcar de Nkm'flgua, periodo de 1990 a 2()()1. 

Aiio 

II 
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Ane:.;Q S. Compar~!ivo de Areas sembradus y Rendimiento de !u caiia del Ingcnio 
S:tn Antonio y de Cohmos. Periodo entre 1 98~/90 u 2000/2001. 

Afios ISA COLOi\'OS 

Arcu Rendimiento ,\ren Rendimiento 

(m~) t/mz} (m:t.) (tlmz.) 

89/90 12,394.0 46.81 II,2li.O 38.06 
90/91 1!,707.0 50.[)7 I2,450.0 44.96 
9I/92 11,82S.O 43.92 13,547.0 46.01 
9?.193 10,585.0 50.S 13,363.0 42.31 
93/94 11,839.0 50.83 13,519.0 43.37 
94/95 12,487.0 58.83 I4,436.0 46.26 
95/96 12,ISG.O 61.39 I 5, 709.0 51.5 
96197 12,IOS.O 60.78 20,554.0 53.87 
9719S I2,4-19.0 6S.S4 24,500.0 53.08 
98/99 12,080.0 61.1 s 23,655.0 47.99 
99100 11,799.0 65.74 23,468.0 50.36 
00/01 12,292.0 74.47 I!\ 855.0 50.96 

Fuente: el autor en base a datos dellngenio Sun Antonio. 
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Ane:..:o 6. Fluctlillcitln de los prerins p<lg:ldth por el Ingenio .$on Antonio (CUrdohas 
y D6Jarcs). 

110 I 
~60 ---
150 ' 

' ' 140 --------r-----

--· 
130: rL -- --"-----
120 1 
110 . 

100 ' 
~~----

::t' __ 
~~ - - -

so - --- --
92 

Fuente: d autor. 

93 94 95 

----, 
,_______..__. cs - • - uss' 

~ --------

96 97 99 2000 2001 

Arre:~:o 7. Dereminnci(,n de los im;rcsos (US S) en ei proy~cto de caiia de u:r.U<::1r. 600 

= 
Conccptu Anos 

----------------~1 ______ ~, -------"'-------"---

Area (mz) 600 60[) 600 600 

Rendirni'!nto (tfmz) 55 60 60 60 

Producci6n (t) 33,000.00 36,000.00 36,000.00 36,000.00 

Deducci6n (t) 1,400.00 1,-100.00 I ,-100.00 

Produeci6n neta (t) 31.600.00 3-1,600.00 3<4,600.00 36,000.00 

Precio (!] !2.00 12.00 12.00 12.00 
Ingre.sm (US S) 379,:lOO.UO -115,200.00 -H5JOO.QO .+3:2,000.00 

Fuente: cl aulor. 
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Anexo S. F Urmula pn r'.l calcular d precio de Ia I iq uid::tciiin linn! pl>r ai'il). 

Pli • Ppp y 

Ppp • (%Vn * Pn) + (% Ve ' '") 
Po • (% Ves "'Pve) .,. [%Re * (Pve- A1] 

En donde: 

P1f 
Ppp 
y 

% Vn 
Po 
%Vc 
Po 

%V~s 

Pvc 
%R< 
X 

• 

• 
• 
• 
• -
• 
• 
• 
• 

Prccio de liquidaci6n final 
Predo promedio ponderado 
Deducciunes por calidad de caita 
Proporcion de In vcuta nacional sohre IllS vcntas totaks 
Precio ncto del merendo nacional 
Propurcion de Ia venta de cxporlacion sabre las vcutus to tales 
Pr<--cio neto de exportaci6n modilicado por costos de mantenillliento de 
rcservas 
Pmpnrci6n de las wntas al exterior por produccion exportable 
Precio de venta de cxportacion 
Pmporcion de re~e•Ya intemacionnl sobre el total exportable 
Co;;to de almacenaje, maneju-, St:guros., ere. de las reservas intemacionalcs, 
por cnda quintal por ailo, el cual varia con los anos 

Pam mayor claridad se preserrta ci siguieme ejemplo, suponit:ndo dams 

Asumicndo: 

1) Produccion Total 3,000,000 qq 
2) Produeciun para ci consumo intcmo 1,200,000 qq 
3) l'roduccion F_xportable 1,800,000 qq 
4) Cllnta de Exportation ( Vo:ntn a1 E: .. :terior) 1,600,000 qq 
5) Rcs~IY<IS Inwmacionales 200,000 qq 
6) Precio Proml-dio Neto Intemnciona1 130 CSfqq 
7) Prccio Neto d~ Azucar NJcional 110 CSfqq 
8) Cosio de Almnccnaje 10 C$/qq 
9) % Vn " ( 1,200,000 12,800,00-Q) - 43 
1 0) p, - 110 
ll) %Ve -( 1,600,00012,800,000) - 5i 
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12) %Yes = ( 1,600,000 /I,SOO,OOO) = S9 
13) I've -130 
14) %Re - ( 200,000 I l,SOO,OOO ) = II 
15) X - 10 
I~ y = 40,55 

Ejempla: 

Fe = ( 0,89 X 130+[0,1! x(l30· 10)],.. 128,90 
Pe - 128,90 

Ppp = ( IJ,43 ' 110)+(0,57x 128,90) '- 120,77 
Ppp = 120,77 
Plf - ( 120,77 - -1-0,55) = 80,22 
Pli = 80,22 

Fuente: Conu-ato de Colono, lngenio San 1\.nmnio. 

Ane.>.:o 9. Tahla de ajuste del pncio de liquidaclUn de caiia de colona de acucrdo al 
rendimlcnt[l (libra~ de uzticar por tonelada de caiia ). 

Rendlmiento 

Mas de 210 lb 
/>his de 200 lb y hnsw.21 0 lb 

De !50 amenosdc 170 Ib 
l\lcnos de 150 lb 

Premio 

10% 
5% 

Dcscuento 

-15% 
-50% 

Fuen!c: Contr<lto de colona, ln~enio San Antonio. 
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Aneso \(]. Descripd6n U~ insumo~ direetos por aiio del proy~cto de caiitt de uzticur, 
600 mz. 

Descripci6n Unid C<Jstol Aiio 1 Afln2 Aiio 3 Aiio -! 

Unid Cunt Tot:!! Cant Total C"nl Tot:tl Cant Tor:d 

Fccti\ixante 

UREA -!G% qq 140 2400 336000 2400 336000 2400 336000 2~00 336000 

Herbie ida 
Gesapo.x SO 
WP lb 53 3600 190800 3600 I 90800 3600 190800 3600 190800 
2,+0 11 35 2400 84000 2400 84000 2400 84000 2.!-00 84000 

Ins~cticida 

Lorsban lb 12.5 14700 183750 

Raticidu 

Storm kg_ S5 900 76500 900 76500 900 76500 900 76500 

TOTAL 871050 687300 687300 687300 
Fuente: el amor. 

A.nexo 11. Cronol!l!:"i<l de las Iabore~ tle ctdtivo necesari:J.$ pnra el establccimiento y 
mantenimicnto de 1 nrr. de cafia de ClZllcar. 

~ !l?_All 
1 
~ ~ ~Y!l~ .JUL -fliT ~IDle 

~ ••*~ -

•••• I 

~ 
. 

~ 
**~* .... 

1 

"' 
~ 

U< 

HH 

,.[. . 



ss 

Aneo..o 12. Dctalle de It>~ CGSt<H de rroducci6n pm-a d proyecto de 6{)0 m~ <le cafia de 
azUcar. 

Conc~pto Unid Total Cos to Cos to Cnsto total Col= 
unidade> unitario rom! uss uss 

ANO 1 
PrepamciUn del ~nolo 

Subsolco m' 600.00 220.00 132,000.00 9,777.78 111.30 

Rastra p~sada mz 600.00 220.00 132,000.00 9,777.78 I 6.30 

Rastra livittna(2 pa.~esJ IllY. 600.00 115.00 138,000.00 I Q,222.22 17.04 

Surqueo = 600.00 1 !(),()0 66,000,00 4,888.89 8.15 

AC!lrrco de semilla 

Tran.spone \~ajes 720.00 579.00 416,880.00 30,SSO.OO 51.47 

Siembra 

Mann de Obra surco 15,000.00 10.00 I 50,000.00 I l,lll.ll 18.52 

lnseeticida aJ suelo 

AplicaciUn = 600.00 50.00 30,000.00 2,222.22 3.70 

Producto = 600.00 306.25 183,750.00 13,6!1.11 22.69 

Total E~tablecimiento 1 '>.J.S,630.00 n .t91.t1 15-+.15 
Produccfr!n 
Aplicaci6n Herb. Prc·emerg 

lvfano de Obm = 600.00 229.00 137,400.00 1(),177.73 !6.96 

Herbicido ( 2,4-D + Gcoopax) m' GOO.OO 23.00 13,800.00 I ,022.22 !.70 

Otros = <100.00 193.00 II 8,800.00 ~.soo.oo 14.1i7 
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l"crtilizaci6n 

Aplicaci6n = 600.00 150.00 90,000.00 6,666.67 1 l. I I 

Urea(4 qq) = 600.00 560.00 336,000.00 24,888.89 41.48 

lvlano de obm mz 600.00 8.00 4,600.00 355.56 0.59 

Cultivo (2 pases) 

I'> laquinaria = 1,200.00 110.00 132,000.00 9,777.78 8.15 

Deshicrba 

l\·lano de Obra = 600.00 180.00 I 08,000.00 8,000.00 13.3 3 

Apli,..1ci6n Hcrb.l'o>t-~merg 

11'\ano de Obra = 600.00 229.00 137,400.00 10.177.7S 1 6. 9(, 

Hcrbicida ( 2,..1--D + Gcsapax) = 600.00 23.00 13,800.00 1,022.22 1.70 

Olros = 600.00 198.00 I 18,800.00 8,800.00 14.07 

Ronda!Boquetco 

i'dnno de Obra = 600.00 25.00 15,000.00 \,111.11 !.85 

Raticida 

Aplicaci6n = 600.00 128.00 71i,SOO.OO 5,688.89 9.4S 

1-·Inno de obra = 600.00 60.00 36,000.00 2,GGG.67 4A4 

Total Producci6n 1.33S 60{).00 99,155.56 157.11 
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l\lantenimll•nlo 
Dc~:..porquc 

lv!uquinaria = 600.00 I 10.00 66,000.00 4,888.89 S. I 5 

Cultivo 

ll"loquinaria "~ 600.00 II (l.OO 66,000.00 4,888.S9 S.IS 

Fertili7.aci 6n 

Aplicaci6n = 600.00 I 50.00 90,000.00 6,666.67 I I .II 

Urea(4 qq) "~ 600.00 560.00 336,000.00 2A,SSS.S9 ~~ .48 

l\·!!lilo de obrn m' 600.00 8.00 ~.soo.oo 355.56 0.59 

Aplicaci6n Herb . .Pos(-cmerg: 

Mano d" Obrn m' 600.00 229.00 137,400.00 10,177.78 16.96 

Hcrbicida ( 2,.j..D.;. G"sapa.") = 600.00 23.00 13,800.00 1,022.22 1.70 

OliOS = 600.00 I 98.00 118,800.00 8,800.00 14.67 

Deshierba 

Mano de Obra lllZ 600.00 180.00 I 08,000.00 8,000.00 13.33 

Ronda!Boqucteo 

Mano de Obra m' 600.00 25.00 15,000.00 l,lll.ll 1.85 

R3ticida 

Aplicuci6n mz 600.00 128.00 76,800.00 5,688.89 9.48 

l\ofano de obra "~ 600.00 60.00 36,000.00 2,666.67 4.-14 

Tot3l ProducdOn I 068 <iO!J.UU 79,155.56 1.31.93 
Fu~nt<:: el autor. 
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c\ncxol3. Estructur~ ild plan de finantiamiento cxterno a trnvb; del Bancu de 
America Central de Nicaragua. 

CMculo de Amortiznd<ln de ht dcuda a largo plazo 

Vulur de las hwcrsiones necesarias 95,750 

%de linancinmiento 70% 

i\lonlo a financiar 67,025 

Ai'io PrCstamo J'ngn interf~ Amort. Capi!:J.I Toi<ll Sal do 

67,025.00 I 0,05-l :22.341.7 32,395.42 44,633.33 
2 44,633.33 6,702 22,341.7 29,044.17 22,341.66 
3 22,341.66 3,351 22,341.7 25,692.92 

Fuente; el autnr. 



Anex<J 14. Ga~tos de Admini~traci<ln. 

Conccpto 

Gerenn.• Genernl 
Admini~trndor 

Contador 
Se~rctaria 

Guard a 

J>rovisirln Guarda 
Eledrkidad 

Tddono 

A~ua 

f'apel~ri~ 

Cnmbustible 
lmprcYi~los (5%) 

62 

31,920.00 

19,950.00 
19,152.00 

l,512.ll0 
3,600.00 

3,600.00 

1,800.00 
1,800.00 

18,000.00 
9,057.00 

uss 

8,275.56 
5,911.11 

2,364.-4 
1,477.78 
!,418.67 

112.00 

260.67 
26fi.67 
l33.33 
133.33 

1,333.JJ 
670.S9 

lT2'"'"''------------------------"''"'c·''"'c·""""-"'c'c·"~'"·J''-
fut:nte: clautor. 
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Ane.xo 15. Fluj11 de enjn proyectadu sin flnanciamiento {US$). 
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Ancxo 16. Fluju de c~ja proycct:ldo cun lirnmciamiento (US S) 

ProdU<cion U<IO 

l'red<llton (US S)) 

Tofu! de In "'"' 

!lomlm rl< mo<hila 

Mmu<:lckto 

I>stahkcinti<nto 

C<>.IO> d< Produod<~~~ 

C~'<<ho 

Gasw• do /\dmlniS!nl<iM 

Alquil<r T<m:nn• 
llcpr«i•don<:> 

Utilid.odes ""t"' de int<r<> c im]tU<>IO 

H P•~o de in!<""'~< W~o pi>ZO ,,, 
"' 

(< ) Gasto• tlo O<prcciadon 
(+}t\porto pruplo 

(+)Pm<l!lmode l10rgopl= 
( t )Po:>\lunni do C(lrto ploro 

(·) Amllrtizli<IM "'"'"""" \>1~0 p\:w> 
(.) Am<>rtizaciun pres\"'"" <Mi<l pi= 

Tasas de actualiz:lciOn: 11 % 
v A.t'i"' us$ --15,858 
TIR "' 52% 
Fuente: cl autor. 

1.;!60.00 
1.0041.00 

~2.~91.11 

95 751.11 

~~,751.1 I 

2S,'i26.11 

67,(1;!51)0 

" 

• 2S 7.!6.11 • 

31 ,600.00 3~,600.00 

12.00 l:l.OO 

379.100.00 ~15,200.110 

99,155.56 
t6~,ol:lli.OO 

22,]64.11.1 

J2.000.00 
2l.>J-UIII 

355 OSJ.~fi 

13 718..1~ 

10,0>-4.00 

~9,155.56 

22,lJl.71) 

,9.LI:l.56 
16.59 

SS,6>-!.2l 
li!J,.!IS.OO 
22,J64.0H 

42,1)()0.00 
23,534.00 

3~0,970.23 

>4 7.~9.77 
6,7Q'!Jl(J 

' 

23,5J.I.OO 

S8,G5423 
22,3J 1.70 

SS.<i5J.:U 
~6.804.5] 

' 

3~.(,00.00 36,000.00 
1:!.00 12.00 

~b 2110.00 4,l2,!HKI.O~ 

93,6i2.39 '1~,96.1..16 

1114,418.00 191)1!0.00 

22,3/H.OU 22.36-UlO 
42,000.1MI 42,000.00 
:!3.534.00 2J.534.00 

.\OS,%S..l~ 37S,743.46 

49,211.61 53 '5(,~-<4 

l,J.'ll.OO 

' 

2l,53J.OU 23 •. 13-l QO 

9J,6'T.!.J9 9~.%5.46 

22,3U.7tl 

9.>.612.39 9g,%i.-16 

2SOJ9.6J ~1,3-12.79 
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