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RESUMEN

Martinez, Santos A, 2001, Estudio de [actibilidad téenica v financiera de la
ampliacidn en la produccion de cana de aziicar (Saecharum afficinerim) para la
empresa PAYCO, 8. A, en Nicaragua. Proyecto Especial de] Progruma de Tngenicro
Agronoma, Zamorang, Honduras,

Acmaimente la ecmpresa Producciones Agricoly v Cosecha (PAYCO, 5, A) cuenta
con 400 mz de cafa de azicar. En los planes de ampliacidn de la empresa estd
incrementar el drea de siembra de cofs en 600 mz més para obteper mejores
beneficios. Ei objetivo principal fiue delerminar la factibilidad y viabilidad técnica v
financiera pare ampliar Ja siembra de eafta por lu empresa. El mercade considerado
fue ¢l Ingepio San Anwonio, dste presenta una constante demunda de cafia para
procesarla v elaborur uzficar, La empress pretends entreaar al ingenio un promedio de
34,000 1 por afp. El esmudio técnico determind la ubicacién del provecto, se
determinaron los requerimientos de mano de uhra, insumns vy maquinaria para 1 mz de
cafia, [dicha maquinaria serd alquilada a negocios gque prestan cstes servicios
agrfeolas. El andlisis {inanciero  determing las  inversiones, ingresos, cosios
operacionales, fuentes de Ninanciamiento, gastos en administracién, lasa de descuento
v la elaboracion de los Mujos de caja proyeclados para e] proyvecto en general y para el
inversionisia. El costo aproximado de [as inversiones del proyecto es US 5 93,750, La
evaluacion financiera determind Jos siguienies resultados: TIR glubal de] provecio
resultd en 43% cumparada con una 1sa de descuento del 119 y un VAN de US §
83,644, Il Plaxo de recuperacion fue de 3 afias con una relacidn beneficio / costo de
1.12. Bl andlisis de gensibilidad realizado von base a cambios en variables claves
euimg: precio por tonelada, produccisn, tosto de cosecha v una combinacidn de precio
y produccidn demostrd una ali sensibilidad a cambios en ¢l precic de lu cafia
Tomande en cuenta estog resullados se recomivnda Ia implementacion del proyecto,

Pulxbras claves: Andlisis financiero, factibilidad, inversiones, sensibilidad, TIR,

WAN,

Dr. Abelino Pley
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NOTA DE PRENSA

LA CANA DE AZUCAR: UNA OPCION RENTABLE EN
NICARAGUA

En Niearapgua, al inuial que en muchos pafses de Centro América la cada de uzicar es
un sector importante del mabro agefeola, La agrieulura aporta un 23 % del Produety
Interno Brute (FIB) del pais. De esle porcentaje, la cafia de axidear garantiza el 3.5 %
dei PIB.

La empresa Produceionss Agricols v Coseche (BAYCO, 5. A)) localizads en
Chichigalpa. Nicaragua se dedica 4 lu cosecha de cafta de azucar en los planiios del
Ingenio San Antonio (ISA). Actualmente posee 400 mz de caila de amicar cultivadas,
pero on suy planes de ampliacion ha decidido aumentar esta drea en 600 mz. Otras
actividades secundarias que esta empresa teaiize en la épora de invierno cuandu ha
terminado 1a zafra azucarera, son 1i siembra de cafia, arroz i sorgo.

PAYCO 5. A, decldid realizar un estudio con el propdsito de determinar la
factibilidud técnica v [inanciera de In siembra de las 600 mz de cana de agdcar. El
estudio comprende [as siguientes etapas: esudin de mereado, (enico, administeative,
financiero y un andlisis de sensibilidad, El perivdo de evaluacidn sc realizd para los
siputentes 4 afios.

El estudio de mereado analizo la demanda de caiis de azicar que presenta ¢l Ingenio
San Anionio, ¢l cual recolecta toda lu caiia de Jos productores independientes de caiia
en Chichigalpa.

El andlisis financiery determing que el proyeclo de ampliacidn reguiere de US §
93,750 de inversiones en establecimienio de la plantacién ¥ compra de equipos. Una
tasa inerna de rendimiento (TIK) de #3% comparada con la iasa de costo del
financismiento del 11% hace que ¢l provecto resulie muy rentable. Ei valor actual
neto resultd en US § 83,644,

El anélisis de sensibilidad determiné que el proyetio es mds sensible a los eambios en
el precio de la woneladn de cafia, Con los buenos resultados que refleja el esiudic se
podria deeir que Ja eafia de awdeor es vna opeidn remtable de produccidn para da
empresa PAYCO S, A,y gue deberfs realizar la ampliacidn en la siembra de caita de

azicar. /'
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I. INTRODUCCION

Histéricamente el cultivo v la industrializacién de la cofia de azdicar, han conslituido una
de las principales aclividades ceondmicas de Micaragua y varios paises del drea
Centroamericana, La especic de caba de axmiear de mavor importancia en el dmbito
mundial es Succharion afficiivaran, originaria de Nueva Guinea, de donde se extendié a
Indnnesia, Indoching, Burma, India v otros [ugares, Se ie conuee eomo caila “noble®, va
que titne vn alto contenido de sacarosa, tallos gruesos v pesados, con bajo contenido de
fAbra y alture media {Subiros, 1993}, Saccharum officinarom es la especiv gue se sicmbra
comercialmente en Centro Amitnea,

Siendo Nicaragua un pals netamente agricola, el rubro de 1= cafia de aziwar ha sido un
uran aportador a la economia del pais, asi como una huena fuente de empleas cn ¢l
trabujo de campo, principalmente en la época de zafra. Fn la indusiria se¢ generan
alrededor de 12,700 empleos directos v de manera indirecta genera otros 23,000 empleos
por la actividad azuearera, por ejemplu: transporte de eajia, azdear, melaza, insumos,
servicios portuarios, etc. Fsta actividad geners alrededor de 75,000 empleos enire dircclos
e indircetos y garantiza ¢l 3.5 por ciento del Producto Inteme Bruto (PIB) del pais. En
Nivarazua, el 33 por ciento de la produecién azucarera es exportadn. Para el afio pasudo
eso sipnifictd divisas por el orden de los 42 millones de délares, previéndose para este afio
I gbtencion de unos 30 millones (Baneo Cenlral de Nienragua, 20013,

Fste cultiva se stembra més que todo en 1a zona central ¥ del pucifico, va que presenta [as
condiciones agro ecoldpicas més adecuadas para su buen desarrollo y produceidn, En la
misma zona se eneucntran distribuides los ingenios azuearceos que acopian cafia de los
productores independienics (cnlonos). Estos ingenios son los siguientes: ¢l Ingenio San
Antonio (ISA) con capacidad de 12,000 toneladas de molienda diaria, ¢l Vicloria con
7.700 1oneladas. El Monie Rosa, Benjamin Zeledén v Momtelimar iienen una molienda
diaria entre 3,000 v 1,300 toneladas diactag (CHPA, 2000).

En el cuadro [ se presenta algunos indicadores de la actividad uzucarcra en Nicaragua.
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Cuadro 1. [ndicaderes de Lx actividad azucarera en Nicaragua {93/94 a 00/01).

Concepte Unidadt Fafras
wedidn G384 S4OE Q506 96197 SEO9E BEMD 99/00 D

Aren h A SLEI0 39,190 3015 Y186 73,583 74,836 78261 TA567
euseehada
Cana t (miles} 2,461 TEAL O 3491 3871 4,000 3,759 4,160 3,342
Malida
Produceidn gqg (miles) 4,585 5434 6,040 T8I0 7838 A1 885D E.760
Arlicar
Rendimiento  tmx $3.68 A1.76 334 3504 3427 503 3316 5167
Npricola
Kendimiento LBt 18634 10576 193.06 19664 19355 19657 21336 23373
Industnial

Fuente: Comité Nacional de productores de axiicar de Nicaragua, 2001,

Comeo se puede observar en el cuadre amerior la actividad azucarera en Nivaragua se ha
incrementado anualmente, esto debido al aumenio del drea cosechada, va que més
productores han decididy incrermmentar su dres de siembra, exceplo en la zafra 98/99 [a
eual se redujo debido al paso del Huracén Mitch el cual dejo muchay zonas ipundadas v
sin wilizacidn (ver cuadro 1)

El total de cafia molida se ha Incrementado debido al aumenio en el rendimiento agricola,
estn ha side resultady de una mejor utilizacién de los nsumos en ¢l cultive. Desde la
zalta 93/94 hasta la dltima zafra el rendimiento agricela aumento 15%. El rendimicnio
industrial se ha inerementado afio con afio, preducto de inversinnes realizadas en la
fabrica del Ingenio. Este rendimiento aumentn 22% desde 1z zafra 93/94 hasta 1a altimu.
Este avmento del rendimiento industrial hy generado una mayor produccion de axicar
legando a mas de §,700,000 quintales en la zafta 00/0] {suadro 1),

Debido a la importancia de este cultivo, la empresa Produeciones Agricola v Cosecha S,
AL {PAYCO) ha decidido realizar un sndligls de inversidn para determinar si es factible la
stembra de 600 mz de cafia de amicar. Csta empresa esta ubicada cn la cludad de
Chichigalpa en Nicaragua formada como Sociedad Andnima en el afic de 1993, La
aclividad prinecipal de esta 5 cosecha de eaha de azicar (rorte manual, carca ¥ transporte)
en los plandos de] Ingenio San Antonio. Anvalmente cosecha unas 200,000 t de cafa a
ung distancia promedio de 23 ko, Realiza actividades secundarias en época de invierno
tuande ba terminado la zafra azucarera, como son el culive de cafia, arroz v sorgo,
Actualmente el dren sembrada de cafa de azhear que tiene la empresa es de 400 mz.
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2, REVISION DE LITERATURA

1,1 EpIPRESA

Segun Surez (1980), desde ¢l punto de vista econdmice, 2 la empresa podemos definirla
come un conjunte de factores productivos coundinades, cuya funeidn es producir 3 cuya
finalidad viene determinada por el sisterna de grpanizacidn suciyl ¥ ccondmico en que se
halie inmersa.

2.2 PROYECTO

Fs una propuesta ordenada de acciones que pretenden la solueién o reduceidn de la
maupnitud de un problema que afeets a un individug o grupe de individuos y en el cual se
plantean la magnilud, caracteristicas, tipos y periodos de los recursos requeridos para
implementar la solueidn propuesta dentro de las limitaciones técnicas, sociales,
¢eondmicas v politivas, en las cuales ¢l proyueews se desenvolvers (Aguirre, 1981},

Los proyecios de inversidn son bisicamente de dos tipos: unidimensionales o los gue
prefenden resolver solo un aspecio de un problema mavor; multidimensionales o aquellos
que pretenden resolver odos los componentes e un problema mavor {Apgoie, 1981)

Proyeclo es un conjunin de actividades interrelacionadas v onentadas al logro de un
objetive, enmarcadyy en un tiempo definido (Mova, 1999,

2.3 INVERSION

Cumpromiso de recurso en I esperanza de obtener algunos beneficios durante un pericdn
raxonablemente Jarey de liempo (Agnfrre, 1981).

24 ESTUDICQ TECNICO

Tiene por objelo proveer de informacion para cuantificar ¢l monto de las inversiones y
costos de operacién pertinentes a esta drea. Uno de Jos resuitados de este estudio serd
definir [z funcidn de preduccidn gue opumice {a utilizacitn de los recursos disponibles en
Iz produceion del bien o servicio del proyecto (Sapag v Sapag, 1993).



Una vex que se define las condiciones de mercado del bien que se pretende vonducir
(cuanto producir ¥ para quien produeir) se da [a paura inieial para el estudio téenico por
medio del cual se deermina €l tamafio v localizacidn del proyvecio agropecuarie, asi como
el procesy de produceitn (funcién de produccién que mejor udlice los recursos
disponibles). Ll objetivo es detertninur si el provecio que se desarrollard es téenicamente
viable, proporcionar la informacién de nuestros requerimientos v tambign secvir como
base pary realizar el cstudio Nnancicro (Moya, 1999).

La definicion del wamaiio del proyecio es fundomental para la determinacion de fuy
inversinpes y costos gue se dedvan del estudio téenico {Sapag v Sapag, 19935),

2.5 50BRE EL CULTIVO
251 Reguerimientos olinzdticos y oddficos

2.5.1.1 Temperatura: Lo iemperatur, junto con [a humedad, son dos de los fuelores que
méas relevancia tienen en ¢l proceso de germinacidn y desarrollo. La temperatura optima
para la gemipacion de las vemas v ¢l desarrollo del cultivo de cafia de azicar se ubica
entre los 27 C ¥ 33 " C. A valores de 20 °C el creeimiento disminuye notablemente: ¥. 8
la temperatura disminuye maés, cl erecimiento practicaments se paraliza. Cuanda la
temmperatura es mayer & los 35 ° C, aumenia [a respiracién v disminuye la tasa
fotosintética, lo que ocasions ung reduccién en el erecimiento, y por 16 tanto, tna menor
acumulacidn de materia seca (Subiros, 1993)

Mo sglo lu temperatura ambiental (adrea) tiene su importancia, sing también la del suelo,
debide a que juepa un pupel importame en el desarrollo radicular, en la absoreidn de
autrimentos ¥ en la actividad biologicu.

Esta temperatura debe encontrarse alrededor de los 27 ® C; vuando los valores son
inferiores a 21 ° £, comivnzy a constituirse en un factor que limita (Subiros, [V95),

2.5.1.2 Precipitacidn: La cafia de axicar puede prosperar en una amplia diversidad de
zonas con diferentes regimenes de Huvia. El suministro de apug, va sea en forma natural o
mediante ¢l riego, es necesario duranie 1odo ¢l periodo de crecimiento. En promedio, se
requicren de 1200 a 1300 nnt anuales, distribuidos de la mejor manera posible durante el
periodo vegetativo, de tal forma que durante esta etapa siempre se disponga de suficiente
agua. La demanda aumenta en relacidn con el crecimiento de la plants, debido a que la
transpiracién se incremena, Cuando la temperatura es elevada, la demanda de agua ey
mucho mayor (Subires, 1993),




D L R Lk bl r o o bk

Tanto la sequis o falta de humedad, como los exeesos, son perjudiciales para ¢l cultivo,
Las plantuciones que st manejan cn condiciones de sscano (sin riego), por (o general
tienen un rendimiento pobre, el cual €3 avn mas, si durante ¢] ciclg, en lg época de
imviernn, neumen periodos de sequia,

Las suelos salinos tambidn ¢jercen una influencia negativa, pues impiden la absoreidn de
agua {por elerto osmdticn), al presentarse una concentracidn ennsiderable de sales en el
medio externs ( de las raices), aparie de la toxicidad que puede cousar a la planta.

2.5.1.3 Radiacidn solzr; La radiaciép solar es la principal fuente de energia de lag
plantas, Estas utilizan determinadas [ongitudes de onda (entre 400 » 700 nm, que
corresponden al Ambito de radiacion folosintética uetiva); de esta manera s¢ lleva a cabo
el procesy de la fotosimests v owas relaciones metabélicas, La cafia pertenece al grupo de
planias que posee un sislema fotosintético C;, capax de fijar de manera més eficiente
(Subiros, 1993).

Cuanta mayor radiacifn exisa, mayor serd la eficiencia [Glosintética, aspecto muy
relacionado von lu prodiccién v scumulacion de ecarbohidmics, Lo ideal es gue, duranie
todo =1 ciclo, Ja planta disponga de buena lurminaszidad,

2.5.1.4 Vienw: El vienlo, segin sea su veloeidad, dafia el follaje, anmenta la
evapotranspiracidn, reduee el creeimicnio, causa fo ruptura de los tallus ¢ inelusive las
cepas puceden ser arrancadss desde |a base, Cuando la velocidad del viento es superior a
los 40 km/h reduce significativamente ¢ rendimiznio de la cada (Subiros, 1995).

En zunuy alpo ventosss, el establecinliento de los surcos paralelos a la direceidn del
vientg puede reducir este inconveniente.

2.5.1.5 Suclos: La cafia de azlicar puede desarrallirge en una amplia diversidad de suelos:
desde Ios arcillosns pesados hasia los completamente orgdnicos; sin embargo, unes
presentan mejores caracteristicas que oiros para que se desarrolle favorablemenie la caiia.

£s aconscjable que la texwura sea franco arcillosy, franco arenosa o limosa, con buena
estructura v capacidad de retencidén de humedad, pero a la vex {riable, con un horizonte
profundo, sin problemay de drenaje y salinidad, caracteristicas que deben pennanecer al
menos en los primeros 50 cm del suelo, donde se [oealiza Ja mayor cantidad de raices
(Subiros, 1993).

El nive] {redtico debe estar ubicade preferentemente en profundidades mayores a 75 on.
El pH optime debe oscilar entre 3.3 v 8.0 {(Subiros, 1995).




2.52 Establecimiento de la plantaeidn

2.32.1 Preparacidn de suelos: La vida (il de una plantacidn oscila alrededor dc los
cinco wiios, por tal ruzén es aconscjable que la plantacién cuente con las mejores
eondiciones de preparacion de suelos para que lenga una vido Otil ecereany o mayor al
perfudo indicado.

Es aconsejable que todas las oporuciones de preparacion del terreno se realicen
correctamente por que de ellas dependerd en gran parte el éxiwn de [a produccidn { Paz,
1993},

3.5.2.2 Limpiezz del lerrene: 31 ¢l drea es nuevy, deben eliminarse arboles, troncoy,
pledras ¥ otros obstaculos con un tractor {lipo bulddzer). También conviene subsolar para
sacar las rajces grucsas v piedras del subsuelo.

Cuando ¢l terreno ha sido cultivado anteriormente con cafia, se le dan dos pasadas de
arado o rastra rompedora para exponer las cepas al medio ambiente. Si el terreno no va a
nivelarse, se procede a subsolar. rastrear v surcar.

2.5.2.3 Subsolado: Esta lubor se realiza con la finalidad de eliminar las capas compactas
¢ impermeables mediante su fragmentueidn. nediante esta labor, s¢ mejora la meracion, la
infiltracidn del agua, s reduce la erosién ¥ se mejory ¢l drenaje intema.

La profundidad a que debe subsolarse varia entre los 50 v 60 vm v ¢l distanciamiento
gscila enire | 2 1.5 m dependiendo del tipe de suele ¥ grado de compactacién {Subiros,
1993},

2.5.2.4 Arndo y rastreado: De acuerdo con el tipe de snelo v la condicidn en que esté el
suelo después del subsoleo, se protede a arar, ya sea con arado de disco ¢ de vertedera,
como complemento al uso del subsolador,

La rastra [inal elimina [os terrones grandes v los convierte en partfeulas de menor tamaiio,
Si fuera nevesario, pueden levarse a enbo dos pases en forma cruzada. El didametro de los
discos varia entre 32 v 24 pulgadas (Subiros, 1993).

2.5.2,5 Surgneo: Consiste en abrir sureos con implementos de ung hasty tres pices. En
dreas con pendiente pronunciada, los surcos deben confeecionarse siguiendo lineas de
coniorno de acuerde con un disefic topografico previoments elaborado en curvas de nivel,
La profundidad oscila cntre los 20 y 35 cm, dependiendo de la repidn donde sc realice
(Subiros, 19935).
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2.5.2.6 Distanciamivniv de siembra: Bl distanciamienio entre surcos, por lo general, cstd
mAs relacionado con ¢l empleo de eyuipos meednicns que can aspecios productivos.

Segin Pax (1998) las distancias utilizadas son muy variables ¥ esidn influenciadas por
factores weles como:

Fertilidad del terreno

Wariedad a utilizar

Tipo de maguinaria a utilizar
Niamero de cosechas pretendidas

]

L]

*

Por lo weneral, las separaciones entre los surces oscilan entre 1.30 m v 1.80 m,
dependiendo de las cundiciones del clima v lag caractensticas edédficas de la zoma, la
variedad, la fertilidad de! sueto v las practicas de cultivo, entre otras; pere 1o més comin
s que sc ulilice una scparacién entre surcos de .5 m (Subiros, 1093},

2.3.2.7 Fertilizante ¢ Insecticida en la siembra: Bl cultivo responde satisfactoriamente a
la fertilizacion, Se sugiere adicionar una fuente fosiérica en el fondo del surco, para suplir
las necesidades de este elemento v para avudar al desarmollo del sistema radicular, En
cuanlyg al N vy K30 lo aconsejable es fraccionarlu en dos aplicaciones, con formulas
completas, 38 comdn emplear entre 80 v 200 ko/ha de PaO ¢ v de 30 a 80 kp/ha de N
{Subires, 1993},

Los inseetieidas deberdn utilizarse s1 verdaderamente se justifican. Algunos productos
empleadas son el terbufos, carbofuran, mefosfolan, aldicarb entre otros.

2.5.2.8 Distribucién de la semilla: La semilla se distribuyve en forma manual en el [oodo
de] sureo, wratando de que los mllos empleados come semilla queden en forma rastapada,
Por cada melre iineal de surce deben guedar entre 10 v 12 yemas en buen esiade, Luego
se procede a cortar 1os 1allos en trozos de 40 a 60 em de lonpitud con un promedio de 3 a
4 yemus,

Una vez colocadn el fenilizante, el inseciicida v la semilla, se procede a tapar csto lo mas
pronto posible con una capa de ticra de 3 a2 3 om para que ny se deshidrate (Subiros,
19435

253 hlanejo dela plantacién

2530 Nutricldn v fertilizacion: Lu cafia de axiear requiere 16 elemenios esenciafes
para su adecusda nutricion. Una parte de los elemenios son adquinidos por la planta de 1a
atidsfera v de) agua; ¢stos son el coarbono{ C), el hidrdgenof H) y el oxigenn{ O. Los
otros los aporta <] suelo sf estin disponibies o hay que agrezarlos eamo fertilizuntes,




Debido a que la absorcién de los elementus ocurre ton mayor intensidad durante los
primeros mesges de crecimiento, se recomicnda coluear el fentilizante enire el primer v
cuarto mes de edad. Se recomienda fraccionar la aplicacién realizando la primers entre
los 33 v 40 dias posteriores 2 la curla, v [a segunds enpire los wes y cuairg meses de edad,
adicivnando entre el 40 v 70 %% en la primera ¥ el resto en la segunda,

Es comim emplear entre $0 v 200 ko/ha de P30 v de 50 a 80 kg/ha de W {Subiros, 1993).

2.5.3.2 Principales plagas: La cafa de axiear por o general ¢5 un monecultive que se
slembra en dreas extensas, alterando en consecueneiu €] equilibrio natural. Esto permite
que algunas pizgas se Jesarrollen y repraduzean. Segdn Subiros (1993), existen mas de
1500 especies de Insecios gue sun considerados como peste de la cafiy, Dentro de las
plagas mis conmuines estin:

Orden Lepiduptera
«  Digtraes spp. Familia Pyralidae
- Elasmaopelpus lignosellus (Zeller), Pyralidae
«  Castnig Licgs (Drory), Castaiidae: Bamrenadur gigante de Ja cafia
- Meciy futipes (Guen), Noctuidae

Orden Caleeptera

«  Phylfophuage xpp., Scarahacidze : Gallina ciega o abején de mayo
- Metamaring Hemipterus L., Curcolinnidae : Picudo de la cafia

Orden Homuoptera

. = Aenolemia Sp. v Prosapia Sp., Cereapidae
- Sacelarosidne Sachragrivors, Delphucidze @ Clgarrita antillana

Afidos

«  Mysus persicae

- Aphis gassipi

- Sipha fluve

«  Riopolosipfium maidis

Nemittodos
«  Pratyfenchus spp.

- Helicorplenching spp.
- Meloidogyne spp.
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Rocdores

v Rultuy norverglons
- Hotius spp.
- Mus muscufny

2.3.3.3 I'ripcipales Enlermedades: Jas enfermedades alteran el normal desarrolle de la
planta, tantn fisioldgica como morfoléyicamente. .os dafios pueden ser de tipo directo,
cuande dafian parte 0 twda la plana, disminuven la produccidn y lss variables
industriales, Y de iipo indireewo cuando es necesario susiiluir variedades que son
susceptibles a un patopeno (Subiros, 1995).

Hongos

Ustitage scitemineer Spdow: Rl Carbén

- Pueecinia melanseephola @ Lo roya

~  Bipolariy speefrari (Buther) | Mancha geulur, mancha de gjo 0 mancha gjival
- Mycovellosiella koephei (Kruguer): Peca amarila o mancha amarilla

«  Fuyeriin meniliferme: Cogollo retoreido o Poca boeng

~  Thieluviopsis paradoxa : §al de la piha

«  Leptogplhoeric succhari, Wancha anwlar o muncha de anillg

T

Bacterias

- Clavivarcter xyfi subespecie xyfi : Raquilismo del retodio
- Xosthomenas elbilineans @ Bsealdadora foliar
- XNamthomonas rubrifineans | Raya roja

Wirus
- ¥Yirus del mosatea de la catia de axificar

2.3.34 Contral de malezus: Las malezas son pluntas que se desarrolian en un lugar no
deseado por €l hombre. Desde el punio de vista agrondmico, son aguellas que interfieren
en ¢l desarrolle normal del cultive debido a que compiten, flindumentalmente, por loz,
agua y noirimentos ¢ inclden en fonmg adversa en el rendimiento por unidad de 4rea
{Subirus, 1993).
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2.5.3.5 Cusecha: La ensecha es ¢f Gllimo paso en ¢l proceso de produceitn agriccla del
eultivo de la eafia. Antes de Iz cosecha se realiza [a quema con ¢l objetivo de eliminar el
follaje seco, basura para facililar la corta manua] come meefinica. Hay tres tipos de
cosechy: completamentie manual, semimecamzada v mecanizada, La utilizacidn de cada
una de ellas depende de 1as caracteristicas del productor, de 1as condiciones climéticas de
la repion v de |z topogralia del terreno.

Ll corte de [a caila v sea manual o mecénica debe ser al rag del suelo, despuntando para
eliminar la porcién del talle con menor contenido de sacarosa ¥ eliminar la mayor
cantidad de material extraiio,

2.6 ESTUDICO ADMINISTRATIVO Y LEGAL

Se refiere a los factores propios de la zcuvidad ejecuniva de su administracion:
organizacién, procedimicntos adminisirativos y aspectos legales (Moya, 1999),

Para cads proyeeto es posible delinir una estrueturs organizativa que més se adecte a los
requerimientes de su posterior operacién, Conocer est estructura es fundumental para
definir las necesidades de personal calificads para [a gestiGn y, por lo tanio, estimar con
mayor precision los cosios indirectos de la mane de obra ejecutiva (Moya,1999),

Tan imporiante como los estudivs untedores es el estudio legal, Influye sobre la
cuantificacidn de [os desembolsos del proyecto, Los aspectos legales pueden restringir la
localizacidin v obligar & mayoeres cosos de wansporte, o bien pueden otorgar franguicias
para incentivar el desarrolle de determinadas wonas geograficas, Ll efecto més direcio de
los factores Iegales v reglamentarios se rellers a los aspeelns tributarios, Normalmente
existen disposiciones que afectan en forma diferente a lus proyectos, dependiende del
bien ¢ servicio que produzean (oya, 1999).

2.7 ESTUDIO FINANCIERO

Lz ultima etapa del andlisis de la factibilidad ccondmica de un proyecto es el estudin
financiero, Los objetivos de esla etnpa son ordenar v sistematizar la informacién de
catdcter monetade que proporcionaron los estudips previos, claborar los cuadros
analfticos y antecedentes adicionales para la evaluacidén del proyecn v delerminar su
rentabilidad (Moya, 1999),

La sistematizacion de la informacion financiera consiste en identificar v ordenor 1odos los
elementos de inversiones, €osos g ingresos que puedan deducirse de los esiudios previos
mas aquellos propios del drea Ginanejera come: fuentes ¥ condiciones de financiamients,
calenlo del monto gue se plensa tnvertic en capiinl de oabajo, ete. El resullado de la
evaluacidn se mide o travds de distintos criterios que, mds que optatives, son
complemeniarios entre sf (Moya, 1999},



Segin Woya (1999} los elementos que se consideran en el estudio financiero:

- Inversiones

- Presupucsto de Ingresos y egrasos

- Estados financicros

«  Coneepto del valor temporal del dinero
- Indicadores de rentabilidad

- Financiamientn

2,7.1 VALOR ACTUAL NETO { VAN )

Es el valor actualizado de las diferencias entre 1os flujes que se abticnen del proveelo y
los que se obtendrfan sT dicho capital se inviniera duranie el mismo tiempe a un tipo de
interds {1} igual a4 la lasa de actualizacion, ¥ ngs retornara en anualidades jgnales.

El VAN es lo mds que nos da e] proyecto comparativamente a i invirtidrames a la tasa de
descuento usada (Avedillo, 19997,

La desventaja de este méedo madica en que depende de la vigenein de la tass de
descucnto scleceionada, Un aumento en Iz tosa de descuento ceducinin ¢l VAN v Ia
reprabilidad esperada del provectn. El criterio usado fue la aceptacién del provecto si el
YaAN es positivo (Vega, 1999).

Segtn Mova (1999), la [Grouia dal VAN es la siguiente:

BN, donde:

VAN= X -1

B;= benefeio neto del flujo en & periodo
lg= inversion inicizl.

1= tasa de descuento.

I = nomern de afins.

272 TASA INTERNA DE RETORNG { TIR )

[l criterio de la tasa interna de retome { TIR ) evalta el proyecto en (uncién de una finiea
1asa de rendimiento por periods con la cual Ja totalidad de los beneficios actealizados son
exuclamente iguales 4 los desembolsos expresados en moneda actual. Es T tasa mas alm
que un inversignista podria pagar sin perder dinero (Avedillo, 1999),

La TIR es una de Ias medidas rods 1dtil para evaluar un proyesto de inversién porque {al
contrario de las demids) no depende de una tasa de interéds prefijada convencicnalmente,



La TIR representa la rentabilidad media de los [ondos utilizados en ¢l provecto a lo largn
de toda su vida econdmieca; cuando se caicula como rentabilidad etondmica debe ser
mayor que ¢l inlerés de los crédites puray gue la inversién sea eonveniente, porgue
representa el mAximo interés que puede soportar el prevecto Si se hu caleulado bajo un
enfogue financiero es ol indicador mas valido para ¢l empresario {Avedillo, 1999).

TIR eg la tasa que hace que el VAN sea cero, e decir, aguelly que no genera garaneias ni
perdidas para los flijos del proyeacto,

Segim Avedillo (199 el procedimiento mds {Heil para calenlaria es:
1. A partir del flujo de fondos, hacer una estimacidn inicial usundo interpolacién

debidamente, a pura lantec.
2. Actalizar ¢ [lujo de fondos a esa tasa T estimada Inicial y oblener el WAN:

VAN =0 C——> repetir la actualizacidn con una i nyor
<0  ——=- repetirln actalizacién con una i menor

... ¥ Tepetir ¢l proceso hasia iener un VAN posiiive ¥ oiro negaiive (suficientemente

préximas ) para imerpalar,
3. Imerpolar aritméticamente con la fomula;

TIR =i+ (Im- 1im) VAN (1)
VAN (1m) - VAN{In)

Donde:

| = tasa de actualizacidn mas baja, 2 la cual VAN > 0
| oy = tasa de actualizacidn ulla, ¢ la cual VAN < 0
VAN (g} = VAN positivo de Ja i menor

VAN (1n) = VAN negativo de laimayor

2.7.3 RELACION BENEFICIO COSTO
Es relacidn enire lus ingresos ¥ los egresos wlales del proveeto. Un uso ventajoso de esta

relacion es que se puede obtener de ella directamente Ia sensibilidad del proyecto.
Para gue un proyeeto resulie rentable asta tendrd que ser mayor a 1 (Avedillo, 1999),
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2.7.4 PERIODO DE RECUHPERACION

Plazo de recuperacion o de amortizacidn del eapital. Ex el pluro de viempo que iardan en
igualarse los saldos acumulados de Ingresos y egresos actualizados; vy decir, el periodo de
tlempo que se farda en recupersr la inversifn, a purtr de cuyo momento solo habrd
beneficios netos porque los costos estdn ya cublertos {pagados), Es una medida parciul del
riespo linanciern (Avedillo, 1999).

El periodo de recuperacién habrd de representar la cantidad de afios que requerird vna
inversitn para que su ¢usto original sea cubierlo a travds de 108 ingreses netos en cfvetivo
yue genere. Si los ingresos metos en cfectivo fueran constantes, el pericdc de
recupericion, se podris calcular con buse en la eonacidn:

i'.l =

—L
E

Donde:

P = perivdo de recuperacidn en afos
I = importe de lu inversion

E = ingreso neto anual espersdo

La desventaja del méodo del periodo de recuperacion, s que no considera aquellos [lujos
de efeciivo que se hayan de lencr después de que se aleance el perindo de recuperacion
(Kay, 1981).

Pur medio del periodo de recuperacidn se delerming el niniere de periodos necesarios
para recuperar la inversidn iniefal, resuliado que se cumpara con €] numers de periodos
aceptable por la empresa (foya, 1999),



3. METODOLOCGCIA

In la prepameidn y evaluacidn del presente proveclo se busco recopilar, erear v analizar
en forma sistemdtica un conjunto de anteccdentes econdmicos que permitiers juzgar
cunlitativa y cuantitativamente las veniajas ¥ desventajas de asignar recurses a la
setividad aquf expuesta { Moya, 1999).

Gl estudio del presente proyecto puede conlestar §1 es ¢ no convenienie realizar [a
inversion. Esta recomendacitn séla serd posible si se dispone de todos los elementos de
juicio necesanos para lomar [a decizsion. Con este ahjeto, ¢l estudio de viabilidad debe
intentar simiular con ¢l médvime de precisidn ko que sucederia al proyucto si fucse
implementado, aunque dificilmente puede determinarse con exactitud el resultado que se
loprard vn su implementacion { Mlova, 1999),

El presenie estudio constd de ias siguienies seceiones:

El estudic de mercado

El esmudio iéenico

El estudip administrativo y legal
El estudio finuneiero

1

H

3.1 ESTUDO DE MERCADO

Como primera parte sg realizd un estudic de mercado de cafla de amicar por parie del
Ingenio San Antonio, yu que s un punto Importanite en la detcrminacién del {lujo
linanciere a lo largo de la vida Guil del proyecto. El objettvo primerdial de este estudio fue
deterrninuar la existencia de una demandy insatisfecha de cafa.

También se analizd =l mercadn intermucional, va que es determinante en la fijacion del
precio de la tonelada de cafia pagada en e Tngendo San Antenie. Como segunds aspecto
s¢ analizd la demanda histdrica que ha tenido el Ingenio San Anicnio que scrd nuesuo
mercado, lo cual nos dard upa idea de los volumenes demandados por el Ingenio.

Un aspecto importante fue realizar un anilisis de los precios tanto & nivel intemacional
como los precios que paga el Ingenio San Anlonio por la eafin que llega a su fabrica. El
andlisis se realizé por medio de la obtencidn de dalgs lsidricos de demanda ¥ precios,
una vez oblenidos estos s¢ procedid a realizar andlisis de tendencia para ver la proyeccidn
de los elementos unalizados, Poera caleular las fupeiones de los andifsis de tendenecias se
ulilizo ¢l paguete estadistico SAS. El andlisis del precic €3 muy imporianie para conocer
cusl ha sido su tendencia v ratar de pronosticar precios futurns mediants una regresién,
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3.2 ESTUDIO TECNICO

A continuaeion del estudin de demanda, se realizo el andlisis Wenico del provecto. De
este estudio se obtuvu |z iImformoeidn para cstablecer las inversiones v costos de
aperactdn de dicho proyeetn.

La determinacidn del tamafo de explotacién fue uno de los objetivos centrules de esta
etapa, asi ¢come la disponibilidad de recursos iéenicos £ insumos parz lz implementacicn
de la actividad. La determinacién del sivo ideal para la ubicacién del proyecto se basd en
las condiciones ambicntales, suelo y agua, ademas de consideragiones como la distancia a
que se ¢ncuentra de [a [dbriea del Ingenio v aspecios econdrmicyy en cuantn a wrriendo de
las tierras para desarrollar el presupuests operalive, La unidad de apalisis para ests
estudio fue una manzana de caffa de wiicar.

La determinacion de las inversiones did come resultado [a Inversidn inicial necesaria. La
cual se tomna en consideracidn en el presupuesto operative v en la sigulente etaps que es el
estudio financiero,

33 ESTUDIO ADMINISTRATIVO LEGAL

Este estudio fue tan importanle come los demds, Se refiere 2 los factores propios de [a
administracién. El objeiive central de esie estudio fue definir la estructura organizativa
mas adecusda para la operacion del provecto. Se determine los aspectos de importancia
en lo que regpecta a la legislacidn laboral, que puede hacer variar el desempeiic de lag
actividades ha desarrollur,

3AESTUDIO FINANCIERO

Teniendo reeclectada Ja informacidn de los estudias previos, se procedié 4 urdenarlos en
forma mistematica, para elaborar el hujo de Ingresns y egresos del proyecto durante Joy 4
afios gue se cvalud, [l primer paso fue delerminar las inversiones necesanas
determinadas en el esindio wenico. También se esiablecid Jay fuenies de financlamiento.

S caleularon los ingresos provectudus, las inversiones nccesarias v los costos de
uperacion del provecto, En los costos de produceion se considere ol efecto de la inflacién,
la cual se considerd en un 12% annzlmente. El andlisis de los flujos v de lay Inversiones
necesarias se realizo pars cuarro afios. De la diferencia entre los ingresos v el tow] de
egresos s¢ obtendrd la uiilidad ames de Impuestos, a la cual se le debe deducir los
impuestos v agregar las depresiacionds, ya que esios son gastos no efectives, para uego
hacer lag actualizacionss y proceder a ealeular los indices financieros,
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Los flyjos de ingresos v egresos se actualizaron sl momenty inielal del provecto. Lsta
actualizacidn se realizd debido u la pérdida del valor del dinerc en el tempo, Dicha
aclualizavifin se realizo con la tasa de descuento (ver cuadro 20). Esia tasa coptempla el
costo del cupital total o invertir. Incluye una apdlisis del costo del capital prestado por
terceros ¥ ¢l costo del cupital propio, Es nna medida de Ia rentubilidad minima gue se
exige sobre los capitales invertidos { Supag v Sapag, 1995 ),

El financisinientc sc obiendré solicitando un préstuno 2 la banea privada que cobra un
interés de 15 % anual u un plazo de 3 aiios. El préstamo fue solicitade ol Bapeo de
Américn Central (BAC) el cual ¢s une de los bancos que faeilita préstamupy para Ja
siembra de cafia,

Para realizar la evaluacion del provecto se calewaron v analizaron las medidag
financieras: valor actual neto (WVAN), {asa intema e retorno (TIR), relacidn henefieio.
costo ¥ cl plaza de recuperacién.

Finalmenite se realizd un andlisiz de sensibilidad del provecto. El andlisis de sensibilidad
consiste en detenmingr la infiuencia que tenen posibles variaciones de los valores de los
parametros que definen [a inversién. Lus pardmetros gue deben elegirse son aquellos que,
estandy su estimaciin 2 un fuerte grado de incertidumbre, variueiones en el valar de log
mismey, repercuten considerablemente en los valores que toman [os indices que miden la
viahbilidad de la inversién (Cefia v Romero, 1982).

K] #ndlisis se hizo tomando los pardmetros de precios de la tonelada de cafia de aztcar, la
produceidn, el costo de le cosecha y una combinacidn del precio de la cafia con su
produccion. Para cada criterio o pardmetro se cresron dos posibles situaciones, una
favorabic ¥ otra desfavorable. Y pura cada unn de ellos se analizé el vulur de los
indicadores VAN v TIR.




4. RESULTADOS

4.1 ESTUDIC DE MERCADO

Esta parte es lundamental para el desarrollo del proyecto. El objetivo de este estudio es
determinar una posible demanda insatisfecha on torng al producto, que puede cubrirse en
parie con el provecio. Nos servird para hater un prondstico de las ventas y por [o tanto,
lograr tener el flujo de ingresos del proyecto, Ll estudic se enfoed en dos aspectos,
primero hacia el mercado intemacional, donde se hace upa deseripeion ¥ analisis del
mismo para ver su comporiamienio, El mereado Internacional del axdcar es determinante
en Ia fijacion del precio de nuesteo producto. En segundo jugar, se describe [a demanda y
precio que ha tenido el Ingenic San Antonio (ISA) que serd el acopiudor de [a cafia de
azocar que genere ¢] proyecio, EI segundo aspecto es el mercado del proyecto, el cual
serd determinado por la demanda de cafia del 1SA.

El produeto se puede delinir como cafa de axicar, negociada en toneladas de cafia de
3,000 libras puestas cn ¢l plantel del ingenio, Esta serd procesads pura la elaboracidn de
azivar v sus subpraducios.

J.100 dlereado Internocional

L] axiear se produce en unos 120 palses por [a variedad de climas en o3 cuales crece [a
eafla ¥ por la imporaneia que se le da como alimento cstratégicn, Tl axicar es un
preducto de consumo masive que se comereinliza en casi todng 1os pafses del munde,
siendo un componente en i dieta bdsica de la gran mayorfa de toy seres humanos.

Hay dos caraclerfsiivus importantes que distinguen e mercade mmndial de azicur,
Primero, la mayor parte de Jos pafses productores protegen su indusiria azucarera de la
competencia de otros pafses. Bn segundo Jugar, los acuerdos comerciales especiales han
Jugude un papel muy importante en el mereade del ardear,

A nivel internacional el aziicar se comercializu en mercados bien delinldos. Uno de ellog
es aquel en el que median acuerdos especiales, en los que paises exportadores ticnen
uceeso 2 los mercados neclonales de azlear o prectos superiores a los del mercade
mundial y otro, en el que el precio se establece de acusrdo con la oferia v le demanda
{Suhiros, 1993)
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$.1.1.1 Ofertar durante Jos fltimas 7 afios las exportaciones mundislss de aziear fueron
en promedin 33.2 millones de tonelndas. Los tres méas grandes exportadores, Brasil,
Unidn Buropea y Australia, aportan ¢l 50 % de las exportaciones mundiales, En la zafra
196842000, cnando los precios mundiales estuvieron bajus, Brasil ¥ UE mvieron el 44 %
de lag expurtaciones mundiales.

Cuadre 2. Exportaciones muadiales de ardcar parca los anos 1994/93 a 2000/01.

Adip Cantidad
t m {008}
1994 30,289
1953 34,218
1996 33,816
1997 33426
1998 35,044
1999 39,257
D00 32,822

Fuente: United States Department of Agriculture, 2000.

Las exportaciones mundiales han tenido un comporamiento variable, como se pneds
observar ¢n el cuadro anterior. En el abe 1999 es donde se registra ¢l volumen mas
elevado (39,237 1), lucgo en 2l afio 2000 baja un 16% [legando o un nivel hasiante bajo
(32,522 (}.Esta baja en las exportaciones se debe a reducciones en las expuriuciones de
erandes palses exportadores como: Brasil, Unidn Evropea, Australia v Tatlandia,

4.1.1.2 Proyeceidn de la oferta: en ¢l cuadro 3 st presenia las proyecciones de la oferta
mundial de azicar, en donde y = 633.80 x + 32,281 y conun R *de 0.24.

Cuadro 3. Proyeceidn de la oferta de axdcar moundial para log anos 2001-2005.

Ado {ilerta
t m (000}
200 32,917
2002 33,353
2003 34,188
2004 34,824

2005 35,460
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Segin ¢l analisis de regresion, los voliimencs de oferta mundial para los wiivs 2001-2003
son los que se muestran en el cuadroe anterior. La funcién lincal ajustada solo explica v]
24% de [a variacion total. La pendiente de [a recta vs 635,80, ey decir que cada atio las
exportaciones van ir aumentandeo ssa cantidad, hasia legar a 35,460 1 en ¢l ano 2003.

£.1.1.3 Demandar en ¢l afio 2000001 los pafses lideres importaderes fucron Rusia,
Estadoey Unides, Fapén, Karea del Sur, Indonesia, Malasia y la Unidn Buropea,

En el siguiente cuadre aparecen las inportaciones en &l Ambito mundial. Estas han tenido
un comporiamiente similar a las exponaciones, wniendo fluctuaciones entre jos afos. Se
puede observar que las variaciones son menares que en el caso de la oferta. En e] afio
1999 se tuvo Ja mayor dernanda mundial (35,519 1), 1eniends posteriamente una baja del
6% en cl aiio 2000. Sc puede decir que |a demands de azicar mundial tiene una relativa
estabilidad.

Cuadro 4. lmportacivnes mundinles de aziear para ¢l periedo 1994 a 2000,

Adio Cantidad
t m (U00)
1994 31,317
[995 32,182
1996 32,772
199% 32,655
1998 34,469
1995 35,519
2000 33,343

Fuente: United States Dupartment of Agriculure, 2000.
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4.1.1.4 Proyeeeldn de la demanda: en ¢l cuadro 5 se¢ muesiran las proyeeciones du la
demandd mundial de majear, cn donde v = 503,32 x + 31,144 voon un i 7 de 0.59,

Cuadro 5. Proyeccién de la demanda mundial de aziear parz ol perindo 2001-2005.

Aiflp Demanda
tm ()
2001 31,649
2002 32,133
2003 32,660
2004 33,165
2005 33,671

A traves de 14 funeidn (neal y = 303.32 x + 31,144, la demanda mundial de azdear se ird
incrementando 303,32 coda afio, alcanzundo en el ano 2005 un volumen de 33,671 1. La
funcién lineal solo expliva el 59% de Iz variacin total.

4.1.1.5 Precins: los precios del aztcar en el mercade internacional se han caracterizado
histéricamente por mostrar considerabley variaciones, debidae sobre todo a desajustes en la

oferts anie una demunda de relatva estabilidad v a Jas variaciones ¢n las existencias.

Cuudro &, Precio internacionul del azdecar

Anp s Sfgq
1994 12,12
1903 13.43
1996 12,24
1997 11.39
1998 9.05
19949 6.80
2000 10.20
2001 0.54

Fuente; Organizacidn Intemacional del Azdear, 2001,

El precio promedio dei azaear en el mereado mundizl e los dlitmas 7 aifos ha sido US 3
105, A partir de! aflo 1995 la tendencia ba sido 2 1a baja, llegando al nivel mds bajo en el
afio 1999 (6.80). L.os prondsticos del preeio a mediana plaze es entre 9 ¥ 10 US 3/qq.
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+.1.1,6 Proycecion de precios: en el cuadro 7 se presentan las proyeceiones del precio
internacional eon, el que se camercializa el azicar a escala mundial, en donde y = 13.43 —
0.63 x conunR *de 0.52,

Cuadro 7. Proyeceldn del precio internucional del azicar para les afos 2002-2006,

Afig Precio
LJ5 Sfqq
2002 12,80
2003 12,17
2004 11,54
2005 10,491
2006 10,28

La ecuacion de regresion ¥ = 13.43 = 0.63 x indica que la linea de tendencia es negativa.
Su pendiente negativa 0.63 indica que cada afio el precio va a disminuir 0.63 US 3. 1a
funcifin solo expliea ¢l 52% de la variacifm total. De acucrdo al pericde analizado, el
precio ird bajundo hasts tener un valor de 10,28 1S § cn el afo 2006.

Durante varios afios la olerta mundial ha side mavor 4 [a demanda, excepto en el ano
2000 en el cual la demanda fue maver a 1o ofena. Lag vanaciones de la oferta han sido
mayores a la demanda que ha presentado una relativa estabilidad en la demanda. In la
tendenecia lineal creciente la oferta se mantiene mayor a la demanda. Y el incremento
anual de la oferta {633) vs mayer al de la demanda,

4.1.2 Demandza del proyecto

.2 demanda del proyecis se hasa en las necesidades del Ingenio San Antoniv que es
propiedad de Nicaragua Sugar Estates Limited. Este compiejo agroindustrial tiene comu
actividad principal la siembra ¥ compra de cafia para su procesamiento y
comercializacitn de azear, tanty cruda come relinada y de subproductos lales comn la
melaza. Adiclonalmente, produce v vende enerpia eléciricn, camarones y tabaco, Se
encuenira whicada en la costa del wedano pacifico al Noroeste de] pais. Comprende una
extensidn de 20.966.39 manzanas. La planta hov en dia cuenta con ung capacidad de
molicnda de 13,000 toneladas diarias. Bn la zafra 2000/2001 se molicron 1,876,301 L
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El lnpenio tiens una constante demanda de cafin por lo cunl =] proveclo pretende
satisfacerla con Ja produceidn de B0} manranas con una produceiin snual promedico de
34,000 toneladas. I5A compra Ja cafia a un precio fifo revisado anualmente, segin
cambics cn el precio promedio neto intemacionul que dependerd de cémo eveluciona la
cferta v demanda de los principales paises involucradas en la actividad (ver anexo S).

Se realizare un. conirate comercial de colone con ¢l Ing. Joaguin Zavala, Viee Gerente
CGenera] ¥ Apoderado de Nicaragua Sugar Estales Limited, propietaria del Ingenio San
Anionig, Fste contrato tiene una duracidn de 4 anos, en donde ¢l colone, en este caso la
empresa Producciones Agricola 5.0 AL [PAYCO, 5. A se compromete 2 eniregar la
vosecha de 1a plantacién de cafia que esta produzea, 1 precio de liquidacidn que recibe la
empresa 10 es variable en un misme nilo,

Con el tiempo se ha ido incrementando la cspacidad de molicnda de |z fabrica del
Ingenia, ¥ por Io tanto necesita de upg mayor drea de siembra o de un ineremenie en los
rendirmientos de campd. FEn el cuadro § podemos observar las canlidades de cafa melida
por el ingenio desde ¢l afiu 1990.

Cuadre 8. Cafa melida {t) per el logenio San Antenio en las zafras 1959/1990 =
2000/2001.

Afoy 154 Colanos Total

1989 380,130 426,715 1,006,843
1990 386,172 559,724 1,145,846
19491 519431 623,343 1,142,774
1992 537,715 565,418 1,103,133
1993 801,747 386,282 1,185,629
1994 730,866 667,837 1,398,703
14993 748,135 S0v,020 1,557,173
1996 735,958 1,107,192 1,843,150
1997 537,014 1,300,480 2,137,494
1998 739,101 1,135,248 1,974,369
1999 795,622 1,181,849 1.857.471
2000 915,359 940,942 1,876,301

Fuente: EI antor en base u datos del Ingenio San Anlenio. 2001,
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Del total de cafia molida por el Ingenio del 30 al 60% proviene de cafia comprada a los
volonos. Para el caso de la zafra 2000/2001 el 51% de la cafia molida fue comprada a los
colotios. En ess misma zaita, las toneladas aportadas por loy volonos se redujo un 19%,
producto de la decision de alsunos colonns de dejar de sezunir sembrando cafiu v dedicarse
a otros cultivos en donde obhuvieran mejores benelicios, Y otros que debide a 12 distaneia
al Ingenio Sun Antonio decidieron vender su caiis a un [ngenjo mids cercann,

4.1.2.2 Proyeceion de In cafia molids por el ingenia: en ¢l cuadro 9 se presenta luy
proyeceiones de las wonelodas de eafia que procesa ¢l ingenio, en donde vy = 103,746 x +
$33,090 con un R % de 0,84,

Cuoadre 9. Proyeccidn de la demandy de cafia del ingenio para ol periedo 2Z001-2005,

Afio Cafia
tm
2001 935,836
2002 1,038,582
2003 1,161,328
2004 1,264,074
2005 1,366,320

Los datos de ]a demanda de cafia del ingenic proyeetada septn la funeidn v = 102,746 x +
£33,090, mdican una fendencia lineul creciente. Esta funcidn explics el 84% de la
variacidn towal. Seplin la funcidn, cada afio lus vohimenes de cafia molida van ir
aumentando 102,746 1 2 parir del valor del aiio 2001 (955,336 1) hasia llagar a alcanzar
1,366,820 1 ¢n el afic 2005,

4.1.2.3 Precios del Ingenin San Antenio: Los precios pagados por el ISA se fijan
anualmente ¥ no varian 4 lo largn de Ja zafa. Los ajustes anuales se hacen basdndose en
el precio del axiicar en €] mercado mundial. Sc realiza un cdleulo de un preciy promedic
ponderada, sobre [a base del precio nete de exporiacién v el precio neto del mercade
nacional. En el anexo § se puede observar un ojemplo para enlender mejor &) cdleulo de!
precic de liquidacion del ingenio,

Se realiza un ajuste al preeio de liquidacién de acuerdo al rendimiento en libras de azicar
por tonelada de cafa que [lega al Ingenio,
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E! precio que dehe recibir la emprasa por la eaia que reciba el ingenlp, serd pagado de [a

siguients manera:

a) Uniercio (1/3) a los 13 dias después de cortados la totalidad de los lotes o plantfos
de cafia de la finca propiedad de 1a empresa,

b} Un tereio a los 135 dins después de terminada la zafra en el Inzenio San Antenio

¢} Un terelo, la ullima parte o sea ¢l pago final, sc hard entre los meses de Junio a
Ocrubre, fechs en la que va se hu electuado las ultimus ventas de la zafta

correspondiente,

En e] cuadro 10 se puede observar los niveles de precios de liquidacién final pagados por
el ISA a los colonos. Gn la xafra 9900 se wivo uno de los precios més bajos, debido a la
cufda del precio en el mercade internacional

Estos precios han tenide variasciones a través de Jos afios, algunos sube v en oiros baja,
pero, a partiv del afio 1998 al 2000 la tendencia ha side 2 la baja, El promedio durante los
dliimos 10 afos ha sido de 1462 US $/t con una desviacidn estindar de 2.22. Los
prondsiicos de empleados del ingenio es que 4 mediano plazo se manmensa el precio entre

los 13 v 15 US $fg94q,

Cuadro 10. Precios por tonelada de cafia en ¢l Ingenio San Antanin.

Zafras Precio
(U85

1991 13,57

1992 17.02

1993 16.94

1994 17.02

1993 15.70

1596 14.81

1997 14,99

1998 13.35

1994 10,50

2000 12.00

Promedio 14.02
Desve, Estan 232

[Fuente: El autor en base a datos del [ngenio San Antonio, 2061,
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+.1.2.4 Proyeecidon de precio pagudo por el ingenio: en el cuadro 11 se presenta Jas
proyecelones de prepios por toncluda de cana papada por el Ingenio Sun Antonie, en
donde y = 17.33 « 0.53 x conun R ? de 0.52.

Cuaedra 11 Preyeceidn del precio cn el ingenin para los atos 2002-2006.

Ang Precio
US St
20401 17,00
2002 16,47
20053 13,94
2004 1541
2003 14,88

El andlisis de tendencia determinado por 12 funcidn ¥ = 17.53 — (.33 &, indica que los
precies serin decrecientes partiendo de 17 US 84 en &) afio 2001 v se irfn reduciendo
1.53 US S apualmente hasta legar 8 un precio de 14.88 US /1 en el afi 2003, Dicha
funcidn sélo explica el 52% de Ia variacidn total,

42 ESTUDIO TECNICO

En esie estudio se deseriben las actividudes necesarias a realizarse en €] ¢ultivo de cafia
de azocar, Los requerimientos téenicos descntos en este estudio son para ung manzana de
cafia,

4.2.1 Ubicacién del proyecto

El proycets se realizar en la finea Montes Verdes, viemras que serdn alquiladas por el
periodo que dure ¢l proyvecto. La finea esta ubjeads ¢n el Departumento de Chinandega, a
121 km. de la capital Managua. Lu finca esta a una distancia promedio de 8 km, de In
fabrica del Ingemio San Antonig.

4.2.2 Tamaiic del proyecto

Ll provecto de ampliacitn de cafia de azdcar serd de 600 mz para que la empresa [legue a
tener en cosecha cerra de 1,000 mz,




4.2.3 Dispenibilidad de insumps

+.2.3.1 Aguar este factor es uno de los més limitantes vn la produceién de cafia. [
proyeelo serd de cafiy de sccano, por lo cual oo se enatard con riego. Bl suministro de
agua estard en dependencia de la precipitucidén pluvial de la zona. La finca cusnta con una
precipitacién promedio de 1000 mm anuales, disrribuidos n la época de invierno.

4.2.3.2 Productos quimices: los fedilizantes y pesticidas estan disponibles en la zona,
hay wvarios distribuidores de estos productos. En el siguiente cuadre se presenian los
requermmientos de productos quimicss por manzang de cafia.

Cuadre 12. Requerimientas de produetos quimicos para unz munzana de cafiu.

Producto Unidad Caniidad
Fertilizante
Urea (46-0-0) 4q 4
Herbiclida
Gesapax ib 3
2,4-0 It 2
Insecticid:n
Lorshan lb 203
Raticida
Storm kg 2

4.2.3.3 Mano de obra: [u mano de obra permanente no representd un problema va gue se
necesita pucas personas pary cumplic cen ¢) proyecta, la mang de obra temporal para lus
setividades del campo cstdn disponibles cercn de la 2oms. La mano de obra que se
requiere para lag actividades de campo se detallan en el siguiente cuadro. Los daios se
abtuvieran de Ia informacion de produccién proporcionada por la empresa PAYCO, $,A.




Cuadro 13, Mana de pbra temporal para una manysna de eafia,

Actividad ' Jornal
Sienthra g
Herbicida Pre-emergente 0.5
Herbirida Past-cmersente 0.5
Inseclicida L3
Fertilizante 0.3
Deshierba Manual 3
Fondas 1
Rarticida 2
Cosecha 9

4.2.3.4 Medios de comunicacidn: lo finea cuenta con carreteras de derra que reéciben un
mantenimiento por parwe del Ingenjo que luego se les descoema a 1os colonns. Y se cuenta
con eamines infernos para cl acarres de [a eafta cortada g 1a fabrica del Ingenio,

4.2.4 Procese de preduceidn

La informacién ulilizada en este estudio esta hasada en produccivnes y rendimientos
promedios segiin estadisticas de la empresa PAYCO, §.4. cn Nicarapua,

+4.2.4.1 Estabhlecimiento de la plantacién {ndo 1)

Todas las actividades de preparacion de suelos ¥ mantenimiento de o planaeidn de cafia
de azicar de la empresa PAYCO 5. A, serdan realizadas por maquinaria alquilada a
negoeiys que prestan £stos servivios agrieolns en el lugar donde se ubiea la empresa.

Subsoiado: Primeramente se realiza un pase de subsolador para destruir cupas compactas
que impiden el desarrollo radicular de |z planta, Pamn  esia labor ¢l tractor con su
implemento subsolador puede hacer 15 mz/dia o0 40 min/maz.,

Rastreado: se realizan con duys Hpos de rastras, un pase de rastra pesada y dos pases de
rastra liviany, para preparar el suelo para [a siembra eliminando terrones grandes y forméar
particulas pequedas. El tracior con la rastra pesada o conocida como romplona puede
huver 10 mz/dia 6 | hofmz v La rastea liviana unas 25 mez/dia o 30 min/mz.
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surqueo ¢ rayade: ¢ surqueo e para abrir los surcos donde se depositury [a semilla
(lallos de coanu). Ei surcador es un implemeniu con dos picas que profundizan unos 204
30 cm. El tractor con su implememo surcador puede trabajar 25 mz/dia o 30 minvmz.

Distanciamiente de slembra: el distanciamiento mas comin que se utiliza es una
separacitn entre surcos de 1.3 m y 0,50 m entre plauta para un toral aproximade de 9,330
plantas por manzana.

Semilla: ¢l Ingemio Sen Antonio cuentz con los semilleros v provee [a seniiila de la
vanedad gue ellos dispongan, a Ins colonos en la época de siembra. Para el proyecto se
utilizara [a CP-77. Se wlilizard 7 t/mi para un toral de 4,200 t que requerird «l proyecto,
Se requiere de 1.2 viajes por manzana que en total sumarian 720 viajes.

PAVCO 8. A. pagard upa tonelada de cafia comercial por cada tonelada de semilla
recibida, IZ) onelaje de semilla recibida s2 pagard al Ingenio en tres anualidades, Es deeir,
que en Ios primeros tres afios del provecio, del tota] de toncladas de cafia que entregue la
empresd S¢ (e descontarin 1,400 t anuales, Para cjemplificar esto s presenda el siguiente
cuadro.

Cuadre 14, Deduccidn de x cafin utilizada para semilla por lu empresa PAYCO 5.
J‘&r

Conceplo Anos

1 2 3 4
Area (mz) 600 GO0 GO0 600
Rendimienta (tmz) 35 60 60 60
Produccion (1) 33.000.00 36,000.00  36,000.00 36,000.00
Deduceitn (1} 1,400.00 1,400.00 1,400.00
Produceidn neta {t} 31,600.00 3460000 34,600.00 36,000.00

Siembra: la semilla se distribuye en forma manual, para lo cual se necesita muno de obra
a la que se le paga por surcos sembrados. Un hombre puede sembrar 3 sureos / dia, para
complelar ung manzana que es de 235 surcos se necesitarian 3 humbresfme.

Aplicacidn de Insecticida al soele: al mumento del surquec sc realiza la aplicacion de un
insecticida, Lorsban {Clorpytifos), para el control de varios tipos de insectos. Se utilizan
24.5 Ib del producto por manzana, La mano de obra que s requivre s de un hombre para
que coloque ¢l producto en las tolvas que tenen el implemento surcador, Se caleula que
se requiere de 0.5 hombre/mz.




Aplicacidn de Herbicidy; se realizan dos aplicactones de herbieidy, la pre-emergente con
el fin de que la cafia no tenga una eoinpelencia por parte de lag malezas al ipomento de
emerger, Y una post-emergente cuundo va e] cultive ha desurrallado y hay mucha
prescocia de malezas,

La aplicacién se hace con bombas de mochila, Se huve una mezela de dos productos. Esta
contiene 2 1t de 2,4-D mus 3 1b de Gesapax {Ametrina), esta mezcly controla efiearments
las malezas v a5 la que resulta mdy eeondmica, Lo recomendacidén es 7 bombas/mz, se
uitlizardn bombas MATABI de 12 i, Un hombre puede aplicar 2 mzfdia, per lo cual se
requerird de .3 hombre/mz.

Fertilizacidn: la fertilizacién en la cofia se va a realizar entre log 40 a 60 dfay despuds del
establecimientn, aplicando 4 quintales de Urea {(46-0-0) como (uente de Nitrduenu. Con
anteriores estudio en el Ingenio San Antonio, legaron 2 la conclusidn que los suelos de
esa Zona lienen niveles altos de Fosiore y Potasio, por lo tapio no se hace neeesario la
aplicacidén de una {Grmula complewr. El tractor con su implemento abonatdor puede
realizar 23 mz/dia o 30 min/mz,

Cultive: esta actividad tiene el objeliv de realizar un control inecdnico de las malezas,
Se programan dependiende de Ias observaciones en ¢l campo del grado de alugue de las
malezas, ¢ nimere de cultivos puede ser de unp 3 dos por cicle. Un fractor con gl
implemento cultivadar puede realizar 20 me/dia o 30 min/mz.

Treshierhn manual: ¢§ otra forma de controlar las malezas, y puede disminuir ios riesgos
de resistencia z los herbicidas. Para esia actividad se ulilizardn 3 hombres/me,

Ronda o Bogqueten: csla consiste en una [impieza manual de lay entradas a los surcos de
cafia, para evitar posibles incendivs aceldentales ¥ para eliminar plantas hospederas de las
ratas. Para esia actividad se necesilara de 1 hombre/mz.

Raticida: se realiza uny aplicactin de un producto raticida pars reducir el nimero de
ratas. Sc¢ ttilizard Storm, a uoa dosis de 1.3 kg/me, empledndose 2 hombres/mz para
distribuir [os pellets.

42472 ¥antenimiento de la plantacidén (Afio 2 — 1)

A partir del segunds apo ol manejo de la cafia ¢s similar, solo se evita la preparacién del
terreno, el resio de lay acrividades se continian realizando.

Luego de la cosecha en el primer cielo, se realizard un desaporque con cl objetiva de
gjercer un control sobre In saliva (Ademeolamia sp.) va que las larvas quedan cxpuestas a
los rayos solares ¥ a depredadores.




Se continua con las labores de cullive, fertilizacifn, herbicida, deshierba, limpieza de
rondas y raticida.

4.2.5 Produreidn

La produccion se inicls a los 11 meses de establecida la plantaeidn, con un rendimiento
de 33 toneladas por manzana. Para ¢l sepunde, tercer y cuarto afio los rendimientos se
mantienen en 60 tmx

426 Coseeha

La vusecha la realizard el Ingenio San Antoniu, Este prestard los servicies de corte
manual y acarreo de {u cafa hasta In (abrica del Ingenio. Este servicic se le eargard a
PAYCO a su cddigo de cuenta comriente respectivo y se cobrard deduciéndosele el valor
total del mismo en ¢] pago parcial subsigulente de los wes en los que se le cancelard el
valgr lulal de la eafia entregada al Ingenio por PAYCO 8. AL Bl costo de este servicio se
ajusiard despuds de finalizada la zafra, uns vez establecidos log costes reales
correspondlentes.

El costo por serviclo de cosecha va incluye lus servicins de pesado y desearouc,
mantenimiento de caminos, control de fuepos v atros que deben prorratearse en la
totalidad de ia cafia cosechada v melida durante [a zafra, de aeverdo a [a propargionalidad
de ia cana entregada por cada colono.

] Ingenio, coriard v hard e] acarea de la cafia de PAYCO S, A, tratando de sujetarse a
los programas de fecha de corte, dispuestos por ¢l lnpenio. El lngenio avisard con Ia
debida anlieipacién a la empresa, 1a fecha en que se le practicurd e] corte de cafia v los
ajustes que pudieran darse en el desarrollo de la zaltu.

Las cotregas de cafia, secin efeciuadas por la empresa, a medida que se lo vave indicando
el Ingenio,

Para la labor de cosecha seglin datos proporcionados por 4 empresa, un honbre puede
cortar en promedic 7 t, por lo cual 81 se tencn rendimienics de 60 t/mz sc requerirdn 9
hombres para ¢osechar una manzana de cafia de azicar.

4.3 ESTUDIO ADMINISTRATIVO Y LEGAL

LEsie eswdio vaa de dewerminar los aspectos legales gue afectan el dusarrolloc de)
proyecio, asl como determinar una esiruciura organizativa mas sdecuada. En hase a csta
estructura se calcularan los gastos un admindstracidn, Se tratan los aspectos relucionados
von la legislacidn laborol.
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431 Legislacidn laboral: para epiender mejor esia, se consulio ¢l Cadize del trabajo de
[a Republiea de Nicaragua.

4.3.1.1 Salarvio: El arlicule §1 en el thelo IV, capitulo 1 del cédigo del trabajo de
Micaragun considera salario a la retribucién que paga el empleador al wabajador en virtud
del contrate de trabajo o relacion lahoral.

4.3.1.2 Sulario ordinaric: En e articulo 84, titule 1V, capitule | menciona que el salario
ordinario es el que devenga el trabajador durante la jornads ordinaris que estin
comprendidos el salario basivo, inceniives v comisiones igualmenic las horas exims,

+.3.1.3 Sularie minima: Segin el articulo §3, titule 1Y, Capitule I salario minimo es la
menor retribuzidn que debe pereibir ¢l trabajador por los serviclos prestades en una
jornada ordinaria de trabajo, de modn que le ascgure la sadsfaccidn de lag necesidades
basicas de un jefe de familia, stendu en Nicaragua de US 5 1,33,

4.3.1.4 Preavise: En el articuloe 33, titula ¥, capilulo I se establere que en el cago que el
empleado y empleador han fimmado un contrato laboral, Io pueden abolir por ambos lados
medianie un preaviso notificade segin £] HUempo que 1enga de laborar en la empresa de lu
siguiente manera;

a) Menos tres meses = undfa

b} Tres a seis meses = ila semana

c) Seis meses aun afic = un mes

d} Mlas de dos afins = 2 meses

Después del preaviso todo ibajador tiens dercchao a un dia por semana remuenerable pars
husear trabaja.

43.1.53 Cesunifaz En ¢l articulo 96, titulo V. capitulo 1, se establece que si ¢l empleador
despide al empleads, deberd darle un avise ton weinta dias de anticipacién v debera
proporeionarle ¢l auxilio de cesantia o indemnizacitn.

En el articulo 96 se propone que si ] irabajador es despedido serd indemnizadn segin el
tempo gue hava laborado en Ja empresa de acuerdo o las siguiemes reelas:

a) de trus meses 8 menos de sefs, se pagara el cquivalente a diey dias de trahajo.

b} Mayor de seis pero menor del afi, ¢l equivalente o 20 dias de trabajo.

¢} Mavor de un afig, un mes pot cada atc wabajadu,

d) Este benefivio se debe pagar aunque el wrabajador pase a {rabajar a otra empresa
inmediatamente,



4.3.2 Legislacién tributaria

Se impone un impuesio sobre la rema (TR) que corresponde al 23 % de [ay ulilidades del
periodo pare empresas ¢on personeria juridica.

14.3.3 Estudio organizneional

Iste estudic tlene el objetive de determuinar ¢l grganigrama para la realizacién del
proyectu, usf como los gastos de en personal ¥ administracion.

Debide al tipo de proyecto se detennind que ne se requiere de una organigrama complefo,
Figura 1.50lo se nceesitara de un empleade fijo yue serd el encargado de vigilar [a finea,
Para luy Isbores gque se requicran se centratard empleados que desempefien esa
actividades.

Juntla Drrectiva

Gerente General

Contabilidad Administrader de
CAMPO

Nlandador

Mano de obra
{emporal

Figura ], Organigramy del proyects.



34

+.3.3.1 Junta Directivas son Jos propietarios y los encargados de aporar los capitales de
la empresa, Son los vncargados de decidir por los objetives y mistén de PAYCO, S AL Y
tienen que busear financlamiento para las actividades de 1a empresa.

4332 Gerente geneeal: el perente serd el encargado de realizar las pluneaciones
técmicas de [as actividades involucradas en desarryllo de la produceidn, es = responsable
de firmar el conirato de venta eon ¢l lngenio y de supervizar que se cumpla ln ontvega de
la caiia.

+33.3 Contabilidad: se comard con un contador y una secretaria que asisia al contador,
5e encargardn de llevar los libros contables de 1a empresa, jos regisiros, elaborar informes
gque apoyen £l procese de fomas de decisinnes, realizar vl pago de lucturas y Ia
declaracidn de impuestos de la empresa,

S ded Administrador: serd el encargado de supervisar las labores en el proceso de
prodduccidn y dirigir a todo el personul uiilizado en las actividades de campo.

4.3.3.5 Mundador: serd el encargado de vigilar [a [inca ¥ velor por los bienes v el
cultive,

4.3.3.¢ Mano de ghra temporal: esia se utilizard en las labores de siembra, y wn todas [a
demas actividades de mantenimicnto de [a cafta.

+4 ESTUDIO FINANCLERO

En el Estudie financiern se reeogid informacidn de log estudios téenieo v de mercado, v
se elaboraron los flujoy de caja proyectados, El ohjetive de este esludio fue evalusr la
rentabilidnd de [a actividad.

+4,4.1 Determinacidn de lns imversiones

Las inversiones se definen como el confunto de bienes tangibles e intanpible, que se
utilizan en el proceso productive, directa o indirectamente, cuva vida Gtil supera un
perivdo contable. En los inversiones ¢5tdn asociados tres aspectos Mindamentales. La vida
util, es &) periodo de tiempo en que un activo se considera eficivnie sin que sea necesario
reemplazorio. La depreciacién, es ¢] desgaste que suften los distintos blenes de capital
debido a su utilizacidn en ¢l proceso productivo. Es importante porque funciona como un
escude fiseal, al reducir Ja carga Impasitiva sobre las utilidades, E$ un costo no efective, v
s el linico cn este tipe que se toma vn cuenta en e lyjo financiero,

En el camnpo es necesario realizar Inversionss en ¢l establecimivnle de la planiacién de
cafia, esto incluye la preparacidn del suelo, siembra ¥ la aplicacidn del ingecticida al
sualo.
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Serd necesario la compra de 20 bombas de moehila, marca Matabi de 12 It parz lag
aplicaciones de herbicida, La ultima inversidn serd la compra de una mataciclols para la
supervisidn de las labores de campo,

El proyecto requiers de las siguientes inversiones,

Cuadra 15, Resumen de las inversioney iniciales del provects de caia (600mz).

Itemn Costo total {Costo total
{chrdobuas) {US §)
Estableriimiento 1,245,630 92.491.11
Motocicleta 27,000 2,000
Bombas de mochila 17,000 1,260
Total inversiooes 1,292 630 05,757.11

Cuadro 16. Cesto de establecimiento en £l proyeeto de cana

Coancepto Unidad  ‘l'ptal Costo Costo Costo tolul
unidades  unitario total 1J5 %

ANO 1
Preparaciton del suelo
Subsolen mz. GULLOD 220.00 132,000.00 977178
Rastra pesada mz (00.00 220,00 132,000.00 0,777.78
Rastra [ivianaf2 pases)  mxz 600,00 115.00 138,000.00 10,233,232
Surqueo mz 500,00 110.00 66,000.00 4 B88.89
Acarren de semilla
Transporte viajes 720.00 379.00 416,880.00  30,880.00
Siembra
Mane de Ohra surcos  13,000.00 [6.00 150,004.00 11,111.11
Insecticida al snelo
Aplicacidn mr £00.00 50,00 30,000.00 223222
Producto mz 600.00 306.25 183,750.00 13.611.11

Toisl Establechmientin

1,2.48.630.00

92 491.11
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Cuadro 17. Resumen de las depreciacinnes de las inversiones del proyecto.

[tem Monto  Vida  Valor Dheprec. Depree.
UGl residual  Annal Anual
feirdobas) {(US &)

Establecimiento 1,248,630 4 0 312,157.5 23,122.78
Motaeielers 27,000 10 5,400 2,160 160
Bombus de mochila 17,000 5 { 3,400 232
Total 1,292,630 5,400 3N7TS 23,534L78

4.4.2 Financiamieaiy

l.a cafa de azicar ¢s un cultive que empieza a generar ingresos @ pavlir de los 10 o 11
meses desde su siembra. Durante el afio 0 o arranque del proyecto ¢8 ¢tuando en el campn
st establece Jas parcelas. Se recurre a financiamiento para cubrir las inversiones, hasia
que el culivo genere ingresos ¥ el proyecto sea auto sostenible.

S¢ determing que se financiard un 70 % de la inversiop inicial con un préstamo de la
banea privada ¥ la parte restante, con apories de la empresa, Gl préstamo lo otorgard el
Baneo de América Central, a un plazo de tres uios, La tasa activa de este préstamo es de
13 % anual, La frecuencia de pagos para la amortizacién del prineipal serd anwal. El otro
30 % serd cublerto con aportes de la empresa, 2] costo de este capilai es un costo de
oportunidad v su efecwo se incluye en la tasa de descuenie. El costo de capital representa
i a5peclo inlportants & considerar cuandy se estd seleccionanda la tasa de descuenis o
1a5as de interés apropiada. Sin embareo, csie valor ram vex se habra de conocer con cierto
grado de precisidn v si existen diversas alternativas { Kay, 1981}, Para nuesiro analiss, se
tomo como cpste de oporlunidad Ia tasa pasivo més baja en la banea privada, que es del
10%.

Pura los demds afios nn se utilizard aportes propios ya gue se contard con un plan de
hobilitacion de cafia en el cual el banea financin 1odas las actividades de mantenimiento
de la plantacion y estos préstamos a cortu plizy que denen una 1asa de interds del 15 % se
caneelan el mismao gho,




4.4.3 Esttmacidn de lus costos
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we establecieron los costos por cada actividad, segiin ¢l orden cronoldgieo en el que se
van presentandoe, Agnipur [os costos de esta manera facilita e] control en las desviaciones

presupuesiarias.

Estos cosios incluven los egresos en eada actividad de las diferentes elapas del proceso de
produceidn wiilizades en cada afio del provecta. Del segundo afo en adelante se realizan
las miymas actividades, que represéntan el mantenimiento de la plantacién de ¢afia.

El alquiler de Ias tierras tiene un costo de US 8 70/mz.

En el anexo 12 se presenian en detalle los costos de produccidn pata el provecio de 600

mz de cana de aziear,

Cuadro 18, Resumen de costos del proyeeto para 600 mz v por cada afio.

Adiu 1 Afio2 -4
Concepto {osto total Costo toial  Costo wail Custo tobal Coste totzl  Costo volt
{enrdghas) fUS §) (U3 EF mx) {cordabag) (L& 53 fUS & mah

Preparucidn del suelo A58, L0 3466667 3178

Siembra 566,880.00 41,801.11 67.99

Insecticida ol suelo 213,750.00 [3.833.33 163

Aplicacidn Ierbicida Pre-

emergents 270,000.00 200,00 0,50 3333

Fentilizaeibn 430 8000 3L9ILLN J3.19 J30,500.00 EYRI R 3319
Cultive 13200000 077178 5.3 46,000,060 q,558.59 315
Deshierba Manual (2 pases) 103 G040 43 000 13.3% 108,000,060 8,000.100 13.33
Raricida I[2 830000 3335356 13.93 112,800.00 8.J53.36 13.95
Dasapargue 46,000.00 4, B88 89 315
Aplicacion |lerbicida Posts

emcrgente F76,000.00 20,000.00 3335 270,000.00 20,000.00 3333
Eanda/Bogueies 15.000.00 111111 1.3 15,000.00 1,[I1.11 1.85
Subtatal 2823000 191,.6-10. 67 31941 1.0658.600.00 V9155260 131.93
Cosecha QATEI000 16342300 IB0F1 249120000 15441300 J07.36
Sufrbaizl +,862,.330.00 36007167 G001 3,550, 800,00 203,573,256 139,39
Alguiler du terreno 3ETNGH.00 42,000.00 70.00 367,000.00 42,000.00 70.00
G, Administracian 301.911.00 2236400 3737 ingll 2236378 3137
Subtutal SA3LIEALAN HX 43867 0740 4.423.511.00 J27037.53 SHa56
Depreciacion anual 17,7170 2353400 39.22 J17.717.00 23,534.00 30,27
Total 6905800 M7,872.67 TI6.62 174643800 35147133 585,79




444 Estimacidn de lus Ingresos

Se comenzard o tener ingresos desde el prinmser afio de establecida la caha de azicar. Los
rendimuentos que se obtivnen son de 33, vmz para el primer afio y de 60 tmz para los
0iros bes anos. Los dmos de rendimienlo se determinaron en boase a readimienigs
obienidos en afios aneriores por la empresa.

™o so utilizaron los precios obtenidos en el undlisis de regresion, ya gue =] modele no
expliea una buena parte de la varfacién de los precios en el tiempo. Tomando en cuenta
las ubservaciones del mercado y espectativas de empleados del [ngenio se decidié tamur
¢] precio base del aiio 2000/2001, 13 1S $A, pore realizar ios anélisis [inancieros.

El cuadro 19 muestra ¢] resumen de los ingreses por venia de cafa durante la vida del
provecto. En los wes primeros afios la producceidn neta se ve reducida por el pago al
Ingenio de la caiia utilizoda en la siembra duranie ¢l primer afio. Son 7 tmz, para Jas 600
manzanas son 4,200 toneladas a pagarse en [os tres primeros afios, 1,200 toneladag cada
aio,

Cuadro 19, Ingresos por venta de Caha al Ingenio San Antonio { US S).

Ttem\ Afig 1 2 3 4

Produccidn neta (1) 31,600 34,600 34,600 36000
Precioft 12 [2 1Z [2
Ingresos totales 379200 415200 415200 432 000

4,45 Gastos de administracion

Se conmard con un Gerenie peneral Administrador, Contader, Secretaria v Mandador o
Chuerda, considerando en sus salarios el pago de las vacaciones, agoinalde v séptimo dfa,
Tumhién se toman en cuenla 2] gasto en lz provision del guarda que incluve granos
basicos que se e enlregardn mensualmente,

Aqui sc consideran los gastos en servicios basicos, electricidad, telélono v agua. En total
105 gustos en administraetdn suman nna caniidad de US S 22,364 por afiv. Los detalles se
muestran en el anexe 14,



4,4.6 Tasa de descuento

La tasa de descuento s ¢l lactor que se utilizn para actualizar flujos futuros. Se emplen
para poder reflejar ¢l cambio del valor del dinero cn el dempo, Acmalizando los flujos
gue lienen diferente valor en ¢l tempo s la fdnica forma para poder sumar esios valares y
comparar e] total de inzresos v total de egresns del proyvesto,

La tasa de descuents se caleuld ponderando el costo de los capitales intales que participan
en ¢l proyecto, En ¢l cuso de 1o capitales propios, se utilizo la tasa pasiva mas baja que
paga la banea privada en el pais, En los capitales externos, se tama el costo como la tasa
activa a la que se hizo el préstame, Este dinero se linanciara a una tasa de 15 % anual,

Cuadrp 20, Cileuls Jde [4 tasa de deseuentn para &l proyecte de cafia,

Deseripeidn Caosto del Correccion % del Costo
finametamiente por Efectes finanelamiente ponderado
tribhutarios total
Financiamientos 13% 11.253% 0% F.87%
Apurtes proplos 10%4 0% 3%

Costo ponderado tolul _ 10.87%
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4.4.5 Evaluacion Financiera

Se utilizaron una serie de medidas finaneieras pars Ia determinacidn de la rentabilidad del
provecto, estas variaron dependiende del enfogue o del tipo de fluje proveciade
analizado,

4.4.8.1 Opeidn sin financiamiento

-VAN: cs la diferencia enlre los ingresos v egresos traidos @ valor presente v que
represenian ¢l excedente que el inversionista puede oblener con Tespecto a ja inversion.
Calealuds g una tasa de 10 %, tasa que no incluye el costo del financiamiento, solo el
costo de oportunidad de [a empresa, el VAN resulto de US § §3,644.92 lo cual indica que
gs conveniente el proyveciv en relacitn con el costo del capital invertido.

- TIR: es la tasa o ¢osto del capital que haria que e VAN resultara cero, haviendo no
recomendable £] provecto. Para ¢l proyecto de cafia lu TIR fue de 43 % versus un costo de
capital de 10 %. Esto quiere decir que ¢l costo de los capitales tendria que aumentar un
330 % para que 2] proyecio dejara de ger una inversidn awactiva,

- Plaxg de recuperaciin: este representa el momento » lo largo del periodo de evaluacion
en que el provecto arrpju saldos de cajs acumulados positivey { Sapaag y Sapang, 1993),
Se recomienda que este perfodo se ealeule con los valores actualizados para que sca mis
aplicable. Para cste cuso se da en el afo 3, en cambio ealculindole cun cifras no
actualizadoy serta en e] afig 2.

- Relacidn Beneficiy / costo: este ey un indicador de la sensibilidad del proyecto, Es la
relacidn entre los ingresos totales actuulizados y Ing cpresos totales actuatizadys, Para este
caso resulto de 112, 1o cusl nos indica que si nuestros egresos sc incrementan en un 12 %
el proyecio defaria de ser una opeidn de inversidn reniable,

4.4.8.2 Opeidn con financiamicento

~ VAN: para este casu ¢l VAM resultd de US § 43,858,67, Es declr, que desde el punto de
vista del empresario, el hecho de que 1erceras personas aporten fundos que de otra forma
tendria que cubrr con su dinero, resulla rentable para ¢l interéds de la empresa,

- TIR: con ¢l financiarmiento la TIR se eleva, lo que Indica un spalancamiento financiero
alto (32%). De esta manera, los vostos del capital 1ol tendrian que aumeniar en mas de
373 % para que el proyecto deje de ser rentable,

- Periodo de recuperacidn: €] periodp 82 mantiene en recuperar la inversicn en el afio 3.
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4.3 Anilisis de Sensibilidad

Para ¢l andlisis de sensibilidad se pmaron varing eriterios a evaluar v se ¢rearon dos
situaciones posibles para cada criterio, una favorable v oira desfavorable para ¢l proyvecto,
Los criierios seleccivnados fueron aquellos que sfeclan en mavor proporeion el desamollo
del proveeto, como s el caso del precio de la tonelada de eafla que delerming los
inpresys, Dentro de log cpresos se eseogio al costa de cosecha, ya que os el que representa
mas del 47 Y del lgial de egresos, La produccidn también ¢s determinante en los flujos
del proyceto. Come tltime ereriv se urilizd 1a combinacion de las variaciones del precio
por tonelada ¥ la produceidn.

Para 1z situacion faverable en cuanto ¢ precios de la cafia { awmnento en 10%) resulta un
VAN de US § 180,760.58 con una TIR de 77%, e¢sto represenia un aumento del 116% ¥
79% respectivamente. En cambio en la siuacién desfavorable ( disminucién a US §
10.50), resultd un VAN de TS § (37,749.66) con una TIR de (8%), represeniande una
disminueion del 145% y 1 [9% respectivamente, Esto nos mdica que von ung disminucidn
del 13% en el precio de la tonelada de cafa, Negando a 10.50 que s 2l preelc mds bajo
reporiado en el ingenio el proyecie dejarfa de ser rentable. Por lo tanto es bastante
riespaso ¢n el caso del precio.

Para ¢! caso de la produceidn, la sfluueidn favorable de aumentar e 5% la produccidn,
resulto eon un VAN de TJS 5 110,034.98 y ung TIR de 33%, lo cual representa un
aumento del 32% v 23% respectivamente. En la situacion deslavorable, disminueién de la
produceién en 5%, dio un V¥AM de US § 36,634.86 con una TIR de 33%, esio representa
una disminucidn del 32% y 23% respectivamente. (O sea, la produccién obienida en cada
afio puede disminuir hasta 3% y ser rentable todavia,

En cnamo a] costo de la cosecha, la sitvacién favorable de disminuir el costo {10%) par
onelada cosechada de US § 5,33 a 4.80, dio come resuliedo un VAN de US S [26,537.67
y una TIR de 39%, lo eual representa un aumento del 31% v 37% respectivamente, CTasn
contrario, al aumentar ¢] eosto (10%) a US § 5.86 dio un VAN de 40,752.17 v una TIR da
27%, csto indica ana disminueiin del 31% v 37% respeciivamente.

I'ara la combinacidn de las vadaciones en precio de la ionelada de cafa v produccidn, la
sitnacién faveorable de wsomentar 10% v 39, respectivaments, ¢l VAN e de UUS §
212,606.43 con nna TIR de 88%, esto muestra un awmente del 154% v 105%
respectivamente. Y para |a simaeidn desfavorable, dismiouir en 10% v 3%, ¢l VAN fue
de US 5 {38,670) v la TIR {20%), quc cn términos mareinales indica una disminueidn dei
170% y 147% respectivamente,



En conclusién, e] pruvects presenta mayor sensibilidad en e] preeic de la tonelada de
enfia, ya que con un precio de US § 10.30 el provecto daja de ser una epeidn de inversion,
St disminuye el precio a 10.30 los cambios ¢n el VAN v TIR dal proyeeto son elevados,
143% v 119% respectivamente. Para los otros factores los cambios no son tn fuertes.
Parn las situaciones deslavorables de produceidn ¥ costo de cosecha, e provecio todavia
se¢ manticne con una alta rentabilidad, 33 % y 27 % respectivamenie. Y en cuanio a [
gumbinacidn del precio y produceidn la situacitn desfavorable, definitivamente que hace
que el proyecto no pereiba ganancias, hacichdo que la empresa no deeida invertir en dicha
inversicn.

En el sizuiente cuadro se pueden cobservar en resumen los resultades del andlisis de
sensibilidad,

Cuadro 21, Resultados del anHisis de sensihilidad para el proyects de cafia de
azicar,

Deseripeion YAN(USS) TIR {%)
Preciofton

Lit. Favorable 180,760.38 77
Si1, Desfavorable - 31T7Av66 - 5
Praduccion

3it. Favorable 110,634.98 33
Sii. Desfavorable 36,634 .86 33

Cuosto de Cosecha
Sit. Favaorable 136,337.67 30
Sit. Desfavorable a0,752.17 37

Precio y produccion
Sit. Favorahle 212,606.43 38
Sin Desfavorable - 33,670,00- 20




5. CONCLUSIONES

En enamin el estudio téenico, se cuenly con todos Ios requisitos 1éenicos para llevar a cabo
e] proyecin, La mayorin de Jas lahores serin realizadas por mano de chra temporal que
esta disponible €n [u zuna v log servicios de la preparacidn de suelo y otras actividades
que requicran maquinaria serédn contratados a personas que venden estos servicivs, Por
tal razén, no fue neeesario hacer una fuerte nversin en maquinara. Y se cuenta con el
persony] téenico califieade, con basta experiencila v conoeimiento en el manejo de
plantaciones de cafig de agitear,

El Ingenin San Antonio ha presentado unz demanda ereciente de enfia durante los #liimos
anos. Lus colones aportan core ¢f 3(0%% v 60% de la caiia procesada en ¢l ingenio. Ll
ultime afio ha habule una fuga de eclonos debido a problemas de distancia, lo cual
representa una oportunidad para que el proyectn pueda soplir esa baja va que la linca se
encuentra @ una distancia bastante ceccans {Skm). Los precios se pronostican que se
marntendrin estables enire 13 v 13 US $A4.

En e] primer afio e] presupuesio operativo pata | mu de cafiz se eleva debidy a que se
realiza el establecimienio de la planterion €l cual supone un coste de 154 US $/mz, esto
incluye, preparacion de suelos, siembra v aplicacion del insecticida &l suelo, La tierra serd
alquitadi 4 un costo de 70 1)55/mz, mediante un coniraio con duracién de cumro afios. Bn
total paru el primer afio el costo para | mz de cafia resulié en 747 US S, Para 108 otros res
afics en donde sdlo st realizan las labores de mantenimienta el costo se reduce y se
obtuva 386 US §/mz.

El culuvo de caha represenia una npcidn de inversiGo bastame rentable, sepdn resulmdos
de cste estudio, por lo que se concluye que el proyeeto deberia implementarse. En lo
referente a los resultados financierys, estos se presentan z conlinuaeitén, En euanio a los
capitales wolales a inverlir, el VAN dio US § 83,644 con una TTR de 43%. El resultade de
ambos parimetros reflleja la viabilidod financiera del proyects en estudip, La relacidn
beneficin costo resultd de 1.12, o sen, que los cosios pucden aumentar hasta u 13% v el
provecto wdavia no tendrda perdidas. ] VAN releja el saldo positive que ¢l provecto
arrojarda por encima de Jo gque exige el inversionista. Los flujos del proyecio se
actualizargn a wa sy se descuentn del 11 %, cquivalente al costo punderado de los
capltales lotales del proyecto,
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El tiempo de evaluacitin fueron 4 aitos que cs ¢l Liempo estimado que se mantiene una
plantacidn de cafia en la zona de Chivandepa. El plaxo de recuperacidn, expresado en
flujns wetualizados, se presenta en el tercer afio de operaciones, 31 comparamoes la TIR
obtenida (43%) con el ensto ponderade de Tos capitales totales, se puede chservar que
dicho costo podria incrementarse eh un 3530% antes de gue la actividad dejara de ser
rentable.

Las inversiones nceesarias serdn pocas, la mds fuerte cs el establecimiento de Ia
plamiacifin, que abarca la preparacién de los suelos, la siembra y la aplicacion de
insecticidn al suclo. El establecimienio debe ser bien realizado yu que esio solo se realiza
en ] primer afio ¥ no se vuelve a realizer los otros tres afics def proyeeto v de esta vaa
depender e] buen desarrollo de la plantaeidn.

En cuantn al andlisis dc los capitales internos o de la empresn los resuftados son los
stgientes, B VAN fue de TS § 45,858 con una TIR incrementada & 32% cumw tesultado
de un apalancamienty linanciero positive.

El sndlisis de sensibilidad nos indica que el proyecto es mds sensible al camblo en el
precio de la tonelada de cana, ya que si el precio baja a US § 10.30, el provecto deja de
ser renluble, Esta disminncidn representa nn 13% del precio base utilizado en £l estudio.
Por lo tantg el proyeelo s¢ muestra riesgose en ¢l caso de una pequefia disminucién del
precio, aungue, para cl caso de los ¢osios y produceién el proyecto no cs tan riesgoso.



6. RECOMENDACIONES

Se reenmicnda [a implementaeién del prayecio de ampliacién en la produceidn de cafia de
arficar pur la empresa PAYCO 5. A, en Nicaragna, Siempre v vuando se cwnplan las
condiciones que en esle vstudio se contemplan,

Llevar un huen control presupuestario para que 105 coslos no sean mas elevados de los
analizadoys en este estudin, ¥ de esa manera se puedan obtener [os indicadores financieros
planteados en los resultadus,

Se recomienda realizar twodas las labores del cultivo a su debido Hempo pora que los
resultzdos en rendimiemo scan favorables ¥ sc tenga buena calidad de la cana, ya que
dependiendo de luy lihras de azicar que promedie el cultivo se recibird un premio
aumentanda el precio base de liquidaeion v por lo tinte gencrande mayores Ingresos.

Realizar una revision del precio en el contrato establecido va que el precio es un factor
determinanic en 1a viabilidad del proyecte. El proyecto es bastanie riesposo n ¢l caso del
precia, va que con una disminucitin del 13% en el precic utilizado los resultados
abrenidos en VAN v TIR son negalivos,
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3. ANEXOS



Anexo 1, Balance azucarers mumdial malras 1998799 v 1999720010,

BALANCE AZUCARERO MUNDIAL
{ millones de tonelzeas métricas, valor crudy)

Diescripcidn 1995/58 199572000

Existencias iniciales 48.79 32.09
Produccién 130,49 131,23
Importaciones 37.30 38.13
Disponibilidades totales 215.58 221,57
Consumo 135.29 127.12
Exportaciones 33.20 39.20
Existencias finales 52,09 35.23
Existencias como por ciente del consumo 41.25%  43.46%
Excedente 4.20 4,11

Fuente: GEPLACEA
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Anexo 2, Consumnp de axtear por regidn, { miles de toneladas métricuas, valor

crudo).
Limeérica del
_ Wortey | América | Burepz |Eurapz

ANO Asia | Oceaniy | Central | del Sur | Qeeidental [Oriental| Africa Total
1798 37423 1,131 15,369 11,647 16291 16,392 8,823 107,274
1991 38.68)) 1,108 16,146{ 12435 156,307 15,039, 8,927 108,630
1992 40,010 1,105 16,117 12,534 17,029, 14,9?21 0,222 110,989
1993 41,493 1,18 16,361 12,720, Iﬁ,iBQ: 13,003 9,216 110,509
1994 43,299 1,183 16,310 13,273 lt‘i,l*l[}&,i 12,668 9,508] 112,643
1993 44,377 1,203 16717 13.76% 16,2200 12,668 9308 11445
1996 46,477 1,272 16,803 14,265 16,987 12,795 5,848 118,447
1997 45,599 1,339 17.011 14,849 17240 12,64 10,193 119,863
1998 43,432 [,238! 17,382 153220 17,120 12 827 11,473 120,733
1999 48,1724 1,646 17,396 15,873 16,943 13,381 11,46 125,336
2000 40,175 1.4391_ 18,071 16,174 17,288 13,351 11,867 127,413
2001 30,601 1514 18,390 16,687 17448 13,321 12,374 130,625

Fuente; LM Tntemadonal Ltd, 2000 -Sugur Balance- Sugar & Sweeteners Quarterly
1 51 quarter 2000,
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Anexo 3. Exportaciones mundiales {miles t ) Precio del axziear { US Cent/Ib).

' Expoartaciones Mundiales ——Tylal Mundist

| =l Teftal mundo
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Fuente: el aulor en base a daros de [a FAQ.

Anexo 4. Valor de Exportacioncs de azdear de Nicaragua, pericdo de 1990 a 2001,

Afip Volumen Precio Yalor
{miles de ¢qq) {US S/ qq) {millnnes de US §)

1950 2,531.0 13.2 38.471.2
1991 24231 12,9 31,283.8
1992 1,893.3 10.1 19,122.3
1693 1,235.7 13.0 16.064.1
1994 12129 13,0 15,767.7
1593 32,1010 14.] 29.624.1
19945 2.833.5 14.0 d41,398.3
1997 4,594.3 11.2 51,4562
1958 2,362.6 13,9 35,620.1
1999 29417 11,1 30,4329
2000 +4,465.4 9.3 N 41,578.2
2001{p) 314.6 14.0 11,4044

{p)= daios preliminares
Fuenie: Banen Central de Nicaragua,
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Anexs 5. Comparalive de Areas sembradaes y Rendimients de In eanz del Ingenig
San Antonio y de Colenos. Periodo entre 1989/90 2 20430/200 1.

Adfios [SA COLONOS
Aren Rendimienta Aren  Tendimiento
{mz) t/mz} {m) (t/mz)
£9/9G 12,304.0 46,81 11,2110 38.06
90/91 11,707.0 50.07 [24430.0 44,98
01492 11,828.0 43.92 13,547.0 46.01
D93 10,383.0 30,8 13,363.0 4231
93/94 11,8340 50.83 13,319.0 43.37
04/25 12,4870 38.83 14,436.0 45.26
95/96 12,1860 61.39 15,709.0 51.5
96/07 12,108.0) 60,78 20,534.0 53.87
97498 12,449.0 8.8 24,500.0 33.08
0899 12,080.0 £1.135 23,633.0 47.9%
99/00 11,795.0 63.74 23,468.0 30.36
00y01 12,292.0 74.47 18,8550 50.96

Fuenite: 2l autor en base a datos del Inpenio Sun Antonic.
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Anexo 6. Fluetuacién de los preving pagados por el Ingenio San Antonio (Cérdobas
v Dilares).

170
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©430 - . .
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Fuenta: ¢l autar.

Anexeg 7. Determinaciin de los ingreses (US 5) en el proyecto de eafia de gxiear. 600

mr.

Concepty Afios
1 2 3 1

Arca {mi) 600 600 &00 GO0
Eendimiento {mz) 33 60 &0 &0
Produccidn (1) 33,00tL00 36,000.00 36,000.00 36,000.00
Dedueeidn (1) 1,400.00 1,400.00 1,400.00

Produeeifn neta (1) 31.600.00 34,600.00 34.500.00 36,000.00
Precio {U) 12.60 12.00 12.00 12,00
Insresos (115 8) 379.200.00 $13,200.00 41320000 432,000.00

Fuente: ¢l gqutor.
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Axexeo 8. Fdrmula para calenlar el preecio de la liguidscidn final per af.

pif

Ppp

Pe

= P]‘jp - Hf
= (% Vn *Pn) + (“Ve * Pe)
= (% Ves ¥ Pve) + [WRe * (Pve- X))

En donde:

PIf
Ppp

2V
Fn
Yo Ve
Pc

Yo Vey
Py

% Re
b

Precio de liquidacidn final
Precio promedio ponderado

Proporeion de reserva internacional sobre el total exportable
Costo de almacenaje, manejg, seguros, eic, de las reservas internacionales,
por coda quinial por afio, el cual vara con los afos

=  Deduccivnes por calidad de cafia

=  TProporeion de [a vinty nacional sobre las ventas wtales

= Precin neto del merende nacional

=  Pruporcion de la venta de exportacion sobre las ventas totales

=  Precio neto de exportacion modificado por costos de manteniimiento de
TESEIVAS

=  Proporeldn de lag ventas al exterior por produccion exportable

= Precio de venta de exportacion

=

Para mayur claridad se presenta ¢l siguiente gjemplo, suponiendy datos

Asumicndo:

1) Produccion Toial 3,000,000 yq
2) Produccion para ¢l consumn interno 1,200,000 g9
3) Praduccion Exportable 1,800,000 qq
43 Cunta de Exportacion { Venta al Exterior ) 1,600,000 qq
3 Reservas Internacionales 200,500 gy
&) Precio Promedio MNeto Intemaeional 130 CSfqq

7 Precio Neto de Asucar Nacional 118 C8fqq
8} Costo de Almacenaje 10 C¥iyq

) % Vo = { 1,200,000 / 2,800,000 ) = 43

10y I'n = 110

11)

37

% Ve { 1,600,000 f 2,800,000 )
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12y
13)
14)
15)
16)

36

Yo Ves = {1,600,000/1,800.000) = 580
[*ve = Jif)

Y Re = {200,000/ 1,800,000 ) = 11
e = 10

Y = 40,53

Ejempla;

Pe
Pe
Fpp

Ppp
PIf

Pif

Fuente:

Anexo ¥, Tabla de ajuste del precio de liguidaciin de eaiia de colone de acuerde al

= (0,89 x 130 + [0,1] x (130 - 10)] = 125,90
= 128,90
(0.43 x 110} + (0,57 x 128,90) = 120,77
= 120,77
= (120,77 - 40,55) = 80,22
80,22

]

Conwrato de Colono, Ingenit San Antomio,

rendimiente { lhray de aztiear por tonelada de eafia b

Rendimiento Premic
ilas de 210 1b 10%
nlis de 200 1h v hasw 21000b 3%
Desenento
De 150 a menos de 170 [b -15%
Menos de 1530 1h -30%

Fuente: Contrate de eglono, [eenio San Antanio.



37

Anexo 10, Deseripeion de insamas direetas por aito del proyvecte de cain de argear
P P Pra} .

G my,.
Deseripeién Unid  Costof Afio 1 Afn 2 Ado 3 Adig 4
Unid Cant  Total Cant Total Cuanmt Total Cant Total
Fertilizunte
UREA 46 % qq 140 2400 336000 2400 336000 2400 336000 2400 336000
Herbicida
Gesapax 50
WP 1 3 3600 190800 3600 1908500 3600 190300 3600 190800
2,40 It 335 2400 24000 2400 84000 2400 §4000 2400 84000
Inseeticida
Lorsban Ib 12,5 14700 183730
Raticidn
Storm kg g3 e 76300 900 6500 900 76500 900 76300
TOTAL 871050 G87300 637300 £37300
Fuente; el autor,
Anexe 11. Cronolegia de las laborey de cultivo necesariay pora el establecimiento y
mantenimignte de 1 mx de cafia de amicar,
L CTIVIDAD Eve FEshar [aBR biay uy bur oo sep ocr Nov oic
repuracion del suels T
Siembra ok
f[rgsr:t:licidﬂ al suelo Hik
Herbicida Pre-Emer T )
Feriilizacidn _ ¥
Sullivo Yy o
Deshierba manual *Rk ¥ wahr
Ratieida el
esaporque FETE
Herbicida Post-Emere FAAA
Rondy/Boguelea b
Cosccha rri

Fucnte: el autor,
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Anexo 12, Detalle de los costos de peodueciSn para el proyecta de 60 my de cafia de

ArHCAr.
Concepto TUnid  Total Costo Costo Cnsto total  Co/mz

_ unidades  unitario total Uss Uss
ANG I
Preparacifin del suclo
Subsolco my¢ (00.00 22000 132,000,000 977798 16.30
Rastra pesada mz 600.00 220,00 132,000.00  9,777.73 16.30
Rastra lIvimna(2 pases) ue 600.00 113.00  138,000.00 10323322 1704
Surqueo mz 600.00 110,00 66,000,000  4,883.59 R.15
Acarreo de semilla
Transpone wviapes 720,00 379,00  A16,850.00 30,880.00 3147
Siembra
Mano de Obra surce 15,000.00 10.00  150,000.00 11,111,011 18.52
Insecticida al suels
Aplicacitn mx 600.00 30.00 30,000.00 222223 3.70
Produeto me (330.00 3625 183,730.00 13,6111 22.69
Total LLstablecimienty 1,248,630.00 8249111 15415
Produceidn
Aplicacién Herb. Pre-emeryg
Mano de Ubra mz 600.00 22300 137400.00  10,177.78 1696
Flerbicidn ( 2,4-D + Gesapax)  mz  G00.00 23.00 13,800.00 1,022.22 1,70
{ros mz 60000 198.00  H18300.00  §,800.60 14.67



= A .
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Fertilizacidn
Aplicacién mz G6U0.00 130.00 90,000.00  6,666.67 1011
Urea{4 qq) mz G00.00 360.00 336,000.00 24,888.89 4148
Mano de obra mz 600.00 5.00 4,600.00 33556 059
Cultive (2 pases)
Maquinaria mz 1,200.00 110,00 132,000.00  9,777.78 8.15
Neshicrha
Mang de Obra mz 60100 180,00 103,000.00 8,000.00 13.33
Aplicacion Herh. Post-emery
tviano de Chra mz S00.00 23900 15740000 10.177.78 1696
Merbicida ( 2,4-D + Gesapax) mz 600,00 23,00 13,800.00  1,023.22 1.70
Olros mz 600.00 198.00  [15,800.00  B,800.00 14.67
Ronda/Bogneten
wano de Obra mz GH.O0U 23.00 15,000.00  1,1101.11 1.83
Raticida
Aplicacién mz U000 128.00 76,800,00  5,688.59 9.48
Mano de obrma mz 600300 6000 36,000.00  2,666.67 444
Total Produccidn 1338,600L00  99,155.56 157.11




&)

Mantenimiento

Duesuporgue

hnguinaria mz 60,00 110,00 66,000.00  4,888.8% 815

Cultive

Maquinaria mz &00.00 110.00 66,000.00  4,888.89 8.15

Fertilizacidn

Aplicacién mz &00.00 130.00 90,000.00  6,666.67 11,11
Ures(d qq) mz 60000 360,00 336,000.00  24,888.89 41.43
Mano de obra mz 600,00 8.00 4,800.00 353,56 0.3

Aplicacidn Herb, Post-emerg

Ielang de Obra mz 00,00 2329.00 13740000 10,177.78 16.95
Herbicida { 20D + Gesapax) mz 600 23.00 13,800.00 1,02232 1.70

Otras mz GO0.00 i@S.Gﬂ 118,5G0.00  3.800.00 14.67
Deshierba

Mano de Obra mz  600.00 180.00  103,000.00  &,000.00 13.33
Ronda/Bogueteo

Mano de Obra mz &00.00 25.00 1530000 L1111 1.85

Raticida

Aplicacién mz 600,00 128.00 76,800.00  5,688.8% 248

dano de abra mz 600.00 60.00 36,000.00  2,666.67 4.4

Total Produceidn LOGS. 60000 7913556 131.93

Fuente: 2l autar.
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Anexe 13, Lstruetnra del plan de financiamiento externe a través del Banee de

Ameérica Central de Nicaragua,

Cileule de Amortizocidn de [a deuda a2 large pluxe

Walor de las inversiones necesarias 95,750
% de fnanciamiento T0%
Monle a financiar 67025
Afe  Préstumo  Pago interéds Amort. Capilal Total Suldo

1 67,025.00 10,054
2 4468333 6,702
3 22,341.66 3,351

32,395.42
29,044.17
25,652.92

44.683.33
22,341.66

Fuuente: el autor.



Anexg 14, Gastos de Administracidn.

Concepto Gasto Anuul 14 Uss
{Cédrdopbas)
Gerente (zeneral 111,728.00 8,273.56
Adminigtrador 79.800.00 391111
Contador 31,930.00 336444
Serretaria 14,950.00 1,477.78
Guardn 19,152 00 [,418.67
Provision Guarda 1,512.00 112.00
Electricidad 3.600.00 260.67
Telefono 3,600.00 264.07
Agun 1,800.00 135.33
Papeleria 1,800.00 133.33
Combhustible 18,000,00 1,333.33
lmprevistos {5%) 9,057.00 G70.89
Ttal 301.911.40 2236378

Fuente: £ antor.



Anexe 15, Flujy de enfa proyectadu sin financiamiente {US §).

CescripeioofAfin 1 4
L Ingresus o
Mreviucefon acia 11,600.00 34,0000 34,600.00 36,400 H0
Preciofton (US §)) 12000 12410 1200 12.00
Total de Ippresos 37000 41520000 ALSIN0.00 432,00
[aversiones
Bombay de moehila L.260.00
vlotocicleta AL RN
E-tahiecimienio QLAT1IT
Tatal de Iuverslones . BsSaLLIt

8865122 0367339 98,9438 16
11, Egriwos L196,832.00 ILJ0431. 84 1,501,306,00
Caostps de Prodirccion Ui, 155.54 RiR654.23 B3,073.30 08845 40
Cosechn 164 4725.00 T84 AEB0 154,418,050 191 85400
Gamtps di Adminisracion 2236800 20361 2356100 2236400
Alguiler Termenus d2,000.00 2,000,000 FZ 0010 () 42, 008100
Depreciaciones 213,55500 23,5340 23,331.00 23,534.0K)
Tula] Efrresos 35548155 M09T023 Sz IS5 JIETHIAG
Utilidades aotes de impueste ( 1-IT) 23,7154 £4I29.37 43,211,461 S3ELST
() Impuetssio sobre Ju renta (2596) In2an6l 13,357.44 12302910 13,314.14
(=1 UtHdades despocs di bopueids 17,738,533 40,672,335 J6,503,71 3004141
(+1 Gastos de depreciacion 23.335.00 2553400 23331400 2353400
(=} Flufu nete sin financlamlento - BETSLII +1.322.83 fd, K33 il 44251 63 A70,41

Tasas de actualizneion; 10%
VAN = US S 33,644

TIR = 43 %%

Perindo de recuperacion 3 unos
Relaeitn B/C actualizados 1,12

Fuente: el auter,
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Anexg 16. Fluje de eafa proyectado con finaneiamiento (U5 5)

Deseripeinntafo 1l 2 K

I. lofresns

Produccion netn FLE00.08  3LAD0O0 34,000 3, HNL0D
Ifreciodton {15 83} [2.00 1200 AL 12.00
Tatal de Ingresss FURAMLO00 1E2H 315,200.00  43Z.0{HL0N
Inversiones

Homlas de mechila 1,268,400

tocicleta 200000

Establecinticnts g2 48111
Tata! de Inversipmes 05, 731.17

1. Eqresoy
Cersius de Prpduccion 99,133,536 85,654.23 Y3.672.30 H8.965.16
Cisehn L6R, 135 00 184315400 15341800 1191 38000
Ciaswos de Adminiszmeirn 2235408 2204 2230400 2236400
Adquiler Terrerns J2000.00 42 IHMLD) 20000 200006
Deprecizciones 2333H.0 23,3300 25,5400 23.334.00
Total Voresus URFALIL IS5 415G 36087023 MSARRIN AFET4IAG
UtiTidades antes de interes o Tmjluesto 2371844 bt S i) 49.211.41 A32ehSd
{-) Pago de ineres de larwo plazo 19,054.00 5,102 333100

{-} Papn de interey de contg plazn 1457333 13 243,13 405086  I4,544.52
Utilidzdes antes e fnrpuesto « T aOREF  3IMLGS _ARI%TS JRA411,72
[-) impucsio sobre I renta (23%%) L5574 795244 9.602.95
] Utilldades despocy de bmpiresto o 1205.5% 26T 1385731 28,508,779
{4y Grstas Je deprecincion LR 2353000 2355400 2353100
(+)Aporte propin 2872611

{+)Presthmo de lurgo plazo 7,024 00

(+}Prestumas de ¢hrta plazo G0, 15550 BRG054.23 DIATXI0 GHISO546
(-} Amonizacion presiamo largo plaro 22300 2234150 2L

(-] Amartizadivn presturng oo plam 98,153,586 2 A%43433 DIATII0  U%O0R%.16
{= Fluje ntio sin financiamienta - 2872610 - 14,59 2686453 15,049,681 52,3427

Tusuy de actvalizacion: 11 %
VAN = )85 45,858

TIR = 352%

Fuente: ¢l autor.
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