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RESUMEN 

El pre•ante estud~o pretende conocer la factibilidad 

que e~iste do cont~nuar produciendo algodón en una f~nca 

particul;n• en Honduras, y a la va:. ef<>ctua,- una. ampliación <1 

su supet'"ficie productiva actual. La pa,-to de ampliación ~n 

este p,-oyecto se va a reali:ar dado qu~ ~¡ producto,- da la. 

f~nca en estudio está convencido (po,- eMpe,-iancia pt'"áctica) 

de que el cultivo le e10 ,-entable bajo l'U tecnologia y 

condiciones. 

La finca está ubicada a 70 Km. da Teguc~galpa on 

Ta..langa, Municipio de Cedros. El proyecto se preparó b"jo !IU 

tecnologia dofin~da y ... condiciones tecnológica.&, 

climáticas y edáficas que pr!l&anl:a. la finca. 

La prodt.tcción algodonora en 

drásticamente por diferentes razones. 

Honduras ha decaido 

Entra Ia10 principales 

razones de dicho declive a»tAn los asuntos bélicos que 

acosaban a Honduras y El Salvador y que reventaron en la 

año 1969; y !ll descontrol biológico en los cultivares de 

algodón que trAjo como can5acusncid un n~mero dema•ia.dc 

grande de ~plicaciones de in~~~ticidas (ca~o de Anthooomus 

graodis). g1 Area ~ctu~l de producción ea de 4,200 Ha. 

cuando eo 

21.000 Ha. 
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Dado que el producto h~ sido normalmente eKportado al 

país d~ los E•tados Unidos de Norte américa, por la baja da 

producción anteriormente mencionada, la .:uot<~ d~ óllgodón que 

se tiene no es Si>.tisfecha. El al~odón co~echado es 

E'ntr·.,g<~do a la Coopen:1tiva AgropecL\aria Algodon .. ra del SL1r 

Ltda. quien se encarga de comercializarlo con "'1 eKtranjero 

(USA), para luego de acuerdo a la~ negociaciones que logre, 

pagárselo al a~ricultor. 

El proyecto mostró dema~ii>.da iliquide~ en su flujo de 

caja debido a las metas de producción trazadas; a ~u ve~ se 

detectó el pago de sumas consid,.rablemente elevada~ por 

c:oncepto de inten;,ses (tasa de 17/. en el banco financiador, 

y 4:1. para la cooperativa ql1e provel! de insUmes al 

productor), por lo cual las utilidades netas por hectárea 

son demasiado bajas (Lps. 481.7); sin embargo al efectuarse 

la evaluación del mismo, se obtuvo una tasa interna de 

retorno (15/.) 

de> Lps. 2,072. 

10upe>rior nl punto de> cort .. (1'!.467.), y un VAN 

En conclu5ión el proye~to ~s factible y viabl~ tanto 

pa.ra contínunr produciendo, como para impleme>nt~r 

amplia.c:ión proQrama.da. ~n el sexto ~ho de vida dgl proyecto. 

s., r .. c:omienda llova.r a cabo ambas inversiones y a la ve= 

prestar máxima atención ,.n el u•o efici,.nt .. de> la maquinaria 

e inversionee en general. Da ser posible, sn roc:omienda 

buscar otro tipo de financiamiento menos costoso 

estilo del qua provee la c:oope>rativa). 

(por ,.¡ 
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I INTRODUCCION 

La plant~ que produce 1~ fibra natural de mayor 

import<lnt:i<l ecenóntir.:a es till ~lgodón. Lo época prehi~tórir.:a 

en que los cereales y la mayor parte de las plantas Utiles 

fueron incerpor.,.dos a le. agricultura primitiva, es ha::;t.:~ 

donde remonta el erigen de la domesticación de esta planta 

prod;¡_giosa (Biltes, H.B., y Osborn, J.l~., 1961) 

1994, t:lta el año 3,000 A.C. cerno el ma~ 

antiguo rastro que se tien01 acerca de! 

algodón. Este testigo consiste en pequeños fragmentos de 

Cejido y de cuerda de algodón, hallados '"'' ,.,:r.:avacionos 

reali~adas en MohenJo~Daro, un paraje ubicado al norte de 

l(.,rar.:hi., Pakiatan. Para Amllrrica, el mismo autor menr.:ion« loli 

restos encontrados on Huaca Prieta (Perú) y lali cuevas de la 

región de Tarnaulipaa (Mé>:~co), qu~ d~t~n supuestamente de 

2,500 y l,BOO a"os A.C .. cada uno, 

Ar.:tuodm,.nl'" en Hondurii\s se trabi'Ja en el campo de la 

producción algodonera con propós;itos de e"portación (B-"nco 

Central df! Honduraa, 1997). Para que ésta sea lo m;óll 

rentable poaible es preciso contar con un an~lisi~ de 

·f11ctibilid-"d económi<;O '/ asl determinar su impl,.ml!ntacl-ón 

luego de haber ..-~ali~ado un e~tudio minucioso tanto de loli 

aspecto~ tacnicos como económicos del algodón (F .. dwrar.:i6n 

NDc ional de Algodonaras, Co lomb111., 1978) • 
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La~ industrias hondur~ñas que utilizan el algodón como 

e~portar su producto por parc:ibir mwjores prwcios en al 

emtranjero, ya sP.a por ciertas facilidades de exportación 

que se tientm, o simplemente por los diferentes tipos de 

f~bra que se utilizan en Honduras con respecto al exterior~. 

El cultivo del algodón es técnicamente bastante riesgoso 

en relación a otros cultivos como son el mai~, sorgo,etc. ya 

qu., necesita mucho cui<li!dO en t:odMs s~\5 etóilpas fenológicas y 

sobre todo cuando ya se tiene formada la bellota, es asi que 

requiere may~r atención en po~t-cosecha, mejor cuidado para 

el control de plagas, atención en los dnanajes, etc. 

Por los aspectos técnicos anteriormente mencionados se 

pcmde ver la importenci"' que tiene el bL\o.n manejo dlill 

cultivo. S~ a su vez se efectúa un buen estudio d& mercado, 

análisis de inversionw~ neceaarias, organización <>:n ,. 
empresa, buen control y regi~tro de ingresos y costo~ de 

producción, etc., el alto ri.,-sgo que signif:~-.:a su cultivo liW 

verA si.gnificativam.,nte disminuido (Cadou, J. 1966). 

Lu!!'go de lll'l"-l~""r los punto .. q\.\e 11110 deben conlllid<arMr 

para tomar la de.:isión dlil produ.:ir o no al algodón, se podrá 

fácilnu;,nte .:on<:luir que se tr .. ta de una situación que 

implic"' bastante riesgo. ~~te rieogo ~e puede disminuir o 

~ Comunicación personal del Ing. Ricardo Romero Tróche~. 



'o m•moso conocer 
• 

mejor y enfr~ntar con mayores 

posibilidades de é~ito al obt~nYr los resultado5 de este 

e::;tudio. De esti>. mom .. ra se podrá di.,poner de una guia que 

s~rva de ayuda para poder tomar una decisión en cuanto a 

producir o no dicho rubro (Pr<~cLado, C.f'\. 1950). 

A. Objetivns 

1- General 

1. Determinar la tactibilidad 1;ácnice, E"conómü:"< y 

financiera para la producción de algodón en Hondura&. 

2. Especifu:os 

·'1. o .. terminar les recursos necesario,;¡ para poder 

producir bajo las condiciones que ex~ge este tipo de 

explot11ción. 

inversiones, a partir de los recursos ya existentes. 

3. Enr:ontrar la uti!J.d;ad n!"ti'l por hecl~rea qu!l se podria 

obtener en esta eltplotaci6n. 

o. Obtener 

periodo de duración del proyecto. 

S. gstim~r el presupue~to requerido para 1~ inversión 

inicial de tr.,.bajo sobre 140, y 210 hec:tllrea<i. 



' 
'. Oo>cidir si .. ,. f¡¡c;tiblc o no la implam!i!nta.ción del 

proyec:to dadólll las ampliacionell en lil primero y sexto 

;¡,f\o. y con loll rer:unsos e inv<!!noiones ouistenb!!l-



11. REVISJON PE LITERATURA 

Pr"ice, J.l3., 1987, define "" p.-oyecto como una 

~ctividad de invcrnión en la CUO\l 

(costos) pa.-a c.-ea.- biene• de capital que pr"oducirán 

bene'ficios d~¡r;,mte un periodo prolongado qu" ae pr.,.ata a lo 

planificación, financiamiento y ejecución como unidad. 

También el .autor· defina el ciclo de un pr"oyecto como la 

aecuencia natu.-al en que se planifican y llevan a cabo los 

proyecto"' sel eccJ-onados. P.-opone al mi,.mo tiempo 1• 

aiguiente secuencia (Price, J .G., 1976): 

A. ldaotiflc:;nción 

Consiste en encontrar proyectos potenciales a pa.-tir de 

diveraaa ideas generadas an el amb>ente. 

B. PreParación y pnáligip 

Incluye toda la p.-ogramación del trabodo necesario ¡>ara 

lleva.- el proyecto al 

evaluación. 



C. Evalu.ac:ión 

hace.- "" C t' i tl-CO o una avaluac ión 

indapendi<?nte del proyecto. Tiane por Objeto determinar si 

la propuest.:~ cz apropiada para su ejeCl!CJ.ón. 

D. Eiecución 

R .. .alización e><ac ta pero fle><ible ,. todo •• 

E. Evaluación e!:post 

Se analizan d,. mane.-a sistam~tica lo~ éxitos y fracazos 

registrado"' en la expariencia del proyecto, con el objeto de 

apr<ind•w a planifü:ar mejor p,¡,ra el futuro (Miragem, S. et 

al, 1985). 

Evaluación ,. invanoión. determ.in;;.r 

ren~abilidad de los proyectos diO inversión es uno de los 

problemas fundamental e"' cuanto respecta • •• 
presupuestación de inv~rsione~. Una ve: establecida unA 

medida d~ evaluación sa puede oplar por la mejor propuesta o 

inclu"'o efectu.ar una Jerarqui:ación de dichas oportunidade"' 

de inversión qu!i "'s de suma importarn::ia 90bre todo !:'uando la 

emproosa tiene rocursoo ·r inancieros 1 iml tado,;; (Pric:e. J .G., 

1987). 
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Una veo: idonti tl~::ados los r.nsto~ y benaficios de un 

proyecto, el 

ello es usando uno o verio5 de Jo¡¡ métodos comunmcnte 

llamados "de actuali~<l<::ión", los cual~G son detallados a 

con tinu .. <:ión. 

1. Valer B<::h1al neto (VAI<I) 

2. T•sa interna de retorno (TIR o RlR) 

3. Rel<~c:ión Benehcio- Costo (B/C) 

4. lndu:"' de desa .. bilidad (lO). 

1. Valor actúa! neto [VAN) 

flujo,. dll efec;tivo en función del tiempo. Se trata Pues de 

encontrar la diferencia entre el valor actualio:ado do los 

flujo!il de benefio;io y el ViiJ.lor, tamb'-én "'ctuali::acto, 

inversiones o cualquier otro egreso efectivo. Al hacar estos 

descuentos de flujo .. , se utili"a como t .. ,.., da ao:tuali::ac:i6n 

le. rentabilidad minin1a <!c:eplable de la empresa; es d,.c:ir que 

por debajo de ella. los proyectos de ~nversión no deben 

llevarse:! a c<~bo (Miragem, S. et al, 1985). 

La. fórmula ba.jo la que ,.,. pre!'enta ,.1 valor actui>.l n<>to 

es la sigui<>nte (Price, J .0., 1976): 

"' R2 R3 Ro 
VAN"'-lo+ ~· + + ••• 

(i·Ht)"'Z (1.+1<)~3 (l+k)"n 



Io ~ Inversi6n inicial. 

R ~ FluJos de efectivo futuros por periodo. 

(201. p~ra el presenta 

estudio). 

2. Ta¡¡;, intarn" de retorno (TlR o ATA) 

Al igu"l que el anterior, es un método de <~ctual.l:.o.clón, 

que se defin~ como la t .. sa de descuento bajo la cual al 

v<~lor actual de lOQ fluJos de entrada se igu<~la al valor 

actual de los flujos d" inversión (Pric9, J.G., 1987). 

El TIA se puede expresar bajo la siguiente ecuación ' 

Al R2 RJ Rn 
ro"' + + + •.. 

(1+r) (1+r)~2 (1+r)~3 (1+r)~n 

ro ~ Inversión inic~al. 

R"' FlujcD de efec:tivo futuros por periodo. 

r = Tasa de descuento "neontrada por "prueba y ,.rror" 

3. ReliOc:ión Ben9fic:io - Costo (8/C) 

La relación beneficio/co$to (o BIC) es una lQcnica usada 

par., la toma do decisiones basada en el mérito relalivo da 

1 as .lnversionefi. 

En Q<l!ner<~l se obt..ene dividiendo el v;olor iOc:tual de la 

corriente de b"neficios por el v<~lor actual de la corriente 

di! co,.to,.. 51 bien !OU fórmul;, '""' conc:<>ptualm,.nte gen~ral, al 
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memento de ~u aplica¡:ión var;_p, de <~c:werclo al ené!:isi<> que se 

quiera realiz<~r .• 5ea éste finan~:iero (empre~a privad<t), o 

m~:cnómico (inversión péobl io:ó\). 

M.ir•gem, S., et al, 1965, sostiene que en la evaluación 

priv,.da del proyecto '"" trata de ver ~i éste ma>limiz<~ sLI9 

9anancias, mientras en la evaluación ec:onómic:a (social como 

~~ 1"' lle~m.,), ti,.-ne come objetivo bA•dco a5egur¡¡,r" qt.!" al 

conjunto d" recursos quE! el proyecto cc11~umE!, resulte en el 

mayor bE!neficio n01lc posible p.:tr"i!O 

conjunto. 

lo sociedad en su 

La diferencia de estudiar la relación beneficio-cesto, 

en el •náli~i~ financiero o en el eccnómlcc, 

bé.sicamente en la qLI"' para cada 4no 1Hgni f i<::an "co~tos y 

beneficie" incrementales ... ~oci.,dos" y la for"m<l de determlnar 

11u valor. 

ral ... o:ión beneficio-costo e• s>.mllar {si no idéntico) para 

Ul10 u otro. 

~ ... Análi,..is financiqro (p.-.JyAdo) 

Estimación de costos y beneficios, y su9 valores. Este 

sn.t.. 1 i si !1 considera como ces tos, todas aquella!> s~lldas de 

recur,.O!I de la empra10a h .. cia el exterior. Normalmente estas 

l!l•lida" son monetaria11, pero no siempre es este el csao, asi 

e11 que ,;o11 cestos, los gastos relacionados con inst01laci6n, 

inversión, operación, mantenimiento y prodl.lcción del 

servicio mo.ta. En el los ~nc luimos gastos por mano de obra, 
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materialas, pago de inten~lil fin<>nciero y P"-<JO de impu.,stos 

de producción y utilidad al gobierno (Ca&hin, J . ll • y 

Polimeni., R.S. 1983). 

El mismo autor d~fine benefic~os como toda& las entradas 

' 
,, empresa y reli.lcionad<'!S 

ind1rectamente por el proceso productivo. Asi 

directa o 

1 os inqreso& 

por vantas y las subvonciones otorgadam por .,¡ gobierno son 

beneficios del proyecto. 

Los precio~> da los coeto:> y bE'neficios son fáo:ilmente 

identificables on el mercado pues son recursos disponibles 

(sobre todo t.<!ngibleu) en él. Huy pocas veces tendren1os qua 

valorar un costo o recur111o intangible, desda el punto do 

vi!i>ta d~ ¡:¡sto .:..nálisis (l.;o. Vll.loración diil prtostigio o "good 

will" es una e~cepciOn). 

Este análisis i!B el do mayor ;nt,.ré" P"''""' m.r .. stro 

estudio pu,.sto que es el tipo de explotación que estamos 

trato:.ndo : Producción pr-iv.;;t!.;;. 

p. Análi~i~ económico 

Detorminaci6n de costo!> y ben!Jficio.s y su valor. 

~omo ya m .. ncionamoa, 

punto d~ vista d"' la sociedad como un todo. Gue costo 

proyecto a la ~ociedad? Que ben,.ficio~> 

supondr.lo? 

Puea tos en o 1 luga,- d., ¡.._ soci<idad, 1 os ingresen 

fin,.ncieros y los impuestos, son un beneficio tangible del 



proya~to puesto que han sido generados por el proyecto para 

el ~:en sumo so<:iedad mi,.mll.. Asi también 

5ubvenciones del gobierno, que .¡¡n\;es en el análisis anterior 

considerábamos como un beneficio, la so~1edad la• considera 

como un e os to, 

desembolso. 

tener ella qua l1a~:er frente a su 

Desde eJ:>t.:> perspe~ ti va, un proyecto no a6lo svrQ 

ben.,ficioso si maximio;a las ql!nl!ncias d~;r la empre!HI, sino 

que hay que considerar también los efectos soci~les. Lo5 

bcncfieios serán todas aquel las cosas que el proy,.~to brinde 

parll. mejorar la so<:iG"dad. 

servi~ios no tangibles que no tengan un verdadero mercado 

definido <:eme tal, y por lo tanto su valoracl.6n resultará 

compleja. TodoB estos son b"'neflcios para 

pr .. cisamente lo son para el productor. 

la so<::l~dad y no 

Loa problemas de ~:oruo cornputar las t.:~<::tores intangibles 

se pl~nlea con mayor frecuencia cu~ndo consideramos los 

b .. neficios de un proyecto. Esto no ,.9 porqu,. no ocurran 

costo,. intangibles, sino qe<"' aatos no oon tcm co~lunes. Loli 

costos .. colOgi~os son el eJemplo tipico. 

Como eJemplo podemos d@Llr que en un proyecto de 

conatruccién de e~cuelae, uno dP. los ben~fi~ios asperoildos ea 

.. 1 aumento do la educaclOn en una zona dMda. Pero, que valor 

asignar a ese benefi~io? En .. ste caso los costos son 

tácilnlente d"'t.ernllnabl~>s. 



Mirag~m, S., et al, 1985, manifiesta que se debe def~nir 

cualws son los objetivos relevantes para los scc:ied01d en 

conjunto y con base a ~llo tratar ds medir en bwneficio o 

impacto del proyecto dependiendo del grado que contribuya al 

logro del mi!lmo. Para esto hay que encontrar indicadores 

relacionados con el beneficio deseado y que queremos medir. 

e:. An~lisis de la relación Beneficio Costo 

Como ya '"~ dijo, la rel..,ci6n beneficio costo .. s una 

medida actualizada del valor de un proyecto. Las c:orrienl;es;; 

de ingresos y costos tienen que ser de&conladas a un~ tasa 

"><" de a.:tuali:aci6n. En el caso d~1 anó.lisis privado, ~sta 

taso.;~ de actualización 50 considera qu .. como minimo ha de ser 

e 1 costo promedio ponder«do d111l ca pita 1 • En e 1 caso de 1 

an~lisis pUblico ésta puede ser calculada d~ dos form~s : 

l. Costo d~ oportunidad del capital. 

2. Tas<~ de endeudami~nto del capital~. 

4. lndice de d<!S<!abilidad 

El lndice de de5eabilidad de un proyecto, es "'1 cocient<> 

que resulta entre lo• flujos positivos descontados y los 

iluJcs de ~nversión inicial. El ;L11dice de deseabilid~d 010 

una medida relativa de rendimiento en contra~t<> con el valor 

,.ctual neto, qu,. "'"presa en términos -.bsoll1tos la 

~ Para el presento 
s;;a menciona <::omo 
cuanto a lo quo ea 

estudie éste es un punto qu& tan 
complemento d@ lnformaci6n en 
~valuación de un proy~to. 

sólo 



~ont~ibu~ión económi~~ de una invo~sión al 

empresa (Miragom, S., et al, 1985). 

Es un complemento del VAN y .,¡ 

ilc&ptabilidad. j erarqui zación 

patrimonio de ¡,. 

TIR, q~te pc:rmi te 

m;rcesari~ 

situaciones donde 5e cuenta con m~s d~ un proyecto y tal vez 

deba aceptarse uno sólo; 

financieros para su implementación, o por que dichas 

oportunidades do inversión son mutuamente e~cluyentes. 



III MATERIALES Y METODOS 

P~ra pod~r llevar a cabo~~ análisis de factibilidad en 

cuanto al proyecto para 1~ producción de algodón, •• 
utilizará la •iguiente metodolo~ia ' 

A. Diagnó,;t.uo:g dfe le !lituac~ÓJ'I 0\Chlal del :;ector algodon,.ro 

Se e,;tudiará este sector primero en ,;us aspectos 

generala,; c:omo ""'' antmcod<mi;"'"· érE'a cultivada en,.¡ paia, 

nUmero ,. productoras, ' finalmente producción ' 
r-andimientos; para dQspués logr-ar un diagnóstico do la 

situación actual del cultivo del algodón en Honduras. 

Con esta inform<~ción como complementaria, y conociendo 

la rentabilidad del cultivo atravé,; d01 est .. OllJtudio, se 

podré tomar la decis¡On más acer-t•da en cuanto a implementar 

o no el pr-oyecto. 

Se efectuará L\n anilliSi!> dGt w~<rcedo, precios y canalea 

de c;omerc~all~ación p•ra wl producto on estudio. P~ra el 

análtsts d"" mercado ge consideran 1~ oferta y la d"'manda, 

ac:omp~>J'Iados por la recopil~ción de antecedentes en cuanto 01 

producción, rendimiento~, comercial~~aclón, sistema de 



ventas, fijación de precicm, y duterminación dol valor del 

iJlgodón. 

c. Recurso,. necemari.Q? _ __para 1 ... ejecuc.ión del oroyec:to 

- So con!lidera,..án tactore.. de producción con1o 5-<!r 

trilbajo, on cuanto a 

disponibilidad de mano de obra; el agua neces~ri~ para el 

cultivo, las horas de maquin,.ria y equipo,., y capital 

circulante. 

- Dlil la misma mane>ra se d!l'torminart.n los coefi.cu•ntee 

técnicos para la producción, e.. decir 1"' cantidad de 

rec:urso5 r01qu~ridos ¡1or unidad de prcd\Jc;~~;~. 

- Un estudio de las inversiones en maquinaria y equJ.po, 

considlllrando tanto lo e>~istcnte como no l!>:istente. 

- El capital de trabaJo, para financiar los costos 

anuales, maquinaria, mano de obra, y materiales. 

-La estructura de lo5 costos para la producción, asi 

como t"mbién los ingreses qWS! s"rán Qenerados (m«ycr <lwtalle 

en .. 1 pró>~imc punto dm anAlisls financiero do este 

capitulo). 

- La asistwnci« técnica y sus inversion"s en mu,.ble~ de 

oficina y V<ilh1culo~a; , "" lo quo refiere a ga~tos de 

funcionamiento como son jornales y ~ueldo,., combustible, 

mantenimiento , reparación V"hículos, 

adminiatrativo5 y varios ~ •mprev~5tos. 



Una ve~ obtenidos 1~ proyecci6n de flujo da caJa, 

a~tmdoa de resultados, y balances da ~ituac10n, se avaluar~ 

la situaciOn financiera de la finca med1il.nl:h> wl 

actual neto), y el llR (tal!la interna de retorno). 

l. Punto de corte 

IJA~I ( Wll or 

Se utili>:a •• método de F'ond!ltración simple pari!O 

establecer este punto para el proyecto. 

Sobre el total del monto prestado dur<>11t11 l<> vida del 

proyecto se t1ene que de Lpa. 1,935,550 

·~ Lp5. 837 ,JOO .•• vienGI"' del b.t.mco de Occidente, y 

:1': Lps. 1,171,150 . .. se obtJ.enen de 1~ Cooperativa 

Agropecuaria Algodonera del Sur, 

(ver en el cuadro 11) 

divtrlbcildoe. anu.-.lmente 

Ambas ci·fr<~s signifieon el 421. y 581. re!lf)ectJ.vi\lllanta, 

donde at ponderarlas proporc1onalmente en rel~ción al monto 

total, se obtiene : 177. de interés t 421. ~ 7.14/. por el 

banco de Occidente; y por parte de la Cooperat1va ~e tiene 

qt."' 41. es el pago por comi,.;Cn "' modo de int: .. rés, y 

multiplicado por 581. ~ 2.32/.. 

Sumando ambas cifrBs e~ tiene un toto.l de 9.4l>1., y <l 

ello e.e te agrega un 5% que repreaenl:m la aversión al riesgo 

del productor de algodón. El total es 14.46%. 
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Po~teriormente se va a hacer un an~lisis de sensibilidad 

para poder ver el impacto que tendrl~ sobre el proyecto un 

<:ambio en los costos, y/o ingr,.sos. 

sensibilidad enfoca seis escenarios : 

- Eacenario A : Se asume 1-!n incremento en los ingresos en un 

101. y una disminución en los costos en la misma proporción. 

- Escen ... rio 8: El m1.smo cambio, pero momleniomdo lo!' costo~ 

constantes. 

- Escenario C • Se disminuyen los ingresos en un 101. y a la 

v.,% se incrementan en la misma proporción los costos. 

- E11u:enario O : S"' <lilaminuyen los ingreso¡; y los costos en 

un 107.. 

- Escen,.rio E : Se disminuyen los ingreaos en un 101. y los 

costos se mantienen constantes. 

- Escenario F • Se mantienen los ingresos constantes y los 

coo¡¡tos so incrementan en un 101. 

P"ra el cAlculo de los poor;1lmi>tros de mayor importent:i."' 

que &Q van ~ considerar en el analisis, se tomard el l4.4ór. 

calculado <:Interiormente como taaa de actuali~•u::ión que .. o 

obtuvo mediante ponderación de las diferentes tasas de 

interés de laSI htanles di> financiamiento, y de acuerdo a la 

proporción qu,¡ ¡¡iqnific:<~ c:"d" una de ellao con respecto a la 

dE>udA total. 



2. Ingresos 

s .. toma al precio del mismo ¡¡ño con el qu¡¡o DQ trabajan 

loli costos, y los volómenes oe sostienen en 2,629 Kg/Ha., 

que ¡¡,s un rendim; ente prom,.dio en "RAPARI" (nombre do la 

fin<:a en estudio). 

No se aplica inflación pues ao va a hacer un análisis de 

sensibilidad para ver que tanto el proyecto puede soport~r 

iluctliB<:iones ,.n los ingresos y en lofl cosotos. 

3. Análisois de coatos y cálculo del margen bruto 

El margen bruto es un indicador que estima ol resultado 

de cualquier rubro de producción y se calcula restando los 

costo¡¡¡ directos tote~lae del ing<"'"""'" (Miregem, et o.l, 198:3). 

Los paseo y procedimientos analiticos para determinar el 

margen bruto, según Miragem, S., 1985, con ' 

a. Costos por rubro dq producción y costos generales 

LDS CDStOs producción pueden ser d.lrecto,. D 

esp..,cJfic:o,., ei se delJ,.n e><clusivamenta a la producc:ión del 

rubro en e»tudio; y generalas, c:u~ndo no son consecuencia 

e><Ch<P.lva da la prDducción del rubro ... specifico (pago de 

ci,.rCos impuestos, 

reparación de construccion..,,., instalacio""'" y m"quinari<> 

u ti l i:aadas ,. v"rias actividadee, 

mant ... nimiento de caminos, otros) (Cashin, J .A., y Poiim..,ni, 

R.S., 1983). 



b. eo.,.tns rlir"'c:tos o e5pec:ificos; 

Can sus priru::ipa.los camponentes que 5on : 

Gastos de mano de obra utilizada en tareas de producción 

que 5oo desglol!imdas por práctica cultural ( pr!?paración de 

SUI'Ilo, control male::at>, aplicación de productos; 

sanitarios, cosecha). 

- Insumes : fertilizantes, productos sanitario,., materiales 

da embalaje, semillas, otros. 

- Tasas ó impuestos e.,.pecifico5. 

s..,_!nflar:ión .,., los cgs~os 

Si bien es cierto que la inflar:l.ón influye em los 

r:o!'lt.os, para interés de 01ste ea\:udio se va a asurnir un mismo 

efecto tanto para los costos como para los ingresos. Como 

consecuencia, ,..,. va a efectuar un anállsis de s;ens;ibilidad 

bajo diferentes escenarlos. 

d. Costos dP, bienes do cnpit~l 

Lo que ,.,. con5J.der-to principalmente en ,..;,;l:a ¡;;¡¡¡<;<;.ión es 1-'1 

depreciación, ya que &1 blan tan sólo se trata de un 

concepto cont..o>l..>le, ,.,. cl,. se1m"' importanc:i.:. ol cono;idarc.rl<~ en 

los onomento11 .. n que se habla de inversiones (A.I.D., 1966). 



E. lnv.,rs.~_Q.Q_es 

SGt trabaja a pi!rtir de .inv .. rsiones ya <m.ist~o~nt .. s. 

principio solamente se procura utili~ar la maquinaria que ya 

e~iste pero da la forma más eficiente posibl<!' y al mk~imo cle 

Esto se logra en base a datos técnicos sobre 

maquinaria agrlcola "'n cultivos cllil <~lgodPn. 

La renovación da maquinaria y de inVIilrslones en ganeral 

la tJepreciación que &Gt les va 

aplicando. De igual manera se realizan nuevas inversiones en 

del da•arrollo y crecimiento de "RAPAR!". 

1. M'"quinaria"" 

Se iniciO\ r.on la maqu.lnaria ya e~i,.l:ente para su má~imo 

aprovechamiento, se restituye la que se haya deorcciado, y 

se invierte en el s"~to crecer finca; 

consecuentemente en esta sección de maqoanaria se habla 

iiOlamCllnl:e de coctos de tnantenJ.miento, maneJo, 

implementos .• y por "ombustibl.,.. Al>.,rcan fi'l 90Y. del valor del 

tr-actor-, y se reparl1011 do¡ la sio;¡u.i!111te manera : 

Mano de obra ~ 20% 9,b00/lO,OOO = 0.96 

= 601. 28, B00/10, OCIO = 2. 88 

~ L~~ unidades que ze utilizan no están nece~a~iamento 
en el sistem"' métrico dí!cjm<ll. Por motivu cle 
cálculos on el uso de ciertas fór<nulas, se 
conservan las unidades orjginales¡ al .-e~ultado que 
interesa está dado í!n \.empiras. 



- Rlilctific.acion~ts"' 101. 4,800/10,000 = 0.48 

= 4.32 TOTAL .., 901. 

(+0.48 ., 4.80) 

Por pinturas y gastos varios sa ~plica el 10% reatante. 

Combustible : 0.048 x 75Hp = 3.6 galones/hora. 

Oa los dos tractores qUiil se tendrlan, se consideran las 

ts,OOO hora« que- qLoed&~n de uno, y S,Ooo hOr"-S por usarse del 

otro tractor (consid~Jrando !lálo 1-. vida del proyecto), luego 

el total sorá : .to,ooo hor-.s K 3.6 galone"'/hora .. 36_.000 

galones x 2.45 Lps/galán = 88,200 llilmpiras/10 año"! - Lps 

8,82ü/ al'lo en combu'lltible. 

Total • para los primeros 5 .año~.-

LP"· 4.8 ~ 5,000 horas - 24,000 lps/5 años " 

lps. 4,800 + 8,820 ~ .t3,620. 

Par~ los 5 años restantes.-

son otras 13,620 lempiras/traclor = Lps. 27,240. 

2. Vehiculo"' 

Se dividen .. us costos entre actividades do Producción y 

las de Administración. 

Se relaciona con el uso de articules generalm~nte d~ 

cnráct~r durabl~ y SQ r~fi~re a l@ pérdida constanto d~ 
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v~lor que axp~rimontan, principio de obsolescencia 

(F'AO, 1995). 

1- Métodos para calcular la depreciación 

Se trata de una explotación que no pretende negociar con 

compra y venl~ de inventarios, pero para tinas de evaluación 

activo e>tistente y t"•nbioim para los b~lancms , se 

aplicarA el método directo o lineal. 

método que permite el Ministerio da Hacienda de Hondur~~~. 

@· Métorlo directo o lineal 

La depreciación por año, calculada por este método, 

considera un monto igual para cada año d., vida útiL El 

cálculo se hace por medio de la relacion • 

Depreciación poo aho"' (V.-.loo inicial- Valor -tin-al)/Vida 
~\ti l. 

Paoa nuestro caso es éste el método que se aplicará para 

la depreciación de maquinaria y edificios. 

4 1n-toomaci6n obtenida en la sección de Co~dito Agricola 
del Ministaoio d~ Hacienda en Honduras. 



IV. MERCADO DEL ALGODON 

Toda la producciOn cosechada en el pais {Honduras), se 

m~neJa mediante la Cooperativa Agropecuaria Algodonera del 

Sur Ltda., y fill<l<:ll~n informes .:~nuale!S que pres¡¡,nta ac::erca del 

cultivo, tenemos que para los Ultimes 5 años los re~ultados 

se perfilan de la siguiente m~nera• 

1. Area cultivada 

La producción de algodón disminuyO desde un Area de 

produ~:~:iOn de 18.200 H.:~. en .1965, hasta 3 1 266 Ha. en el a~o 

1970. Se iniciO una recuperaciOn del 

1972, par"< al~:pn2"'r fini<lmente ¡¡¡n 1977 un total de .17,500 

En ¡,. temporada 

produce iOn 1 i mi tAndo"'e 

sigu:iente 

.. 4,550 

nuevamente 

Ha p;ara el 

decayó ,. 
aKo 1982 

(Cooperativa Algodonera dal Sur, 1982) .• pero cm la gestiOn 

1984-1985 se recuperO a 7,641 Ha (Cooperativa Algodoner~ d~l 

Sur, 1985). En 198&-1987 18 producción fue inferior y~ qua 

so toembr<>.ron solamente 4,1'>0 Ha. 

del Sur, 1987). 

(Coo~erativa Algodonar~ 
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2. NUm~ro de productores 

La variat:ión en el nüm.,ro d(ll prodwr.:tores se percibe e 

part1r de, 1970-1971, en ~u~ sólo 8~ agricultores ~e 

548 agricultores que sembraban algodón. En 1986-1987 fueron 

293 !191"1<:ultore5 que produj<>r·cm algodón. (ver cuadro .1). 

Cuadro 1. NUmC!!ro de productore!!l de algodon 

Año # de productores, 

1970-71 
1971-7::! 
1972-73 
1973-74 
1974-75 
1975-76 
1976-77 
1977-78 
1978-79 
:1979-80 
1980-81 
1981-82 
1982-83 
1983-84 
1984-85 
1985-86 
1986-87 

Fuent" ' Informes anuales de la" ge'lltiones desde 
1970 hasta 1987, de la Coop. Algodonera del Sur. 

8' 
8' 

'8' 
2<3 
221 
'28 
328 
0.8 
32, 
3>9 
>93 
229 
'48 

"' 3>4 
388 
293 

SegUn se ven las t .. ndencias del número de productores en 

el pais, a p"'rt~r del año 1984 se <nant.i<men unos 300 

productore5 en total, paro con la fu~rt~ participación de la 

Coop~rativa Agropecu~ria Algodon~ra f'1VOJ'" 

productore<~ (por ~j~mplo les provee los insoumos, lots n .. gocl.o 



ol producto con ~~ extranjoro, ate) se espcr~ un in~r~manto 

para las próxim~s capañas agricolas ya que constantemente 

s~ l'!sl:.:- viendo la ·forma. de otrec<!'r" mayores f~c.llidadas par~ 

los productores del pais. 

3. Producción y rendimientos 

La. producción pr-"'s~nta oscila~io11¡¡¡s puesto que tiene 

relación directa con al Area sembrada. Sin ~mbargo la mayor 

producción se obtuvo en 1964-1965 p~~e a que no fue ~1 año 

d~ mayor área sembrada; y si bion en 1965-1966 se sembró 

me.yor Area, la producción fu~ 970,600 Ki;J. de algodón en rama 

m•mo» que el año anterior, debido a qu"' los rendimientos por 

hectár-ea tuer-on m!!'norss: 1,735 Kg/Ha. contr-~ 2,320 Kg/Ha,, 

~mt.o por variaciones climáticas. 

l.a menor producción se obtuvo en t970-71 con 5,779946 Kg. y 

bastante aproKimada fue la producción rQciente de 1986-87 de 

9,056,526 Kg. y 2,189 )(g/H ... (ver cuadro 2)='. 

~. Infonnación 01dicional y comparaci.on"'"' de lol> an;Uisis 
aro ter :Lores 

periodo 1983-19S4 10a obtuvo una mayor 

productividad con rQ&p,.cl:o al año anterior. Emto fue debido 

al aum~nto .. n 135 H". de área sembrada, y por otro ledo por 

un r"'ndimiento d,. 2,875 Kg/Ha. ..n .. l Departam~nto d~ 

e En los cuadros qu"' se h&n hecho en bas,. " datos da loo 
informes de la Cooperativa Algodonera dvl Sur, se conservan 
la~< unidade:;; originales. Para fines d,. an<lllisis oe los 
transforma al :.iotem<~ métrico de<:imal. 
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Cholutl!lc:B, y un má><imo de> 3,329 !(g/Ha. en el Oepart""'"'nto de 

El Para!so; pero la mayor proporción !!In área cultivada se 

concentró en depal"tam,.nto df! "Velle" qut< tuvo una eHtensión 

sembrada de 1,925 Ha. que representan un 42.50% de la 

¡¡.uperficl"' t~:>t"'l se~lbr-e~cl.::~ ( Infonne Cocpert~tl.vOt Algodonerm 

del Sur, 1983). 

Cuadro 2. Producción y rendimientos de alQodOn en rama 
(últimos 24 años) 

AOo 

1963-64 
1964-65 
1965-66 
1966-67 
1967-68 
19ó8-69 
1969-70 
1.970-71 
1971-72 
1972-73 
1973-74 
1974-7!1 
1975-76 
1976-77 
1977-78 
1.978-79 
1979-80 
1980-81 
1981-82 
1982-83 
1983-84 
:1984-85 
1985-86 
1986-87 

Producción (qq) 

<131,69(1 
707,600 
687,500 
629,250 
~Ji . 000 
488,700 
196,250 
1.25,651 
141,570 
268,1104 
328_.087 
320,749 
192,516 
436,970 
699,208 
<166,081 
545,223 
466,535 
409,635 
180,301 
282,991 
394 '966 
320 .. 581 
196,880 

Rendimiento (c¡q/m<::) 

35.70 
35.3() 
26.40 
31.40 
33-1.-0 
33.37 
34.50 
26.90 
27.10 
25.80 
24.40 
27.20 
29.10 
29.70 
27.50 
27.10 
33.90 
:ro. 00 
35.70 
28.73 
43.75 
36.19 
30.88 
33.30 

Fuente , Informes anuales d~ los resultAdos desde 1963 
h~sta 1987 de la Cooperativa Algodonera del Sur. 
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Los costos totales se vieron uumentados, p!!ro ,.¡ 

~onsiderar el aumento en producción total y 

rendimiento/hec:tárea, se va \.\nil <Jisminución an costo!! 

unit<~.rios/Kg.rama (Cooperativa Algodcmera del Sur, 1983). 

Para el año 1986/1987 nuevamente s~ redujo el árco de 

produCCión, y "'" sembrarón 3,129 Ha, menos que el año 

ante•·ior (Cooperativ<~ Algodoner.:~ del Sur, 1906). 

oportunidad ol gobierno tomó parte activa mediante un 

subsidio para honr<!'lr e.l pr.,cio q¡,•antil! de L. 50/qq.rame; 

!5in embargo aún awi hube un déficit de L. 21,3:.')5 que se 

logró .:;ubrir c:;on ot.-os ingre!los no de oper<'lción par<l 

terminar con un sup!travJ.t neto de L. 55,778 que fo.-talec:iera 

la cooper .. tivl>. 

El dapmrtamento que tione la mayor proporc.ión en fir-ea de 

pr-oducción en Honduras, e5 O! ancho con 2,937 Ha. (70.96/. del 

ár-ea total), y~~ d~partam~nlo d~ Valle ha r-educido hasta 

143 Ha. siendo qu,;¡ hasta la gestión 198411985 teni&~ 2,179 

Ha. y ab&~rcaba un 28.31'l. d~l ~r~a total. 

Los costos unitariostqq.rama &e vieron aumentados ya que 

se redujo la producción al compararse con la gestión 

ant.,rior, sin embargo la producción por h"ctáre;o. ""' .,um<>ntó 

d~ 2 1030 Kg/H&I. en 1985/1986 a 2,189 Kg/Ha. en la gestión 

1986/1987 (Cooperativa Algodon.,ra del Sur, 1987). 

El ~rea cultivada y el 

r~ducido significativamente. 

número d~ productores se ha 

,.-..,nd1mi,.nto por hec;tárea 

también ha SLOTrl.do oscililcion~li, pero presenta mayor 
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Ul>t..,bilidild l>ll re>li!<:ión a l~s quo tiene el Area cult~vildi!. 

Es notoria a la ve;: la tendencia a incram .. ntar 

rendimi10nto5 del cultivo t"nto por mejora$ tecnológicas 

como por colaboración de a>:tensionista5 del qobterno. 

favor de los 

productores de algodón en Honduras; y a la vez hay un "fuerte 

<~~Poyo de pa.-t"' d"' lii! Cooperativa Algodonera del Sur. En a;u 

conjunto la producción algodonera no e5tá abandonada por el 

Estado, mismo!< produt: tore10 mojor8ndo 

constantem~nta su organización y mutua colaboractón ~ la 

producción. 

B. U!Oo y "'!m.ec:i fj,_<:,;u:ionqs del produc:to 

La principal p<!rte comercialJ.zable del ¡¡Jgodón es 1.::1 

"fibra que ,.,. obtiene mediante los servicios de la 

Cooperativa Alg<Jdon01r01 del Sur quion suministra el sotrvicio 

lot..,l dv desmote pupsto que es propiP.tarla de t;;o~ do¡¡. Oni<:a~> 

desmotadoras del paim que están ubicadas en San Loren~o. 

Lamentablemente no e~i•le incentivo ~lguno para aquellos 

productores que se esmer~n la calidad del ;;olgodón 

entr .. gado, y,¡¡ qu .. cuando so recibe el lot" r.le algodón, se 

d&posita junto con otros a19odone~, de modo que ~e me~c:la 

con ellos ante~ de pasar a la desmotador•. 

Luego de haberse desmotado el algodón, •e compacta en p~cas 

d!l' 222.72 l:llO<Jramos d .. poso en promltdio y a c<>da una de 



ella,. .,,. le lan>a una mueiit.ra para la cla,.ificación final da 

la fibra. La comercialización tanto de la flbr<~ como de sus 

subproducto,. es realiz.!lda por la Cooperati.va Algodonera del 

Sur. 

El algodón debo ontregarso a las desmotadoras con un 

porcentaje de humedad no mayor a lO%, y que no incluya más 

de un 5f. de basura o impurezas. Es importante al evitar 

manchar la fibra puesto que también p~tede ser pen.;lli2ad<'l an 

.,.¡ precio. La producció!i de algodón er; Honduras se v .. nd.,. el 

mercado de los Estados Unidos de Norte América. Eii asi qua 

la Caap.,.rativa Algodor;era del Sur en Hondur«s rc,¡oliz<>. l«s 

n .. gociaciones con compañias que d .. mandan la fibra a n1vel 

int,.rr;ac1onal, eor~~o .. e el ea11o d!i' Eccm !ntli!rnational C., 

Wacot Tr.,ding, S.A., E10teve hermanos Panamerican, etc:. 

Los precios qu~ resultan en las negociacione5 de la 

bol!!& de New York en l:5tados Unidos de Norte América son los 

que clOltermin;m ind.irec: "'"""'nte al prli'cio final que recibir& 

productor ,. algodón e o Hondur<~s; •• dic:e 

"~ndireetam .. nbt" Y"' qu .. depende signi·fir.:ativam<l!nte de luii 

costo.. en lo,. cuales incurre la coopsrativa encargada de 

dicha c:amercialización, 

Una ve~ establecido el contacto y acuerdo entre la 

Cooperativa Algodonera del Sur y la compañia amli'ricana 

intor<...:>ada (puode ser c:onounic:ación verbal de mucha seriedad 

con el gerent .. de la cooperat¡va en Tegur.:tgalpa), s,. procede 

al embarque del producto en el puerto del sur d., Hondu.-as, 
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algodón hcu;ta lo" h<gare.s 

que seK01le el comprador. 

c. Proyecciones de los precios futuroª 

SegUn Lord, N. 198&, 1~ hi5toria y proyecciones futur~" 

que se estiman pt<l"B 1! 1 <:u 1 U. vo d!i ;~;1 godón 11 a van ~m ritmo d~t 

recuper;~;ción ;~; partir del año 198~-

En el cuadro Piguiente se mu .. stran los precios futuro11 hasta 

el año 2000. 

Cu•dro ;¡, froyrn!oo•• d• ~rtt!•• futur<l!l paro ,¡ &lgo<loo •• 1~. 

fr.rio corrionto 
111~ IS>l !7e) me me 1!!9 17l7 ¡:¡¡¡:¡ '"' Predo conshoto 
i/IX In! JB8l un Jm 1502 1171 •m m; 

foonlr : loro,~-, .... 
D. Cnnclusiones f;inale,. aobre g~ (I!Ct:!;;;>do 

Todo el proceso de mercadeo del algodón en Honduras es 

manejado por la Cooperativ~ Algodonera del Sur, que esté 

Ub.l<::ada en Tegucigalpa, H<:mduras. Los productores no 

r~>ali,lln su propia con¡¡•rciali~ación dobido 111 que trabajan 

~obre áre~s in&ignificantes en r~l~ción a los volómenes que 

>os comprü.doreB in tern;o.c >.o na les •lqodón 

(rendimiento~ de 3,500 Ha. y en adel~nte). o .. hacerlo 

individualmcntr.l c:ada produr.:tor, ¡.,. implic;o. altos coatos do 



venta del producto que no sür!a caoaz de cubrirlos ni el 

mayor productor algodonero en Honduras. 

SagO:m el cuadro anterior e~ ve un declive en el precio 

mund1al del algodón a partir de 1983 y hasta 1989. Según 

esaD proy&cciones no ee pueda pn~dccir un crecimiento 

significativo en la oferta de algodón a nivel mundial. 

Se ha &~tablecido, por otro lado, 

en Norte Amáric.a entre el indica de cénc:er ~\tC11rino en la,. 

mujeres qua utilizan prendas intimas de material ,.~ntético, 

y la• que lae usan hechas de algodón. Esta situación podri.l 

ser lavor,.blll, pero al menos a corto pl.,::o no se p\.t!!lde 

pred~cir una mejora en la demanda potencial del algodón. No 

eY.i,.tiendo una demanda que justifique el incr111nu•nto en la 

producción mundial, &ntonces como congecuencia la oferta 

tender~ a mantenerse e~table o decreLiente. 



V. TAMAÑO 

El tamaño sobre el que se trabaja está e~pec~f~cado 

por el productor dueño de la finca sobra la e~.-, 1 ¡¡e hace o 1 

estudio. Actualmente iiW cuanta con 70 hectáre""'• y •• 

pr .. tende duplicar el área hasta las 140. Pasado" cinco aKoii 

so va a consider"r una nueva duplic .. clón del .irem para 

llegar a 210 Ha. (tomando en cuanta un 5'l. de área destinada 

P"r"' caminos). 

Dado que el merc1>do con el que nagoc::i<! la Cooperativa 

Algodonera del Sur de Honduras es el de Estados Unidos da 

Norta América, no se tiene ninguna no>~tri.c:ción en U1<mto a 

volúmenes de producción; únicamente la1> omigencia!l formales 

por calidad del producto. 

En el análi.1>is de lli<!l ~nv2rsJ.ones requeridas van también 

tamaño mencionado, y óe la misma forma los costos 

respectivos. 

S!! trata d¡¡¡ uro nive>l do produc:c:ión reli~tiv«~mant~ 

paqua~o que no justifica mayor automati~ación. Por r<~~ono~ 

climéticas ~~ produce una vez al ~ño, y la astnc:ionalidad es 

bion m<.~rcco.da. 



VI. LOCALIZACION 

La 1 inca, cuyo nombre es "RAPARl", está ubicada en el 

Vl'\lle de Tal,.ng«, municipio do Cedro«, 

Hondur"•• de la Cludad de Tegucigalpa. Es una 

posición muy cómoda par"' conseguir tanto la semilla como los 

materiales complementarios. 

Dado qL1t;l bajo irrigación, liE' SiQUC" la 

RBtac:ionalidad del cultivo. 

La mano de obr<l ¡;¡e on01ntl~ene p<?rmanente l!n lo posibl<i 

puesto que si se la adquiere temporalmente resulta demasiado 

riesgolio el no disponer de ella en lo'ii mom¡¡ntos pr¡¡cisos. 1.1! 

supervisión gl!neral es realizada por un Ingeniero Agrónomo. 

El cultivo se manP.ja como único en la finca, a• d"'c:ir, 

para intereses comerciales se trata de un monocultivo, 



VIl. ASPECTOS TECNICOS 

A. Tecnolog~ª odootada 

l Introducción 

SegUn Arturl, M.J., 1984, la producción mundial da fibra 

u~ algodón hn registrado un l.ncremanto so&te>nido en <?l 

Ultimo quinquen1o, alcanzando en la gestión 1981-82 1~ cifra 

.-écord de CiUii 71 mil lona-~> de fardo~ q<Je equivalan a 15 

nüllones de tonelada&. Lo,. p.-;ncipAles participantes fueron 

Estados Unido!l de, Norte América, la Unión Soviétic.,, Chin¡¡., 

e India. 

Da acue,rdo con la& informaciones dal Comité Conaultivo 

Int.,rnac:lon"l d"l Algodón, ac:l.:.uAlmente e"ta planta te>~til "" 

cultivada "" 1110110 de 65 p.:.i,;ea en un" superficie de> 32 

mil lona,. de hec:tá.-cos y por su$ ex1gencias c:limatólogicas, 

se e~:ticmde por laB .,onas troplcala!> y eubtropical.,,., 

constituyendo parA muchos paises el principal ~uO.-o agricola 

(~rtud, M.J., 1984). 

En Honduraa no se consider~ el algodón como un rubro 

princip4l; pese 

divisas parn el 

a ello 

pais, 

su cultivo aigni1ic;¡¡ entradas Ó(:l 

aunque no en gran escala. La 

tecnologia que ,.., ~plica $n ~1 pras2nte estudio es la misma 

que utili:an los mayore~ productoreP do Honduras; si bien no 

ee utiliza una tecnologii! promedio .. es debido a que el 
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oll!tudlc de factibilidad e¡¡ especifico p;:lra la finc:a_ en qua 

!loe lo ubicó y lOe quiere ovit.ar cambili<r en lo m•~& minino las 

condiciones de explotación del cultivo. 

2. IHimologi.a dol Algodón 

Habla Proc:iado, e. A. , 1950, acerca de autores que 

!SO!>tienen que .,¡ nombre diil "lgodón so <.~rraigll en el L"'tin, 

afirmando qull la nominación vienf! de Cotone um malun, y es 

la forma como ¡¡e ll"'m" el fruto d!il m"'mbrillero; otro!! dicen 

que proviene del árabe cutuo, que dio origen para cotton. 

3. Variedades 

LaB variedades qu~ se utilizan en Rapari son Deltapine-

45, y Stoneville- 213. Ambas tlenen un rendimiento similar 

bajo las condiciones de la fincm : 2,629 Kg/Ha. 

Deltapine- 45 

Producida por Early C. Ewing en la Delta & Pin" Land Co. 

on Scott Ni59issippi. Fwé obtenida u partir d~ 

variedades Foüler, EHpre~~, Poi k y Mebane Triumph. Es una 

v~riedad de maduración mediana a lardia y de cosecha larg~. 

la vari~dad de algodón más importante a 

nivel mundial (Cardo'"ier, V.R., 1962). 

Tiene alto porc:entaje dll fibra y c:on longitud d<!" 1"'3/32, 

su produc:c:ión en el C<lmpo eil consider,.da como buE'na pero sin 

ser e6pectac:ular. Es resistente a la march~te7. producida por 
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Fu,.Rrium y v .. rtic:ilium , y moderadamente res1stente a la 

momc:ha i!ngular producida 

(Bates, H.B. y Osborn, J.~l., 19611. 

Es una planta alta con 

c;¡,.J. verticalmli!nt,., con cáp.,.t_dali de fonn01 redonda y tame~ñCI 

mediano. Tiene gran resistencia a las tormentas, es decir si 

las cápsula,. ""' abren el algodón no cae fácilmente, y fácil 

de racolecl.at· '"" la cosac:ha (Remu»si, C., 1950). 

Stoneville - 21.3 

Ea una variedad producida por la Stonevillo Pedigreed 

Seed Co. de Stoneville Mississippi. E,.ta empresa hi~o au 

primer '3el,.cclón a partir de un<~ sol" plo<nt01 que .. e encontró 

en Lone Star. Fue por esto que se la llamó Stoneville 

(Federación Nacional de Algodoneros de Colombia, 1978). 

La Stonevllle 213 fue produc:1da posterionn•mt;e a la 

Stoneville 28. Es una varied<~d muy vigoroaa con rendimientos 

y Lipo de fibra similarws a los de la variedad Deltaplne. E~ 

n.:1lilt1C:I1L y con alto pon::~>nt<Ue de fibra (C.;~rdozier_, V.R., 

19b2). 

4. Exigloln<=i<tG d .. l Algodón 

"~· T&mperatura 

Veranos prolongadoa, calurosos y de baja nubo~idad son 

favorables para el algodón, ya que es un cultivo de regiones 

cálidas. Es muy sen~ible a bien , .. 



temp.,.raturas noctLlrnaE bajas tavot"ecan la pt"oducción de 

flores, el periodo de madurac~ón ~~ prolonga y la calidad de 

li! f~bril empct;~ra, !IQbr"' todo si grosor ó\l d~aminuir la tasó\ 

de acumulación de celulos•. El crecimi~nto de la pl~nta se 

flarali~a "' ,..¡ menes disminuye con t.emf1eratur<!s por deb;:Uo de 

los 18 ~rados centigrados (Arturi, M.J., 1'98~). 

El rnunir.:ip.lo da Tillólng., se encu<:>ntra "'n el do¡.parló\mento 

de Francisco Moraz~n que t~ena temperaturas moderadamente 

r.:alientl!5. Slilgún 1<1 t=:stOtción L<~ l~t·mit>l_, del departamento de 

Francisco Morazán, para el ;;;i'io 1'987_. la temperatura máxima 

medió men"u"'l fué de 29 grados C"'nt.iorados, ' la minima 

med1a mensual de 1'9 grados c"'nt(grados para los meses d~l 

r::itlo d!ill c:ulUVQ. En dic:i!!mbr!':! botjó }<l; mJ:nim¡) madJ.8 mem;u"'l 

hasta 1~.1 grados Cent!grados 1 

h"'sta 28.3 gri<dOs Centigrados. 

b. Lluvias 

y la mAKima media mensual 

No solament .. ,.,. importante l¡;o c:ant~d,;¡,d da agu<c~ c:on que 

!ilil dllipone paró el cultivo del algodón, también l:iS 

importante l¡;o d1str~buc:i6<1 que é$til pre$ont;; ~ lo largo de 

'IIU dl"'!l<'lrrollo. L" falta da agua obliga a la situ.::~ción d11 

tener que contar r::on riego para obtener una producción 

óptima. EKi .. ~iendo buena huml"dad en ,.¡ 5Uelo, 1., sequio!O 

atmo¡¡;f&ric" no afecta en la producción. Una prolongación de 

lluv~"li puedo alargar el ciclo ""'get<!tivo, con c:onsec:uentes; 

&fer::tos negativos en c:uanto ;o la lianidad de los cultivo¡¡;. En 
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época da aportura de c:apultos, lo mejor es al tiempo seco¡ 

un cllm~ lluvtoso para esta época demora la recolección y 

desmejora la Ci<lida.cl y c«ntidad d<:.> produ~:to co!U!!Ch,.,do Y" qu"' 

hay mayor pérdida do cápsulas y capullos deteriorado~. 

El departamento de Dlancho, Par«i~>o y Fr;;,ncisco t·lorazán 

!!Ion lo!!l más hümedo& en Honduras. La ll~Jvia es bimodal en la 

mayoria de los casos, os doc:ir, hay c1n periodo de Junio a 

agosto y el otro de septiembra a noviembre. En diciembre 

comj~n%a la estación seca, y leomina en abril. 

La li'5taci6n mencionada anteriorment~ regl!!ltra para 1997 

un tot.al men,.ual de 102.2 mm. "'" ,.¡ mes de juliP, y 165.6 en 

octubrw. En lo& otros meses del cultivo hay un promedio de 

69 mm.¡ y para I'IOYiemb!"l! y dJciembt"ll! 35.9 y 29.8 mm. 

respectivamente. 

e. Nubosidad 

La!!!l horas de sol son un factor dG importancia para la 

cosecha del alqodón !ieco y sano. El desarrollo de la planta 

&n <>u prim<1ra Eld"'d es 1avorecido por un al t:o promlidio de 

horas d" sol_. por el contrario, en la época de '""'duración, 

acelera la .,p,.rtura de laa c~p .. wlas promoviendo un r"p~do 

secado del algodón y pérdidas en lo~ rendimientos. 

s .. registra en Franci11co 11ora2~m un promodio de 6/B da 

nuhosidad p"'ra el i>.Pio 1987, y un leve despeje para lo11 '""""'" 

d" noviembre y diciembre (t'l/8). 



d. Viento 

Tiene efeCéto n""Jetivo sobre todo 011 desee:er t:~l horizontl! 

superior de loli suelos, pero t<~mbién sign.tfic" daño p.,.-_.. la& 

plantulitas racién emergidas. 

lkturi, M.J., i'i'E14, <:ita a Pil;;d;li que r<l!comiend.:~ no 

utlli~ar cortinas contra viento ya que el beneficio que 

podrian prasGntar, l« mayor 

temperatura que se registra en los lugares protegidos, ~ctúa 

incrementando la transpiración con resultados negativos para 

la planta. 

e. Suelo 

Los bum~t:no romdimientos t:~n el CéUltivo del "Igodón 

requieren da una buena preparación del tern•no, 
y "' 

mencionar esto aspecto, se trata de tomar en cuenta factores 

como ser : estructura, lav.tcl!'"a, protundid<!d .. tect.i.va o capa 

arable, cultivo anterior y post.,rior-, topografi« del 

ter-r-ano, sistema a utilizar- y equipo de labranza (Feder-ación 

Nac.ional de Algodoner-o5 en Colu~roi.J.i<~, 1978). 

En areas con lluv.i•w de cierta intensidad, los terrenow 

con pendi<?nte!D m~yor-<Ja de O.~'l. sufrir.!ln en pr-oporciótt 

direct<~ los efectos er-o5ivo~ que tr<~erá consigo. En lo qu,. 

refiere a ¡:>H, el algodón no es tl'ln ,.,.n,.ible conoo "lgunos 

cultivos y~ QUQ no ¡:>resent~ ~nconveniente!D an rangos entro 5 

y e tTalangal, sin emb.,r-go es pre·f.,.rible proporcionarle 
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suetlo<O lev?.mente át:idot:; con Ph de 5.2 a 7 (Arturi, M.J., 

1984). 

1. Riego 

Los maycwes rE'ndinuentos "'" el cultivo del algodón están 

en los paises que implemetnt~n riego (IsrQel, Australia, 

Perú., E,.t.,dos Unido,.. de ~lor-te América, l•lé>:.ico, y Egipto); 

•on la er.t:ept:i6n los paises centroamericanos que disponen de 

sufit:ientes lluvia"" y ,.,uelcs n1c1y f,¡.rtiles. Siendo ésta la 

ubic"C:lón del caso en est\Jdio, el implementar r1egc no se 

condl.t:icnes, el proc:ur.:.r ju¡;ti·fic:a Y"' que temiendo bLI"'""B 

regar tan sólo hará que los costo& de producción sean 

) Fl <t<;: tc1al idad ( Feder"c ión 

Nacion•l d., Algodoneros en Colombia, 1978). 

S. Control da Malezóta 

Las male::a11 son un" fuerte eompetenc:ia para e>l cultivo 

ya quE> compiten con 61 quitándole nutr~entes, luz y agua_. y 

dejando qua el cultivo no se establ~zca favorablemente~ 

incluso hast~ el grado de eliminarlo parcial o totalmente. 

a. Contrgl 

La lucha q~te se puedo implementar contra 

puede aer desde prevención y control ha9ta la erradicación. 

El control qlliml.co pu,.de pr,.•umtar bastante,. vento.Jas en 

relación a cualqui .. r <nétodo de conlrol, 11ntre ellas ostán la 



econcmi~, ~eguridad y eficiencia, 

ut1lice de una manera racional. 

siempre y cuando se lo 

Los siguientes sen nlgunos productos us~do~ comunmen~e 

en el cultivo del algodón ' 

Hierbit:1doos d9 pre-sieoubr;.~ inccrpcr"'d"' : Treílán, Pl .. ncwin, 

Hierbicid"'s pre-emergentes 

Túnic, Destun, Surfl3n, Prowl. 

Le.~c, Herban, Tomil6n, Dual, 

Hi.erhi.cidas post-emergentes : Kánm:n' + D11SA +Sc1rfactante l~K. 

{Feder•cUm Nacionool de Algodoneros en Colombia, 1987). 

Pese a l~s ventaJas que se mencionan anteriormente, el 

presente estud10 conserva la tecnologia que se utili~6 

sil•onpre en otata finca. Las deslücrbao> que se realizan a los 

30 y 90 di.Jt) de!>pué9 del raleo son !!IUflc:ienteB para dilr 

ventaja al t::ult1vo 5obre ¡,.,. male"'"'"• por lo tanto ~::en cata 

prácti~::a es 10ufi~::iante tratamiento contra estos 

importantes competidort;>!!l, 

6. Economía en plagas y enfarmadada11 

coo producción algodonera 

inten&ificada on donde no se ha deseqUll1brado tod,.viM el 

sistema ecol6gico y por end~ con po~::a5 ~plic~ciona& o uso a 

nivolos mcly bajo5 de pl <I'JU l. e id"'s, 

rendimiento!~ aceptables económicamente. 

~::u.!<nt.<> se de5truye el agroeco11istem"' del 

•• pc.eú& obtener 

Sin emb,.rgo en 

lugar, gobroviono 

un deseen lrol biológico que irnplii::il un uso intensivo de 

quimiccs ~::uyo control, cu<~ndo o¡¡. indiscriminado, lleva e 



nivalaa pcbli!Cionalaa plagas '"" elevados qu• 

necesariamente se dobo aplicar pesticidas ~n granda& 

cantidades y t¡Lie a la l~rga no result"n r~>ntable~>". 

La plaga que mAs influye para el aumento dol número de 

aplicaciones y QUC >lYLida al des<::ontrol biolOgico es al 

picudo (Antbonomus grandis 707. de las aplicacion&s). Para 

est~ inse<::to no se conoce ni parásito ni depredador 

efecllvo. la mayoria do las otras plagas sJ existen 

medidas de control biológ1co. 

El aumento de la rentabilidad del cullivo del algodonero 

puede ser visto de varias maneras, 

comUinarse asi; 

las cuales pueden 

Disminución de los costos para combatir loa pilr~sitcs. 

Mejoramiento de los; rendimientos del algodón on romo. 

Utilización d~ otros métodos do combote (Cadou, J., 

1966). 

a. Disminución de lo~ cn~tos para combiltir los oarpsitos 

S~> pu~de conseguir <nadi<~nte una disl"inut::ión del nUmero 

de aplicaciones. Cada aplicación representa el &quivalent~ 

en algodón en r8ma de 91.6 libras por ""'11zana ("'!lo<,l Kg/h<l) y 

ss ~viLient" qu!i! d., 4 e \\ aplicaciones 1>Upl~ment01rims. pueden 

<::onvert~r el cultivo en poco rent<~bl& y hasta deficiante 

(Cadou, J., 1966). 

• Comunicación personal del lng. Osear Paniagua Barbery. 
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b. M,.joram~E'nto de: 191!!. rendimientos del lllgodón en r;~;m_!!_ 

1!1 rooejor;¡;n<ianto da los rendimiento" del algodón on rama 

puede considerars.,. por un ~amblo de variedad, un" m"'Jor 

mcjorE's y oportuno5 cuidadog 

cultUri!les, por una grlln eficiencia en el combate contra los 

parásitos y al "fectuar loil cosacha ( Cadou, J. , 1966) • 

e:. I.Jt.i 1 iz;o.o;,i,_érL.Q.e otros métodos d,. comba l:ir los .P!o'.r.:.ási tos 

muchos lucha con substancias 

insecticiOas permitir~ frenar el pero p;ara 

obt .. nl!'r un"' reducción do los costos d"' producciCm ae deberé 

pe:ns"'r en otros mE'dios d"' combate: como lo son uso de 

variedades rssistantlils, lucha biológico!!, lucha 

microbiológic•, esterilización de m"chos y 01tractivos 

s .. xuales (Cadou, J., 1966). 

7. Defoliación 

Es el desprendimiento de la!! hojas por cualqUi<'l'r <:aw•a, 

pero actualmente s~ utiliza este término para indicar el 

1•• hojao como ccnsecu~ncia de la 

;;,pll<::ilc:ión d"' producto~;~ quimicc\'1. 

"'· FJnes de l_~_defoliac:ión 

Entre las finalidades que Cardo2 ier, V. R. , 1962, 

menciona están p,.lme,.o, quw las cosechadora\'! mecán~cas 

funcionan majo,. cuando se h~ defcliado previamente el 



" 
algodón; segundo, quG Id fibra-del algodón en lo~ campea 

defoliados, se manch<~ menos de verde, lógicamento la 

cla .. i·ficación que obtend¡·á será superior; ten;aro, que el 

indice de putrefacción de las cápsulas será mucho menor 

puegto qu"' hal:orá mli<yor v"'ntil.:~ción y luz d"'l sol dir,.ct<l.; 

cuarto, que la apertura d"' las cápsulas será acelerada 

gracias a la detoliac~ón; quinto, que los obreros trabajaran 

m<~"'' a gusto ye que les "'"' mas cómodo y e!!l la fonn<~ como 

pret ieren efectuar 1 a co~>echa; por último la población de 

insectos que sobreviven para la próxima siembra disminuye 

(Cardo:der, V.R., 1962). 

b. Mo!!'ento de la defoli'-ICión 

Est«dos Unidos do Norte Améric" h;;~cen 1• 

defoli01clón a los 30 y 40 dias de la form<~ción de las 

últimas cápsu 1 a~, pero tal vez 1<5'<\ mejor hacerlo cuando hay 

un 60% d~ cápa~l<l~ ,¡¡,biertas; y para poderse dar cuwnt<~ de la 

madurwz qu@ a estas alturag ex~ete en pr~clicamente todas 

li<ii cól.psulas, o0 puede hacer pruebas de t .. cto : lal:O cáp=ula!< 

maduras no ceden <lnte la presión que se ejerza con los dedos 

indica y pulgar. Se deban considerar una s~rie de f•ctarem 

por<~ tom"r est" dec1~<i6n como son l<~s condicion'""' de la 

pJ¿onta, el <:<~lendario de recolec:cl6n, la detoliüción de la 

parta inferior de lal:O plontas, 

plant .. s (Preciado, C.A., 1950). 

y el desc<~bezado de lao 



" 
a. R.:.c:olección 

algodón praBenta tan tn 

venl:."'j"'s como desventajas, sin emb<~rgo es el método que .... 

dGb~ utilizar cuando Be lrólta de una produc:c:ión e~ll•nsiva. 

ya que dará c:omodid.,.des o ventajas qu~ ju5tific"n firmemente 

los costos qi.<B ello ,;;ignific:a ' 

Se elimina el problema de 1"' consecución de mano de obr ... 

Se disminuyE'n 

rec:olec tores. 

los costos adicional~s por control de los 

Se evita el man~puleo de lon.,s. 

Se evita pérdid•s de tiempo y riE'sgos en liquidación y 

manipul.,.ción de dinero por pago de la recolección. 

- Se cosecha entre 8 a 10 toneladas por dia que a mano no se 

consiguen d?. ninguna 111"'-nera de forma ec:cn6m~c:<~. 

- Se puede reempla=ar la mano de obra de SO y hast" 100 

hombres por dia, y los rendl.mientos de fibra !iOn 5\.tperiores 

en dos puntos a loB logrados en la recolección manual. 

Hemos visto el cultivo del algodó<' !!n todos &1.\s aspecto'" 

técnico,., además de 9~ irnportanci~, y de acuerdo al estudio 

de su.o eKigen<::.ias 

t•mpera t~r"', lluvias, nuhosl dad, v lóln too;, suelo,¡¡, con o sin 

r.i,.go, <::ontrol de male~,. ... plagas, otc; y '""IJÚn 

locali~~ción d~ nu~stro terreno eo estudio con sus 

<::ondi<::iones qw'! pres+•nt.,, optamos por producir el cultivo 

sin rieOJo, y da forma seml-eocten<liva. p.,.,.,. espa<::ificar más 



tecnologin que .,., v• • adoptólr, se prese.nta a 

continuación un programa de actí.vidadeo dol c:ultJvo, 

Abr 11. se. re.aliza una arada e incorporación do 

rastrojos, Se ha demostrado qua bajo nuestras 

condic:ioneB menc:ionadas anleriormonte ~s m~jor que. 

completa, Como óote se tnc:oroora y no hay lluvia 

que c:auoo dr,.naJP, 

1ertil:u:ante"". 

no habr~ despla~amionto del 

Mayo Junio, y dos 

aplicaciones con hierbicidam. 

Junio - Julio, !le reall.%an ¡,., si5>mbra a 80 - 100 c:m. entre 

.su..-cos. 

Julio - Agosto, so hacen tree ~ultivos y en Julio mismo se 

hace el raleo y r'f!'.Siembra de mane-ra que- haya unos 

30 cm. entre planla10¡ ademá!> '"" llP-van" c:abo otras 

dos aplicó~ciones do ferttlirantes nitroqenados. La 

segunda aplicación de fertili.,~nte nitrogenado debe 

11acers"' ln má5 cen:il.no posible ul 

floración (apror.imadamentc 70 dias) 

in.tcio d"' mé.xima 

.lulio o~c!.,mbre, co hacen la~ 14 - 15 aplicac~one5 de 

diferenh•"" in5e.cticida5 que comunmente me requiare.n 

de acuerdo a la inc~d~ncia de plaQa& en la :ona y 

que ir~n brotando "'n el tranmcurso del ciclo del 
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cultivo. Se harán de acuerdo a plagueos qua se 

ejecutarán. 

S~ptiembr"' - Octe1bre, se cfe¡::tl<a el de,.bejuqLI!i!-rond.:~. 

Diciembre - Febrero, se concluye ya con la cosecha para asl 

d5'spué!s t.-anspcll·tar el prm:lucto hasta un c«ntro do 

acoplo de algodón. 

B. Financi..,no.:i,_ento de> in,.umo!< 

La Cooperativa Agropecuaria Algodonera d"l Sur en 

Honduras incluye en su program.:. de e"timulo y apoyo al 

cultivo del algodón, la financiación de los costos en 

insumo!! durMnle el 

percibido directamente como insumas. 

Entre lo5 insumo~ quw se necesitan para el cultivo 

están: 

Fertiljz<~nte¡¡ 

Semilla. 

1 nsec: tic id"" 

un;ra, y una fórmul" compuesta de 12-24-12. 

se están utilizando el Deci~, Parathion 

methil ico, y MTO (Tamarón). 

La finca a que se ~efia~e el p~esentft proy•cto ha estado 

trabajando en el cultivo del al~od6n con ~nlarloridad y ge 

espera un rendimiento similar o con poca variación en 



relacion a la producción obtenid~ en gestiones pasadas. Con 

la tacnologia d~l caso y bajo las condiciones especificadas 

se eBp~ra un rendimiento medio de 2,622 Kg./Ha. que ~e 

considera una buena producción. 

P.._ra cuantificar los rendimlontos tQc:nicos ,.¡ estudio se 

111 ta d!i!dicac:ion y 

atención profli!aional para producir el algodón, oor lo tanto 

sólo quedan las incógnitas cllmatólogic:aG que hi.\r.án oscilar 

la producción e!!'.tim.,da. Para el caso se trabaja con una 

producción de 2,622 Kg. por hectArea qua hacen inicialmente 

un total de 368,000 kiloqramos an l,¡,s 1~0 Ha.; a partir 

del se><to año serán :S:l-2,000 kilogramQII en el .área tot"-l 

(210 h<fctárea!!'.). 

El cultivo estará bajo el cuidado y atención de un 

Ingeniero Agrónomo con alta e><peri@ncia @n algodón. La 

supervi!Oión que prestará va a s<tr durante todo el ciclo del 

cultivo, significando por lo tanto que de~de la p~wparacíón 

del terreno hasta la cosecha y comerciali:aci6n del producto 

obt<l'nido, esto!l.!"á presenl'" de forma constl!nt ... 



Vlii. ORGANIZ~CION 

A. La finca 

Son terrenos aptos para al cultivo del algodón con 

textura franca y un pH ontre 6.5 a 6.6. Presenta una 

topografia plana y se quiere abarcar un~ superficie de 140 

total, con eaperan~as de llegar a 210 luego de 

cinco a~os de producción. Hay dedicacjón a I~ agricultura en 

un 1001., y,.., trata de una e>:plot01c:ión dw monocult.l.vo. 

B. Oriql¡!n y motivos dP.l pt·oyec-1;9_ 

El agricultor dueño de la finca en est.udio ha estado 

produciendo el algodón bajo superfic:Jes de 25 hasta 70 

hectáreas por ciclo y pretende duplicar el área net.a de 

producción. 

;;:=_. Estrus;tura legl'll 

Es una producción que pertenece a un solo empresario, 

sJn 1., p .. r-l:icip<:~ción d,. ningún tipo d<:.' so<:i@do!ld. 

fin .. 11<:li0Ción l>Orá obt .. nida por préstamos b"-MCarHIS (9~11CO da 

Occidente), pero cuenta con la ventaja de ayudas qu~ 

r~cibirá como todo productor do algodón- de la Cooperativa 
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Alqodonera del Sur en cuanto se refier,. " insumes. BANADESA 

es otro fuente probable de fJ.nanciamienlo q~oe cubrirá la 

parte d"' costo,. y mantenimltmto de maquinar-la. De la m~10ma 

forma, la cosecha y transporte son pago'l.dos con una cierta 

anticipación que rec~b,.n todo !O los aqricultores desde la 

misma coopeH"i'd:lva; y es pr;l,o.;l;ic,.m5'nte la o~truchtr"Cl.ón del 

toti>.l del CO!pllii\1 de trabajo. 

o. Orga.nigr-ano.,_de la empr-esa 

GERENTE GENERAL 

====-Administración Asi5ti:Onc:Ja Técnica 

1 
Capata:z ?laguero Trae tor l.5t.as 

Obreros Ayudante 

La finca tendrá una adminilitración de tipo centrali:zada 

y bien reducida, dond .. toda activid"d va a sor regida y 

c:ontrolade por- el Gerent:.. ganeral y f\aeso¡· técnico en una 

m.i""'" p,.r,.ona ' .. 1 .. mp,-.,s;,rio, que se em:arg<~r.!l d.,. la p"'rt& 

t~cnic:a y atl"'inistrativa. Lo secunda un empleado ti~ 



confian::a que es .,¡ mayol'"doono: ,(,1 controlo todo la ·f inct~ ¡¡¡n 

Tanto ~1 pl~gue!'"o como loa 

tractoristas y el p~rsonal en general obedec"'n al mayordomo. 

Los tractorista~ tendrán sus propios ayudantes. De entre 

ol personal temporml que se contra~llril para ¡,. cosecho 

siempre hay uno que sobresale .,, su eficiencia, y ese tomarA 

"' papel do capatllz para conlrol y pesado de la fibra 

cosechada. El resto de los empleados son los cosechadores, 

cercas, etc. 

las rondas y 

o-:~•··";~ ·•li.OU~• ~UtEIIOh 
~scucv, ¡.,Q¡N::CL" 1'1\N~ME:U\C;.,Iit 

•MOTAOO o• 
'R!<>UCI .. AL~~ HO~OU~d 



IX. ~N~LISIS DE LAS INVERSIONES 

La vida económica del proyecto aa ~stahlece en un 

p~rJodo de tl10rnpo dt:> 10 año.,, y lor;o bienBs económico!!! que ,.,. 

ul!len en este lapso de tiempo se de,.cribirán de acuerdo a su 

agrupación rempectiv~. 

fl . 1 n ve,.si one'" f i i <!:-!. e" i s tan tes 

1. Ten· .. eno~ 

Dli!l total del terr.,.no que incluya ol e>st¡;dio, t•m solo 

70 hectáreas e1!1tán ya ~n manos del productor; las otras 70 

ubicación, y por la« caracteristicas d"l t .. rro•no, se valoran 

10n 2, 8~0 Lempi ras/he¡; tár10a. Es l.tna 'l!Up<...-ficie plana de 

te><tura franca y apta para el cultivo. 

2. J1aquinari.a y ~;~quipo 

La empresa tiene su p¡·opia. maquinaria pero tom sólo para 

abaster::er .. u árE'a Mc:h1al do producción y ... loo mó.<> (70 ¡.¡.,..¡. 

El tiempo de disposición para el cultivo as complli!to, y s~ 

v~lora de acuerdo ~~ merCAdo. La ónica daprec:iae1ón ya 

realizada, ~s la del tracto~ por cinco años. 

de la maquinarip se r"sum .... n ..,¡ cuadro ll. 

La valoración 



Cuadro 4. Valo~i~~~ión de 1~ maquinaria ll'Kistent~. 

Con~epto 

i Tractor Ford, 4 cillndros, 79 Hp 
1 Arado Ford, TD-18, 4 di<>c;os, 28" 
1 Rasb·a dó> discos, 1·101d HR-31-32 
1 Pick up 4 c;ilindros, modelo 1987 
1 Cultivadora, Lyliston, 4 surcos 
1 s .. mbr<~;dora, f'lpolo SA/74, 4 surco& 
TOTAL 

Fuente ' El autor. 

V<i!lor (Lp<3). 

24 ,ooo 
6,600 
7,845 

43,500 
4,500 
6,635 

93,080 

B. Inv .. noionen fii§ por reahzar 

i. Terrenos 

En la empresa se tien~ lLmite de tierras, .. ntonces para 

lograr los objetivos planteados se ~uenta ~on invertir en 

calidad y precio. s~ trata de 77 

p,;ora hacer en tot"l un monto de 220,000 lcmpiras. 

En el saNto <lí'lo se efe~tuarA otro'l o'lmpliación de 73.5 

hectáreas por la suma de Lps. 210,000. El incremento en el 

área m•ta de produ~ci.ón "'" de 70 hec;táreas en 1:1! primrnr ano,, 

y otras 70 en el sexto. Se considera un 5~ adicional para 

caminos y zanjones. 

2. Maquinaria y equipo 

Saqún especialistas productores de algodón 

Nic:ar<!gu.,, s¡¡, necesita 1 tractor mediano por c01d"' 100 Ha. do 



.-upP.rfieie. Per·o ,.¡ incluir 70 Ha. n .. t ... ,. en la producción, 

adema,. de las otras 70 que ya están produciendo, puede 

llirnploment.. ""'r par~ el caso cm eshidl.o, una forma do 

aprovechar al moll>:imo lo er.-istl!!'nt"' ya que logran dar 

scdici .. nte abastoo:imiento para todas las labores a realiz,.r. 

Se considera necesario efectuar la compra de nueva 

me.quinariA en el se>:to ai'ío para poder reali~ar los trabajo .. 

necesarios en el nuevo incremento de ~rea {ver terrenos en 

el punto anterior). También p~ va a roponer la maquin .. ria 

que se termine de depreciar a lo largo del proyecto. 

En el re111.,1men de invereione!!l (cu ... Uro 6) se detalla la¡¡ 

inversiones que ,.,. harAn a medLadoa d"' la vida económic,a dal 

proyecto. En l"l cuadro S ae valora la mllquinaria que no !>e 

Ma utilizado anteriormente y qu,. por lo tanto no figura 

Cuadro ~- Costo& de adquisición de maquinari<~. 

Concepto 
--------
i Chapeador"' 
1 Subsolador de 2 puntas de 35" 
TOTAL 

Fu~nt"' ' El autor. 

Valor lps. 

13,800 
8,500 

22,300 



3. Edifu:io;; 

Se necesii:" hac!"r una nuov<.1 casi!. se-ncilla p;ara al 

mayordomo, valuada en Lps. 

aPios. 

4,000. Ser~ re-con;;truida cada 5 

4. Galera 

Para protección de 

¡;onstruir una g8l<!>ra de l<~mai'ío m"'dieno 

tractores de 75 Hp. y !>US implementos). El valor est~mado e!i 

d" Lps. 6,000. 

total 1;¡,& inversiones qum ""' han descrito 

anteriormente, ;;e resumen en el cuadro siguiente. 



" 
tuodro ó. &.,. ... d• louni"""· 

E:onc!pto Mo 1 Hloo 2 Mio'! Año 4 AOo ; Mio ó 
""" 1 

Año ~ Mo 1 ~·· ~~ 
!~V. EIISIEHTtS 2~J,<J90 

!tri tilOS ..... 
Pict up 13,500 

H•quln~rio y equipo 11,590 

1 Troclor ford 2i,O® 
! Arido ford .. ~ 
1 Rntn ~e ~iscos 7,R•5 
1 Cult!vodoro 4,500 
1 S.obradorA ó, ó:l> 

INY, A REAlHAF. 212,>00 410,515 

'""""' 220,0~ 210 0001l 
P1d up U,)OO 

,,aq•louia y equipo 22,»0 HI,Gl! 

2 Trodor ford 96,000 
1 Arodo ford &,ooo 
1 R"t" d• dioco• 1 ,Sil 
1 Cu!tin<i<r• '·"' 1 >••~ridori tooplttl :n,$00 
2 Cha~•odor• 1~,eoo 27,ó00 
1 Sub!ohdor 3,.100 

c .. ,,~,reróo«~ ..... ~.1)00 . .... 
Sol•n !,000 

TOTAL !H'IE!iSIOHES 515,:1ff0 t,~ U8,5i5 i ,ooo 

Pré•l••olcap.lnv. 252,l00 



X. INGRESOS Y COSTOS 

A,__ _l_ngrE'SQS 

Las E'ntradas qua la empr~sa va a percibir son las ventas 

,., OllgQdón on ran•e. precios rospecti.vos hom tE'nido 

mucha 1luctuación (ver cuadro 3). y los precios por la fibra 

son negociado~ por psrte dE' la Cooperativa Algodonera dal 

Sur de Tegucigalpa Honduras. Como se trata de una 

producción relativann.mte paqueña, •• entrliga toda 

p.-oducc:i6n a la cooperativa al 1gual que lo hec:en todos los 

~>lgodonilrQs on Honduras. La c: .. lidad de ¡,.. fibra no es 

considc.-ada .. nt.re .,1 productor y La Cooperativa, aunque ego 

lo mismo entre la Cooperativa y el 

m~rcado (USA). Siendo que al precio obtenido va a d~pender 

dli las negociaciones de la cooperativa, entonces solamE'nta 

liS posible afectar en los vol~menas de producción alcan~ando 

un tope de 2,622 Kg. por hectárE'a y sostaner la producción. 

En el eu .. dro 7 se pr~senta el 

v .. ntas an Lempira~. 

!"- Costop 

totill que significan la• 

Los cos l:o<O se present~n desglo<Oados de acuftrdo a 

.._t::tividiildlot,. ' Producción, V!!r>tas y Oild"'ini¡;tración. 



,. 
C~¡dro 7. logr"o' ~r l•nh d•l pradoda. 

Ccncopto AAa 1 ~' ¡¡¡;, J AAa ~ iloia ) AAo ! AAo J !tOo ~ AAo 9 r.ño JO 

fRODUtC!OK 

iimdhiento tn qqiH• " " " " " " " " " " Ar•• ,,.brado rn H• HO HO HO '" '" "' "' '" "' '" 
Rmdioi•nto "" (qq) a,ooo H,DOO a,ooo 0,000 E,ODO 12,000 Lí,DOO 12,1)00 12,000 12,1)00 
Prociolqq. riU llp<l • • • • • • • " " • 
!OT~l I~SF.ESO !lp<) ~DD,DGO .¡0~,000 100,000 m,DDD 400,000 !00,000 000,000 !UO,OOO MO,OOO óQO,OOO 

Neta : El precip d,. Lp$. 50 as el precie del 11ño actual. Su 

u~a esta cifra ya que los costea que se maneJan son tambi6n 

d1t este año {1988). No !ilt comsidera inflación pan• lo~ 

ingresos ni tampoco para los costos pero serán considerado» 

posteriorment.• ,.,., el análisis d.,. s&nsibilidad. 

l. Coatos de producción 

Se .-.. tacion"n con la producción durttnte ,.¡ ciclo del 

cultivo. De acuerdo a su cla~>ificación, e-.,tos son = 

a. Ase!<or l:écn,i,cq 

At.,nderá al cultivo dur<ord:<J tndo su ciclo e incluso 

terreno hasta 

d<t 1 producto. Su su~ldo m<JOSL\al es de Lps. 1,000, más "'l 

l:.-Gceavo mes. Inicia su trabajo d,.,.de el m"'s de marzo. 



b. Pl4guero 

Para la ouperv~«ión permanento> clQI cultivo y contJ•oi 

gen~r41 por cualquier brote d~ plagas o enfermed4des. Va a 

recibir un ~ueldo de Lps. 300 rná9 ,.¡ 

comenzará sn al mes d~ mar~o. 

trec~tavQ meo y 

se><tll año !H! 

utili:arán 3 plaguero ... 

e. M8yordo_(I]Q 

Trabajará a tiempo completo para el cuidado y 

supervi,.ión d,. la casa. Ayudará c:omo tractori9ta. Ser.'! quien 

qu"'d"' enca¡·q .. do do> la finca cuando no "" em:uentre el jefe 

principal, y todo el tiempo va a ~er la persona de confi8nza 

del dueño de ¡.,. finc01. Se. sc\eldo ser.t< de Lp9. 450 má"s el 

tr.,ceavo mes, e iniciar~ en el me" de marzo. 

d. Ayudante ¡;la tracttl!".i!'!ta 

P4ra que ayude al tractorista y sirva p4r8 mi5cel.J<n,.os a 

1« vez. Ganar.J< Lps. 200. Inicia d,.,.de el mes de marzo. P«ra 

el se><lo ai'lo se tomarA ntl'"O ayudálnle para el tracto.- que ""' 

va a compr;ar; realizará las misma~ funcione" que ~¡ 

antcwior, y comenzará en mar;:-o dGl año de la invl!rsión .,,., 

dicho tractor. 

El tractor t"'ndrill IHI operador ·fijo y racibiril un su.,ldo 

d .. Lps 300 mensual, m~s el treceavo mes. Inicia en marzo. 
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mom~nto en que aa obten~a el olro tractor 9e va a 

contratar otro tractorista por el estilo, e iniciará ju11to 

con el c:!c:lo del cultivo (marzo del seHto af';o). 

f. B<>o!'>ficios _¡,¡g_o;ialea 

De acuerdo al articulo 347 d"' la ~:ongtl tuc:ión de la 

R,.públic:a de Honduras,, todo empleador rieb" pagar a sus 

trabajadores perman&ntes un mes ad~c:ional d~ sueldo a part1r 

del primilr año de trabajo y posteriormente por c:~>da aí'lo que 

trabaje. 

[uodro S. Prrlhdoo•• ~ar1 ~•pl••dos 9•ro•••ntn. 

Trob•J•dores ~.ñn 1 ~·· 2 
~~. :¡ ~¡¡· i Mo ~ ~.ño O AO<r 1 ~"" e Mio~ Año 10 

Asnor Uc""" '" ..... ..... .... ..... '·"' '·"' '·"' '·"' . .... PlaQu!ro "' 
,., 

"' 
,, ,, 

"' "' 
.,, 

"' ;oo 
~oyordooo m "' '" '" '" "' '" '" "" 400 
Trnlarht•• '" "' "' '" "' '" .. ... •• •• 
Iohl 1 ,708 1,450 2,0:;¡) 2,0>0 2,0:.0 2,'i00 2,130 2, '1:.0 2,!:->0 2,950 

fuont. El outor, 

Nota primer año se c: ... lt:c!ló de acuerdo al tl .. mpo 

tr.ab .. jado. A partir del li">:to año se ~nc:Luyen otros 

plagueros, y un nu,.vo tri!ctorista qu<> inicia1·~ su l"'bor "' 

partir dol mes de mar~o. 

g. Manteniml<>nto de_~hiculq 

producción, y el ot.-o 30% p .. ra «doninisct.-ac:ión, pue" el piel< 



., 
up s"'rá ut.ilizildc en <!<!Untos de producción y t.:.mbién pera 

adminiAtración. La cifra se obtiene de un 20~a del valor 

original : 43.,500 x 0.20 x O. SO"' Lps. 4,350. 

¡,. Combustibl~ 

Se estima que el vehiculo hará un recorrido de 1~0 

¡., seman"' y durante 52 saon01na"' del año; 

é-sto ,.uma un total d"' 15 1 600 l:ilómetros que con un 

rendimiento de 40 l<m/galón implici'ln un consumo de 390 

galon,.s/año. Con un precio do Lps. 2.45/galón se tendrá un 

co!!lto anu"l da Lps. 955.5, de lo!< cuala10 el SO/. se ca¡·gar<~ ¡¡ 

producción, y el otro 50% a administración. 

i. OpPracionem culturales 

!no:: luya 

durante ol ciclo del cultivo. SegUn datos de conocedores de 

producción algodon•u- .. "', tenemos • cont:inuación 

descripción de cada labor. 

"' Método ulili~ado por el depa.rt01mento de Mec:t.nice 
Agricola de la Escuela Agric:ola Pan.americ:ana. 

"' lnqeniero Ric:tlrdo Romero Tr6c:he~ 

Escuela l"!gric:ol#O Pan.,m~ric.,na. y c:on 
Maestria. T~ene 20 año~ de ewporienc:ia 
de algod6n. 

grllduado de 
g.-ado de 

en cultivo 



{1) Raleo 

S~ neo:esi t01 de 6 perconas po,_.. d.ía por heo:tár"'"'· Sa 

pagan Lps. ~ por per9iona, 

hecc tár"'". 

para un total de Lps. 29 por 

(2) Oe¡;hi.,rba 

Entre 14 p'"rsr.mas deshieri:Jiill 1 Ha./dla, y cada uno ganl'l 5 

Lps/dia. A los 30 dlas después del raleo "'"' haro?. L\rlil 

de.g;hi~rba intensa que c:uest., l.p ... 71.43 por h"'cctárea. A los 

90 dias se hace una segundO\ deshi&rba que os mas rápida (se 

la llama "d,.sbajuqu"'" en Honduras), y requiere de S personas 

por hac;tárea, para hacer Lps. 20.57/Ha. 

(3) F.,.rtilizacción 

Las reccomcndaccione,. qu'" s"' utiliz<ln <>n la finc;a son : ""' 

aplica 2,857 K<j/ha a 4,296 Kg/hóil. de fórm1..1l.,. (18-Ab-0, ó 10-

30-10), y también se aplic;a 4,286 Kg. de urea. 

La uraa se óilplica al voleo en dos pat"tes 

1.) En franja!!l despt-u'>l'l del n•leo, es decir llproximad.,mente a 

los 30 dlas de la siembra (justo antes de c;ult1var para asl 

aprov .. chl'lr lll c;ultivad .. para 

quimic;o). 

la inc;ot·porlic:ión del produc;lo 

2. ¡ A los 45 dJ: .. ,., procurando siempre q"'" sea ante5 de algún 

c;ultlvo. 

El fertili::,.nte ccompw•,..to 5e aplic;m todo justo llntes de 

a.rar. Una persona pued,. f"'rtilizar 0.7 Ha/dla. Se realizan 3 
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dp!ic:<~<:iones !!1n tot;¡¡t, y rCi,.L.\lta un costo de Lps . .21.43 por 

hec:tárca. 

(4) A~perc.ión de insecticidas 

Se rculiz.,r¡\ con avion<>ta. El t:osto es de Lps. 17.14 por' 

hectárea, haciendo un total de Lps. 35,994 anuales en los 

primeros cinco C~.ños, y Lps. 53,991 a partir del sexto m~o en 

adelante. 

j. In;;umos 

Para poder ll.,var a C<\bo e~tiil acti'lidad se requiore de 

los insumes que se presentan en el cuadro 9. 

Cuadro 9. Costo total de insumes. 

Insumo Cc:lloto Lpl'o/H"'- Costo (140 Ha) Costo (210 H?.) 

Semilla 75.07 10,500 15,750 
Fórmula 107.25 1::\,000 22,500 
Fertilizante (N) 94.38 13,200 19,800 
Insecticida,.;""' 393.25 ss,ooo 82,500 

TOTAL 669.95 93,700 140,550 

Fuente : Ingeniero Ricardo Romero Tróchez. 

Estos costos son la pdrte que fin~ncia la cooper~tiva. 

So paoa una comision do 4/. d,.l monto i in~nciado en in!lumos " 

modo de costo por lo~ trámites y trabajo oue ~e toma l~ 

"-0 Se asumo un n~om.,ro 

año. Se utili::oo.n llecis, 
( T amarOn) . 

promedio de ~5 aplicaciones por 
Parathion methtlico, y MTO 
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cooparativa, para hacer viable tal fincnciamiento. Esta tasa 

es 1ija pera todos los productor-e~. 

k. Cosech.P 

Debido a que no hay cosechadoras en la zona, y a qu'" 

tampoco se justifica comprarla para solilmente 210 h~<ctl.weas, 

la cose<:hil se realizi!.rA manualmente. El costo por hecl.lorea 

es de Lp$. 330. 

1. co ... to,. por _rryantenj_mieoto y man .. Jo d!! ou«gUiDftria, 
implemento~> y sombustible 

Se incurre ,., estos costos ya 

utili~ad11 es propia y por lo tanto no "" paga alquiler. Lo!J 

conc.,ntran m"' no ,. repuestos, 

recti1icacione5 y combustible, que "e detallan en la sección 

d"' materiodes y métodos d"'l capitulo 111. La!!l cifr-as son ' 

Total ' par-a los primeros 5 años ' Lps. 13,620. 

Para los 5 a~os restantes ; Lps. 27,240. 

Se considera un 5% d~l totul de costos de producción 

como imprevistos. ¡;¡:, .,¡ cua.d ro 10 se r01!iume loe costos 

totales de producción. 

Oeprec;~ciones. El total de la depreci~ci6n anual ea d~ 

Lps. 26,068 pBr~ los cinco primeros ~ños, y Lps. 32,973 par~ 

los cinco ~ños r-estantes de la vida del proy .. eto. Abarca 

tanto lila inversiones e><istfOnt»s como la,. que se van a. 



., 
roali<"ar. Es importante considerar 00 entre 

maquinaria existente, 

dP.prflclac:ión. 

tractor ya tiene :'1 Bi'\o¡; de 

Par<! fine" de -flujo de caja no ""' va11 a in~:Iuir las 

depreciacione& puesto que no son una salida real ,. 
efectivo. Sin embóilq¡o se las utilizará en ·flo.uo d<? fondon 

para efectos de escudo fiscal. 

Son cosl:oB 

continuación. 

2. Costos de administración 

<'ldminilil:rativos los que lile detallan a 

El sueldo que se otorga para el gerente as de Lps. 

2,000. En realid<ld es la mi!lma persona qu!:! va a responder 

por la parte técnica con un salario conjunto de Lps 3,000 

mensualmente; sin ¡;¡onbilrgo Olill:e .. ueldo ,.., 01stá dividiendo 

entre lo" costos de produc:c:¡ón y los de ndmini!ltrac:j.ón, 

proporcionalmente al tiempo utilizado en cada labor. 

b. Mant~nimi~nto de vehiculo 

Un 50% de los costos de mant~nimi~nto del vehiculo ~~ 

cargan a producción, y ol ot,.-o 50Z la adminiat,.-ación. 



La mitad de 1 o:o .. to de- o:oonbustibla 

producción, y la otra parte se carga a la admini5tración. 

Solamente la partO!' proporcional a 1 treceavo mes, dO!' 1 

gerente, se carq.o. en a~;~tfl punto. Sfl trata de Lp5. 1,667 par01 

el primar .. ño, y Lps. 2,C>OO en 1om años pomte..-ioras. 

Po..- concepto de imprevistos, me as1gna una partid" de 5'l. 

sobre el totill dO!' co5t05 administr ... tivos. El total de lo5 

r:osto!!l adrrunistraUvos se resumen tm el C:ltadro 10. 

3. Costos de Venta 

S~<' 1ncluye aste ¡Junto solo a mane¡•a de d~ferenc:ia..- los 

comtos en que a& incurre por actividad. 

a. Tnmaporte 

Se emtima la cifra de Lps. 128 por hectárea. Es tan 

inclul.dos tanto la cargoilda y dl!ll'!ce.rgada dO!' los camione», al 

;gual que el transpo..-te en sl hasta el centro de acopio. Se 

conside.-.. un 5'l. adicional por motivo de imprevistos en esta 

"'ctividad. 
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'. Resumen '" costos 

'" ., c~•adro w •• pre,.,.ntan ,,. coetos Ofli!T a e j o na 1 es ' 
totales '"" •• """ il><aminado detalladamente "" 

,,. punto" 

11n h•r 1 ores. '" ,,. ane><o" 2 u ., pr,.5entan m'-
detalladamente ,,. costos totales. 

Cuadro J(l. '-••••oo d• ro.lo• !ol•l" ?•• año, 

Ccnc•pto ~·· 1 
/dio 2 iliio 3 

"'"" 1 ~·· 5 ~·· ! 
Aiíol Mio a "" Mo 10 

Producción 211,!10 71!,790 :w.,m m,1so 24.\,7BO ;l72,~!l ;m,'lll Jll,!ll Jll,'lil 31l,,12 

Ad•!nblrodOn 27,00í ~,!H >O,OH l(l,óH JO,!t4 lO,!H lO,W JO,U4 OO,!H >0,011 

Y•nlo 18,!M IB,21ó 18 181! ta,Bt! to,au 28,221 lB,ZZ4 '19,221 28,221 2a,m 

Costos/ooer~c. l'ló,ll'l! 29!,10'1 1'1!,20~ 2;1,20'1 2'10,2\1! m,no m,m m,JBO l3'l,7BO 432,JBO 
O•prochción 2!,0!8 2!,0!8 'I!,OóB 2!,008 26,(1!8 !i2,n.l n,m >2,?70 l2,'1JJ .12,m 

TUII\l l22,Ui 322,211 122,:m m,?n J22,m 1o•,•ol ióí,J>l 1&!,751 1!~,7!1 ;;,~,Jí3 

Fu•ni• 101 '"ior, 



Xl. ANALlSIS FINANCIERO 

H"'"'ta el momento no SI! conoce la conveniencia e>conómica 

de implementar el proyecto. En ., .. ta sección ,.., d"'terminará 

1• viabilidad del estudio por medio del flujo de caja, 

estado"'' financieros, evaluación fJ.nanciar-a y 1inalment.,. un 

análisiB de sensibilidad. 

A. FliJlo de C"-JCI 

Las nece .. idad"'s men .. uales do afectivo de lO!i ane>:o$ 2 al 

11, ,.., resumen "'n el cuadro 11. Analizando este cuadro, se 

puede constatar el cumplimiento del proye>cto pAra con sus 

compromisos financieros; tanto en lo que refiere a lo"'' 

pr-éstamo,. de inversiones como a los internses anuales y 

comisiones. 

Para la ampliacló!'l del sexto año de func1.onamiento del 

proyecto l!>:i-..l:o~ la necesidad de> un nuevo endeudamiento con 

el banco para que sea posible la 11egunda compra di'! tierra10 

(77 hectáreas adi~ionales) ~~ra incrementar lA producción do 

algodón. Se> van a sol>citAr Lps. 334,83b par~ cubri~ laa 

inversiones. 

ajustar el 

obtenido del 

Lo<J o tres Lps. 83,709 que ,.~ necesitan para 

total nec: .. sario para la"'' invo;rr~ionea sorá 

flujo do;r caJa <.1cumuledo. So;r deja todavia en la 

cuenta d~ bAnco una parte de los ~aldos de caja para poder 
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enf~~ntar cualquier imprevisto que se pre~ente en la nueva 

amplio~ci6n. 

También se puede notar que ~l financiamiento pertoibtdo 

de la coop..,rativa no lie elimina; la razón es sencilla : &l 

costo que ello implica es de 4Y., y ee conaidera lo 

suficientemente bajo como para no tener qua invertir capital 

propio en esta activ1dad. 

Según el articulo 56 de las Leyes de las cooparóltivas do 

Honduras, la Cooperativa Algodonera del Sur estA e~enta del 

pago de impU1!'9tos fiscales bif!n'"s y sus 

op .. rac:iones. Inch1so se f.monora cle los d!!r«H::hos aranc: .. larios 

adem~s de el conaular, impuestos y recarqoli de aduana sobre 

•• importación do on<l.qt.lin"'riOI, equipo, herramienbo.s, 

""'hiculos de lr01bajo y de transporte d,. pasaj<!ro&, inse<mos, 

etc. No todo 'i!sto beneficio e~ t~ansmitido - los miembros en 

su capital propio, de ah.í c¡ue '"~ consid .. ,..-.,.rán 1om impuesto,.. 

sobre la rento!!. • 



" 
Cuodro 11. FluJo~· "J' ~ra¡ert.do onuo! .. nl• llo•-1. 

AAo7 AAol 

l~ll~fSO> 

Vroh• 200.000 100,1»0 100,00(1 100,000 11)0,1)00 !OO,ow uo,ooo 1>00,000 
Crfdito/&np. '13,100 91,700 ~3,700 'll,7110 U,700 JlO,S~ 1•0,~~ 1~0,~50 

Cr!dlto/Avio óS,OOO <1,000 m,ooo 122,000 uo,ooo 
~porhciM P•n ill,OOO 8l,1M 
Prht••ollnv. ZOl,JOO Jll,eJO 
IBIAI. 11!61iESOS ut,llOO m, lOO m,700 lil,700 l9l,i00 i,OBl,O'i~ 802,!~ ESO,SSO 

~-----------··· 
€6RESOS 
C.de ''"'c!On 21e,O'it 29¿,20V 2'10,209 2!~,209 Z'!ó,10'i 43J,HO !n,180 ~11,790 
lnvor.t""" 2S1,l'XI ..... HB,m 
TOIAL nau:sos S~B 1 091 290,209 2Yó,209 2>é12Q; ~00 1 2U9 819,910 U2,780 132,780 

---------------
SALDO 911UJO 02,009 2J9,li! m,m m,m 19l,HI 2ll,120 lZ'!,170 \11,170 
---------··· 
COU l!fltRES 
Cródito/Coop. I,SH J,Ha l, 148 1, 11a J,l~B J,l!e S,b22 5,022 
Cri!dlto/AY!D !!,O:;G 3,7~~ 2J,1:;G 20,7~0 

frést.O.Ikdd. J~,m Jl,m J.!,m 2l,J'n ll,l9b ó5,ll!l ;o, m 
IC!Al !,OH 49,18! 11,879 !9,511 20,9H ó9,132 n,t;o OJ,lB4 
···-------··-
h~t..lrenii n,m 212SJ '·"' 5,051 7,815 20,~/b 21,m n,m 
···------------· 
SALDC DESPIJES 
!~!.Y mTA u,l!ó lbB,OI5 J>J,m Jól,B!! JM,n; m,>l2 Jló,OB! m,eoo 
-·------···--· 
~l!l~i!MS 

Cr!dito/Coop. 4ó,8!i~ !l,J~ '10,700 93,700 !J170V U,100 140,550 140,550 
Cr,ditol~do ó!i,OOO 22,0M 12~,0M 122,000 
BUltO t!, 0.:tJ4. 5G,)7$ :;G,S7S )(l,;n :;G,m 47,m 
101111. ló,íl>O 158,700 m,Joo 144,275 1!4,275 IH 1275 lló,125 Ji01ll!4 
-···-----··---· 
SALDO NETO '" 9 ,JI5 >J,m J~,ó24 lO,~!iH " lló) !,m 

·~ , -· . 
....... 
UO,S$0 
~0,000 

835,$50 

!32,180 

~32,780 

!02,710 

5,022 
10,700 
~;m 

S!,244 

:n,o2o 

'I!S,!OO 

HU1550 
JJO,OOO 
;J,;;:,l 

298,191 

m 

"'·"' 1.\0,S~O 

7lO,ISO 

4>2,780 
;,ooo 

Hó,780 

3(13,710 

;,;:22 
lb,I:;G 
~B,J'IO 

Jo,m 

:n,b?& 

210,5!!1 

140,!i!i0 
95,00<1 
n,;;:,• 

283,>04 

m,oo~¡ 

-·-------··------···---------··------··-----·---------···--·--·-------------------
~flll r.rnraAOO ... ~,!ó! 11,m 01:,110 U 1667 " 1,m l,'i!l (70 1EO'I) 

-··------···--··----·--····---··----···----···----··---····--··----·····---··-···---·····-----·------

B. r: .. tado ... 9.~ •. r.._!<.H.ltad .. Q~. 

La situación económica d!!! la empr"'""" se pu"d" ver on el 

e .. t~do d~ result~dos. Las gananci~!l o utilidMdes notas oue 

.. ., han obtenido son poaitiva!l en general, y so generan 



durant~ toda la vida ccon6~ica d@l proy~cto. Los interese~ 

son fuertes y se pBge.n a pBrtir- del segundo año. DP-I'il[lllé5 dal 

pagmn lntereee.; adicionale5 po;~r- otro 

financiamiento. A continuación se presenta el estado de 

reaultados para die~ artes. 

En el cuadro 13 se mue•tra la estructura de los recursos 

d"' la empr,.sOI. Las proyecciones son efectuad01s al 31 de 

dicismbr"' de cada año. M"'diante las r;a~one5 11nanc.1ere.s 

tipos de ra~onel5 (de liquide~, 

ap"'li!.ncamie>nto, actividlld"'"'• y nonlabilidad), y la tend .. nci8 

que presentan en cada a~o. 

1- Liquide~ de la Empr"'"" 

Los activos susceptibles de ser convertidos en efectivo, 

permJten a la empre9a enfrentar sus obligaciones de 

vencimiento a corto pla~o con muy buena comodidad, puesto 

'"" ,. clrc-ulant .. 11 e va un 

compor"tami<mlo crf.!ciente (excepto en los años qum se ti .. ne 

las d~udas en su totalidad y que por lo tanto se pagan 

fuertes intereses), '""" tr"ata de c:oaflcientea bastante Blto.s. 

Con al increm~nto de are~ en producción en Rapari e~ 



producen mayorP~ ingrGsoG que se rctlejan en el activo 

circulante. 

Cuodro J'l. E•tod<l d• rHulhdo•. 

t:tll!CEPID liño 1 ~,. 2 
~·· l fmo 1 liño ' Año ó "" ;.;;o e 

""" ! 
Mo " ------------··-----------·-----------····--·-·---------····----·------------------------------------------

lN&!lESDS 
V•nh< 400,000 .100,1)1)(1 400,000 ~oo,ooo 40o,oon óOO,ooo I.OO,ilOO ooo,ooo ooo,ilOO ó001000 
C.d• orodocdóo 24!,0~ 216,700 w.,1ao 2.¡¡;,;ao :m,JBO ;m.~n Jn,!u m,!42 17:1,!12 rl>,!42 

Utilid•de5 bruto 150,3!10 m,no 1~>.220 15>,220 m,no 221,~01 21o,o>e 2n,osa 221.,059 221.,ose 

Co•t•• dr A~•M. 27,905 >O,I:H l0 1ól1 JO,óli Jo,m l0 1óH 10,014 10,!11 lO,!H JO,óll 
V•nh< IB,&óó IB,óóó LB,bóó m,¡,¡,¡, Le,w. 20,2:24 2e,m 28,221 2e,m :18, 1'11 
D<>prododlln 2f 10&B :a,o:...a 16101>11 •. ~ 1&,~ 32,>11 J2,!13 o2,nl l2,Ul l2,!1l 

Utilidod opmc. 77,Hil n,sn n,en n,on n,m 135,5!0 1li,241 1ll 1217 !ll,lU m,247 

!ntor••U 1,014 4!,1H! H,Bn 2!,5!1 2o,m ó!,ll"l 12,m OJ,2g1 BL 12.14 JO,l.\2 
hpt<>< •lronh e,s;~ I,Ué l,9J~ 4,/,l,ó ~.810 1,205 l, 179 !i,Ol~ ~,12<1 &,Q!& 

Utilid•d Htll !l,m n,m ll 10S4 U,ó.l!i ll,OS~ ;.;,2;! 1s,m ~5,!211 H 1ó8l 5!,S6! 

fumt. = EL oulor. 



" 
C~•dro IJ, Bllooco 9""'"1 1•• looplra•l-

------------------------------------------.---------------------------------------------------------------------
¡;oNCtf!D AAo 1 Mio Z Año 3 ~ño ! Año ~ H~o O ~~. 1 AOo a ~ño'l Hño lO 
---------------------------------------------------------------------------------------------------------
o\Cmos 
------------
l.tt .Circu!>nt~ 

----------------
C;j¡ y BontP! "' !,!ól 47,m óó,210 ao,m " 1 ,<77 t,~n 170,801) 
Cult./proce.o 122,m m,m 322,277 322,277 m,2n 441, 403 ~o¡, m 465,753 '6~,7!3 4ó$,7)l 
SUB-TDI~l 3!2,00~ m,zoe J69,H&3 3Ba,•a7 109,!44 ~M,44D 'ó5,754 467,210 107,746 m,,,, 
Activo Fijo 
--------------
htr .. oti !2(1,000 420,000 420,~ !20,000 1'10,000 010,0011 ólO,OOO bJO,OOO .... ~ 030,000 
Edi 1 .Can.t.lntr. 10,000 10,000 10,000 IQ,~ 10,~ 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 
nlquin. ~ equipe~ 11,050 11,880 11,eoo i'J ,S!III 71,1190 lOO, m m,m 188,92~ JOS, T2J taa,n:; 
Yehíc~lo1 ~l,SOO u,~o 11,500 u,soo 11,01)(1 41, jl)(l u,wo IJ,m> 4;),500 u, 50() 

n•••• d•pr.o. 1ó,OóB !i'l,m ¡a,m 104,1-12 I:JO,JiO ló:J,O:!> Ho,m 'l19,m 202,231 29;,?05 
sua-mAL ,,9,312 17:!,2H 1!1,17! 44l,IM m,OiO 70>,112 m,m !H,Jóó 010,19J m,220 
!OTIL ACTIVO 842,111 82~,482 8l7,0J'i 829,J'IJ m,m 1,m,m J,HJ,m!,l!o,m. I,077,9l9 972,1!4 ................ 
PASIVIJ Y CAPIT~l 

----------------PJ,,Clmhnb 
----------------
C.óo!.toclp. 'ó,E>O 90,700 fl,70(1 'il,ll)(l U,700 'il,iOll HO,lSO H01!i>O H0,550 110,5~ 
lnt./Coo,, p•gor 1,874 '!,189 n,m 2'1,5-!1 ~,'IH ••,m 92,2;0 81,284 81,244 JO,m 
5UB-T01~l ~e, m W,BB'I m,m m,zH lll,óii ló21EI"o2 ?J2,BOO 'l2J,8J.I 221,794 211,112 

Pa>!vo "dhno 
~ 1u¡o plil>O 

-----·-··-------
Crtdltcllivio !5,000 n,~ 125,000 11'1,000 1!0,000 '!5,000 

l»<:o Gm~- 251,100 151,100 2)2,100 201,;~~ m,m 105,7¡¡, l8),29ó lll,Rlb 267,81.9 200,902 
SUB-lOlM. 317,300 2H,JI)(I 2S2,;wo 201,9~0 m.•~ )00,];0 507,290 
10111< P~S!YD 300,01\ m,ta~ JB71el! 3l!i,OB! 206,02\ m:,)ss m,102 12J,Bll 22!,7Yl m,m 
----------------
Wlllol N€10 47ó,01J 4~8,1?3 ~4?,1!~ 50!,51~ m,YóO 4l1,%4 lOt,m 88!,51>2 85!,145 71.1,~52 
----------------
C•git.l1 •odil ou,oeo JU,080 Jll1080 34l,DSD m,Mo Ju,oeo J.IJ,oao JI:!, OSO JH,OBO JIJ,Oeo 
Utll Jdtd/pedodo ói,U:2 26,7ó7 3l1054 n,M5 l1,0$B ~;.m JB,212 1),92i! u,m ló,e&! 
RHrr~n OJ,.>al lB,IIó JJ,~ 111,769 m,an lJ,!~ 20,m m,m .11.s,m lái,!Ol 
mtM. mtw 
r c.\Plll\1. EH,IIJ 8251'82 Ql71D!i 829,:i'1) Bll,9Slt,1n,5>1J,IlJ,99J 1,110,l!! 1,077,939 91'1,161 
.............. ~<E<···············--------- .,.. •••••••••••• ~~~ ................. ~~············· 



En el cuadre que sigue a ccntinuaci6n ~e pre&entan laB 

razonas financieras ccrreBpondiente~ a la empresa, 

Cuodro 1•. Rnon•• fio;:nd,.ii. 

MlOH fORI!IJLA Año 1 ¡,¡, z Año J Año ~ Año l AñaO AOo 7 A;o B AOo 9 AOo 1G 

tlg.tdet 
!<:tiYo C!rcu!onte 

Cirrul•nte Ul 2.ll 2.n l.! o ;!.57 2.85 '·" '.~, 2.11 1.87 
p.,ty, C!rcul•nt• 

!¡olonc"i•nt¡ 
&.!!d• Tot.l 

DOildo/Adivo !oh! o.•J 0.5! o.~! O.l! ~-~1 0.!2 O.!~ 0,20 ó.2! 0.22 
!\ctho lahl 

~cthid•d•• 

Rohción d•l Yentn 
Actho HJo O, 77 o.B! u; o,,! o.;o Mó o.;'i 0.93 o. !B l. O~ 

Activo Hjo 

Rohd6n do! v .. t •• 
Activo Total 0.17 O.ló 0.!8 0,18 o.~; o;;; '·" O.l! ... 0.!2 

A'tivo lohl 

Rent•bllid•d 

~"'"" de utllldod utilidod M•l• 
sobre venb• '" " " '" 13 ' '" " "' "' " Yen\¡¡ 

Rend!do•to do! Utllidod Hoto 
A¡tivo loto! "' " " " " " " 

., ., 
" ~ctivo Tolo! 

El ,oqtar. 



EKiste p~rticip~ción significativa dB los acrm~dores en 

l<~ empresa durante toda t .. vid" del proyecto. Si bien se va 

superando este 5ituac:i6n, en el sexto a~o se vuelve a acudir 

al financiamiento eKterno; por lo tanto aumonta al grado d!! 

dependencia. Esta situación pone en ventaj" al proyecto en 

cuanto cu11lquier requerimiento imprevisto d• 

finB!1Cl-amiento fuerte, ya qu¡;¡ "''""'" tipo de apalanc:amicnto es 

el que d<1 m<lyor confian~a a las instituciones financl-er<~5 y 

pre~:~tamistas an gener.ol puesto que es menor la deuda que los 

acttvos que po!!lee y ello ofrec10 much01 garantia en una 

situ•ción d« pérdidas. 

3. Actividades 

Inicialmente la empresa no ha elltado utili~ando !!U 

maquinarié. de la "'"'"''"'1! más etic.u~nte posible_, p!:fro <=on el 

prim~r inc:r!:fmento en .. u ár&a productiva se consigu~ 

aprov .. charla mejor. Posteriormente se supera al uso de todo 

ol activo fijQ, y aún las subsiguient.,,. .inversi.CJnes que se 

hacen en t;>l desarrollo de la vid• del pr"oyecto. PQiiie a la 

mayor ,.ficacia que 9& ha logr~do «n cu<~ntc al activo fijo, 

no e• lo ideal; l~ relación ventas/activo fijo va declin~ndo 

ya que éste es el costo de t~nor maquinaria propia para 

evitar pérdidas quo sa puedan suscitar debido a 

impuntual idad y faltG de seriedad que ti'"n'"n qui.ene!l 

alquilan su maquinaria Ggricola. 
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4. Rmntabi 1 id;o;d 

E>:iste un margen de utilidad aceptable para la emprmna 

(inicia con un 17Z de utilidades sobr., venta,., y termina con 

b%), ;o;unque el ritmo que lleva presenta oscilaciones. 

Se pr.,Denta una bmj" '"" lo!i 01ños 2 y :S por los pagos 

fuertes de intereses que se tienen que realizar, pero a 

partir del cuarto año ""'" incrementando las utilidades qu~ 

se generan an el estado de resultados. Desde el séptimo año 

vuelven a decrecer las utilidades en relación a l<ts ventas 

ya que se las utiliZO\ corno ·financiamiento en el plan d10 

ampl iacion""'. 

Al ,.-.,lac::ion•rs~> las utilidades con el a e ti vo teta 1 ya 

cambia la situación. Se puede notar mejor;La en al 

rendimiento del activo total a partir del sequndo ;o;ño. Dicho 

comportamiento ~e ~xplica por lii mejor utill;:aclan de la!!! 

lnv~rsiones ct.. m<~qUin«ria. Po!ltcriormcnte no h<IY V«riaci6n 

significativa. 

p. Eva.l~Jp.ci6n financiera 

1. Valor Ac:tual Neto 

El valor del proy~c:to ~e puede det&rmlniir con el VAN 

(Valor Actual N!!!to), que e!< la onedida m~s directa del flujo 

de fondos< üc:tual1:zado. s., petadO/ interpret<~r !>'St!ll p<~rámetro 
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como el valo; act~t¡;l de lc. corriente de ingresos generada 

por una inversión (Price, J. G., 1987). 

Esta medida O!S aplicable por cuanto los flujos d"' 

efectivo se reciben en momentos dife,-entes, y para poderlos 

comparar, es necesario actualizar o realizar descuentos a 

los flujos futuros. De esta forma se cuenta con bases más 

objetivas para la decisión de inversión. 

fluJo de fondos. El 

punto de corte establecido para la finca es de 14.46/.~1 • 

Cuodro 15. Flujo <l• fondos l•n ¡..,piras). 
-------------------------------------------------------
UlllUPTn ~ño ~ AOo 1 Año 2 liño 3 Año 4 Jlño 5 Año & llño 7 Año B AAo ~ 

!NiiRES(lS 
v~nl<> 400,(1(1(1 wo,ooo 400,QW 400,000 ~00,000 !00,000 !00,000 ~,000 óOO,OOO !00,000 
C.d• op•rodón 2%,W1 Zlb,ZO~ z¡o,zo¡ 29!,209 210,m nt,rn m,m 432,7BO ~J2,7$ H2,~0 

\flilidod .. ont•~/bpt<t5 103,9M 103,7!1 J03,i91 1~3,791 1~3,791 JM,m m ,m lt7 ,no 107 ,12~ to7,m 
bpto> ;J,.,nh 12,H7 12,431 12,i31 12,i31 121Hl 21,~{10 21,311 n,:m 2l,Jll 21,311 

lltilidod•• N•h• 91,%2 n,>W ?1,31.{1 n,;w 91,30~ 147,07{1 1!5,9W U>,;09 H~ 1!M 1i0,909 
D•f'l"•d•tilm 2ó,M8 2ó,OM 2b,~bH 2b,úóH 2b,oóa :n,m 32,973 ;2,n; n,no 32,97:! 

Flujo de fMdos 117,030 117,~21! 117,i28 m,~2B m,ns 1Sú,ú!3 178,582 17B,582 ns,!rlll 17B,BI!2 
V•lor r••idu•l n,mó 

117,m 1171428 !!7,!n ll7,m: (2lB,5.12)17B,B32 17B,BI!2 178,582 27S,m 

lWI!'RSJO~ IHJCJM. 
T1JNTD DE rDRTE 
VAlOR Aí:TUAl !IFJO ()Wll) 
TASA INTEiiNA DE REHIIDW {l!iR) 

{:i4~,3ll0) 

H.4bi 
1,on 

m 

n El punto d• corto >e obtuvo por d oHorlo rl• 
Pood•radóo. P>r• .. yor óotall< Yen "" ~•t.ri•les 
y oHodos. 



" 
El Valor Actual Neto del proyecto eil positivo an Lpa. 

2,072. 

2. Tasa Intern~ de Retorno 

La rentabilidad interna rnal o tasa interna de retorno 

(RIR ó TIR), .,,. otro parámetro utilizado !'n la evaluación de 

proyectos (Prü:e, J. 8., 1987) 

El mismo autor define la TIR como la tasa que descuenta 

todos los flujo~ asociado~ con un proyecto a un valor de 

exactamente cero. 

El valor actu~l de los flujos de entradas se iguala al 

valor a<: tu'! 1 dP. los flujom de inversión al aplicarse una 

tasa de descuento de 151-. pues el máHimo interés que 

podria soportar al proyet:to para su fin<~nciowolento. 

g. Análiels d@ sensibilidad 

s.,gtln se percibe un VAN 

negativo, y la TIR es superior al punto de corte que se ha 

establecido (14.461-). El proyecto si resulta ser deseabla, 

fOin embargo l~S condicion~5 que se cons.ideran en 

implP.mentaci6n de un proyacto no siempre se mantienen como 

se desea, sino qu .. tiene ciertas alteraciones que pueden en 

e iG'rta forma m o di f ic<l.r 1 os re!!!H.t 1 tados. 
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mi;;mo bajo diter~ntc~ situaciones. Los resul tactos se 

presentan en el cuadro que sigue a continua<:ión. 

lffllRESElS 

MmEifTMI niSI!I~um roNSTiiliTES 

CUST[IS 

di .. inuy<m <OR>hnt.s 
_,_ 

ÓiSO"iRU)'fn coost:.nt.s au .. nho 

m 2a.7Sl n.m -o.ao¡ u.m: un 7.421: 

,. 3J>,H~ :llii,~Bó (3ó7,7óD) IM.,:m¡ (101.1 9Bl) ll:i1,7!\3) 

Un incremento en lo5 costos (TIR ~ 7.427.) ¡;lfocta más al 

proyecto que un dP.cremento en los ingresos (TIR "' 4.62%) f.!S 

decir, si se mantiene uno de los dos constantes (ingresos o 

costos a su vez). Como es lógico, el disminuir los ingresos 

e incrementar los costos es lo situación más; drástica (TIR"' 

3.83%, y VAN"' negativo). 

L<~ situación más favcrO\ble (TIR "' 28.78%, y VAN "' 

355,749 se do:wá en <>1 mom"!nto en que "'"' logre increoJenl:ar 

los ingrczos y a la vez se pueda disminuir los costos. El 

inc:r"'m"'ntC~r los ingresos en un lOY. significaria aumentar los 

rendimientos d"' 2,622 Kg/Ha. hasta 2,891 Kg/Ha .• lo c:ual no 

es imposible siempr"' y cuando haya condiciones climáticC~s 

f;avorabl~;¡s adernás del bu"'n manajo dod cultivo. Pu<=de s<=r 

también est;a situac;i6n si ""' .alqt.lil.a l.a maquinaria del 
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proyec::to pai"B lograr otros inoregos. El mP.jorar aún más la 

eficien<:ia d1> la mano de obra también pc¡,.c],. ,.-.,flej,wse en 

mMyor<>s randim.ientos pOr'" hac:tárea. La disminución en lo& 

costos es más complicada ya que éstos son los que se han 

dado bC\jo la tec:nologia qu"' se adoptó para el proyE'c:to. 

Con sólo inc:rementar los ingresos mediante c:ualqLii.,ra d~;~ 

las formas manc:ionadas ant .. rlormente y mantener tos coGtos 

constantes, se puede obtener una TIR de 22.98% (bastante 

mAs superior al 

posi-tivo. 

punto de corte establecido) y un VAN 

El pra•enta proyecto requiere para su implementación, de 

un tinanc:iami~>nto de Lps. 2:!i2,:SOO para ac:tivos fijos, y Lps. 

65,000 como capital de trabajo. 

,.xpansi6n programada en el sexto <:<ño es 

ne~esario que se realice un s~gundo financiamiento por Lps. 

334,836, que sumados a Lps. 83,709 de efectivo que »O 

ha~"'n un total de Lpm. 

418,545. 

Se dan necesidades de o1e~tivo que obligan a acudir a 

~réditos de corto plazo a partir del se~to a~o. Estas se 

detallan en .. 1 flujo de cajl! (cuadro 13 : ~rédito dEl av;l:o). 

El monto que requierE~ sar financiado por v!a e~terna. •e 

obtendrá del Banco de Occidente a una tasa de interés de 



"' 
E>:iste>n l~s 

Qilrant.ias ll"'C:<>SOri.:.:; en lo¡;. bi.,nes mLtebies "' inmu,.bl"s qua 

posee el dueño de la finca en estudio, y ellos ~on ace>ptado• 

como respaldo para el préstamo (Banco de Occidente). 

La parte que financia la cooperativa. ns para cubrir los 

insumos nec:O!!IIilrios para prodLtcir. Se paga solamente un 4% 

total de insumes, por motivo da comisión para la 

Cooperativa, y lie reembolsO\ tras el pago del producto que se 

entregue> a la misma (mediados del año subsiguiente). 

Detalles sobre amorti;o:a¡;ione5 "'"' piJed,.n ver en el cuadro 

11 de flujo da c"ja, al igLtOll que los pó\go& por comisión c 

int<!nh;. 



XI1. CONCLUSIONES 

La p~oducción algodone~a en Honduras ha sufrido una 

serie de altibajos por distintas ra~ones, estableciéndo~e 

finalmente en un nivel do producción bastante bajo (4,200 

Mectár.,as). La experiencia que han tenido l.a10 in•t.ituc.ion"'s 

financieras del pais en la& últimas gestiones (mala por 

cierto), ha hecho que se quite bastante apoyo para lo~ 

productores de algodón. Por otro lado, lle trata d!i1 \.m 

prodL\Cto ql.\f! actualmente no ti .. ne una f\.\Ei'rl .. dem<~nda .. n el 

mundo pero ap<lr .. nt.,ment<! a•tól; queriendo rec:uperarse por la 

por lo saludable que resulta en su uso en relación a las 

t.ibras sintét.lcas que han tr¡¡t¡,¡do de sustituirlo. 

Aún i!Si, en Honduras oxil•t"' un esfuer::o constant .. por 

incrementar el Area de producción mediantR cooper~tiv~s, 

(del estado), 

exoner~cione• de impuestos, y una serie de institucione~ de 

apoyo técnico y financiero pnre los algodoneros. 

!.) Los recursos necesarios p~ra el caao presente son 

m~nimos ya que inicialmente h~y un.a subutiliz~ción de la 

maquin~ria. En el cu~dro 6 De 

infraestructur¡¡ necesaria parn la ampliación del se~to año. 

2.) El incremento en la prod\.\cción para este proyecto : 

RAPARI, se dll't!!.'rminó a p.:.rtir de ¡,. c"ntidl'ld de dinero quR 



·o~~ ~~~~ u~ UO>s~a~u> 

~T ap T~+D~ ra ~od u~~"fsa~au as anb Gt-G'8Ttr ·sd¡ sot ~;Jqn~ 

~apod ~~~d 9~a·v~~ 

aqap o:,uow OUI"f'l ¡>~ 

·sd¡ ~od O'f"fP9~~ un uo~ asJ~o¡uawa¡dwo:> 

B'f53 "t>f<'~ •e ofnrJ. ,. u>;>6a$ 

o~-,1-~aJ.a ua ua:¡.!<<xa Á o:¡.~aÁo~d ra va U<'~aua6 as anb 60L'~8 

·sd"l V>q.;sa~au a,s '"'P~'fS<'5sap e-.:..t<'U"fnbew <'I ap u9;~,-soda..t A 

0\,!"e o:¡_Kas l<>P U<;l"f«..!<'IAUT ~~ ~..tWd ;002'<;-S;:': •;;d¡ ap ;;a T?"f~TU1 

V9"f«JaAUT "l ?..l<'d a.1a;nba.1 a!> anb o:¡_~andn~a~d " ( • G 

"tT OJp,-n~ 

t<' <'Á,-A "'ll<''fap ~DÁt'lll ~..l~d ·a:¡_uawa:¡_u?:¡_suo~ so:¡_uaTIII<'T:>veu;J. 

ap a..la-,nb<'!..l as sao¡u,.:¡_sa~ so~? o:OU"f:O sot ua o.1ad 'D.\"f'f::ISJ.a 

ap sope¡nwn:>u ~DPI"'~ ua:¡.s-,:<a ;;o;¡"' o:::.u;:o soJaw-,.Jd ~ot u3 

·opTnb')'tT "'"s o:,:>~Áo~d ¡a anb ua::1"'4 'u<;~r::>::>npo..td ap ~ope.--.a¡a 

soo¡so:o sor~ D'fUnf vB6ed a'D. ;;nob sesa.J<qu< so:tl<~ so-¡ (·tr 

"0\:!<' OUI"f'fd<¡lS 

I'"P ~"f'f..l<ld "' v"'6"'d es enb sasa~a+V"f .. a:¡_~anJ. suc ,. op,-gap 

[<'U~J. 1"' B:O.,~::>ap Á SaUO"f::>t'I1'~50 "'P "'"f-'35 <'Ul"> a..lJ.nS \?..lJ.T::> 

t'o¡sa o6~"'qwa v-,s 'u¡o-r:o:onpo.1d ap O!:!"' ..1awr~d i'<~ va 1'!0.1>;''f::ICH.f 

..10d L"TBtr ·~dt ap sa aua-r:¡qo as a1;b "':¡au P"'P~L~+" "'L (">: 

• ""' pt'asa p 

s~a~?+""'ll OTZ ""'i ~ -'"'G"'tl ..lapod e~ed "9>'-B'tr:>:>: ·sd-¡ ap 

o:¡Va"fW"'"f::>U1'!UTJ. un ap a~a>nba..l as O!:!"' oo¡Kas ta uo U9T""'TidW"' 

"'pvnóas "'L "'-'"'d ·oo>:"::s<: ·sct1 01p "'"ms "l "' apuaT"""' D!:!"' 

..lCIII~..td [B Va 1<'1::>"fU"f U9"fS..laAU"f &{ anb Tll<:' ap 't'::>VCJ. &[ ap 

D!o:!"'"P O"f-'<'Sa..ldwa 1"' ~a~a .. ~o apand anb se;:¡_ue.1>:!5 <i>:!i op l"'+O+ 

ya ua asopU>;>sEq ~"'T"V"'V>J. e:¡_rwJad es a:¡uapT:l:lO ap o:>vt'q T"' 

~8 
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6.) Tanto los flujo~ de l.o. inversión finc.nciada por el 

banco, como la inversión en:istente y la que SE' hará en el 

año sexto de la vida del proyecto son superadas por los 

flujom de efectivo del proyecto en Lps. 2,072, y ad~má~ la 

T~sa Interna de Retorno os de 15h cuando el punto de corte 

establecido es de 14.46/.. Sin embargo esta situación puede 

que cambie ya que los rendimi~ntos de algodón por hectárea 

sido desde posición 

conservadora. SI incremento en los ingresos en un 

bastante 

10% que 

puede ser m"'diante un "~'mento en 101 productividad de 2,622 

Kg/Ha. a 2,891 Kg/H.n., y un m"yor c1.1idado en lns costo,; 

totales, pueden hacer que el proyecto sea factible. 

Si no se hiciera la segunda ampliación en el sexto año 

y se continuar~ con ~1 ritmo ~g~rr~do en los prim~ros a~os, 

el proy~cto s~ría mucho más benévolo y la inversión se 

cubriría perfectamente en cinc::o ~~os. La segunda ampli~ción 

no afecta l<~ factibilid>0 d"l proyecto p<>se a que nu"1vam~nt<> 

se está sin ~1tili:::ar al má¡dmo la maquinO\ri« q~«e se compra, 

además de que se trata d<> una carga d~ interese5 demasiado 

elevada. 

Lo mencion«do <Interiormente no descarta el hecho de que 

los costos de los bienes de capit;;¡I (ti.,rr;a, maq~1inaria, 

"'te.) son tan «Itas en Honduras que, "'! ser compar~dos con 

los b~neficios que se logr.:>.n del c~1ltivo del algodón, 

t~mbién incid~n n~gativamente en la bondad de este proyecto. 
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se.,oua-¡:o-,J.ap sec ap S',"Wape • { e5ecd 1"un5'[1" ap sa¡l"UOT""tqod 

sa¡aA>U so:¡.¡"' sa¡ .Jad op.,p..tad '!''+"'"' opo:¡. >?Á opuel<::> SOJP-'"''1-

Sa'[O-':tUO:> 'sows-,w sor ap u<;>-,oe:;,'!¡de ou BI 'sBp>:>>:tSad 

ap se.,Jesaoauur sau~1:J2:JT'[dB 'sep>:>>:¡.:.asu> ap sa:¡_ua-¡::.-,o~-ap 

STSOp) so::. pi!;nbo-' 5P ap osn '". 12 oprqap a:¡.u~W'[l"W.Jou 

sauo-,:;.e:¡.uerd sns uaua~:¡. anb I"'-''''1-"'U OJT59'[0TG ro.t:¡.ua::> ta 

Ua orq-'fl:j.STf.l U¡;lfi'[B ap -'T:J..lt>d E UEUO>SE:JO <JS anb S<lUOT:>251Wl"\} 

ap SO:tSOJ SO:J.IE" SQ'[ ...!Od t'}.JQÁEltl \15 U<l SE"pE":>OAO.Jd UOS U9[.lOfiTP 

ap sa_.o:¡.:>npo.Jd sor uaU<lT:¡. a1;b ,sare:¡.eJ-,. ""'P1P-'"d s"'O 

S3NOI~~GNBW0~3H "IIIX 
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tanto de la maquinaria de que se disponga, como también del 

resto de las inversiones existentes. Cualquier compra de 

maquinaria u otra inversión adicional deberá jcu;;tific:ars .. de 

manera tal que se utilice en su máxim~ capacidad. Existen 

personas con mucha experiencia práctica y conocimientos 

técnicos que pueden brindar la ayuda requeridO! par<> est" 

tipo de justificaciones de compra. 

3.) Todo agric:L\ltor q1.10 desee presentar un estudio de 

factibilidad al banco deberá ser conciente en cuanto a las 

~ses sobre las que parte para definir el préstamo inicial 

para su empresa. En el presente estudio se ha visto que los 

al tos intereses que se pag"'n pLlr el t inanciamiento obtenido 

suben demasiado y que influyen 

proyecto, éste se vctelve ilíquido e 

implica demasiado sacrificio puesto que no permite 

repartición de dividendos durante los diez anos analizados. 

Se recorniend.-. busc.-.r otr<~ fuente de financiamiento (si fuera 

posible) o por el contrario programar de otra forma la 

expansión que se quiere de la finca para asi poderse 

efectuar reparticiones de dividendos. 

4.) A todo lo anteriormente mencionado se p'.tede <'.grcgar 

que en Honduras hay muchos agricul toreo:. que tomctn muy en 

cuanta todos los factores productivos del algodón necesarios 

para un buen ma.nejo del agroecosistemct y que además, dentro 

de los factores técnicos, se esmeran por ofrecer un algodón 

de excelente calidad. Es recomendable que la Cooperativa 
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Algodomora. del SL!r estudie lq posit>ilidqd de inc.,ntiV<Jr ese 

esfuer::o., pn>miándolos de algun<:< forma, para diferenciarlos 

de los productores que pr,.stan menor cuidado a. ese requisito 

tan importante que ElS la calida.d dE'l prodL!cto. Sin Iugar a 

dudas esta medida traerá consigo beneficios para la misma 

cooperativa que va. a pel'"d"r menos en la s.,lección por 

calidad del algodón recolectado, al buen agricultor a quien 

estimul-'1 por producción competente, los mi,;mos 

~gricultores que se v~rán obligados a una mayor dedicC~ción 

en sus algodonales y el pais en general que como exportador 

será mejor" visto "" .,¡ merc<>do extranjero para; SL\S futL1r<~s 

5.) Los resultados que se han obtenido en la evaluación 

del proyecto, pueden considerarse como un estimulo más para 

producir algodón bajo las m,;tas tra;:adas, sin embargo la 

decisión de implem,;ntarlo pL\ede ser tomada siempre y cuando 

,;1 productor no tenga demasiada aversión "l riesgo, ya que 

el VAN d,;l proyecto apenas cubre un 51. por factores 

inherentes al cultivo. En el caso que se incr,;menten los 

ingre::>os y se mantengan los costos constantes 6 se 

disminuyan lo5 costos y los ingresos 

c<:lnstantes (como se vió en la sección de análisis de 

sen,..ibilidi!td), el proyecto puede ser implementado aón por 

riesgo. 

Ollll.lDTECh W!LSON .f'UPE!Illt 

=liElil iiGRICOlA PA/l .. MERICANA 
AP~PTAOO W 

"'CIUCUU ¡_~ • ><O~O!J~ '" 

1 
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XV. ANEXOS 

Eo O o> ;,nexos qcte corresponden • cestos tot<1l<?s 00 ,. 
incluye depreci;aciones. 

~nexo L Depr•d•dón •nu•l 

-------------~~-------------------------------------------~---~---~-------------------------------------------
Vid• ... 

Cono•pto Uoid ml ~n"'l Hño J . , "- A~o J Mo 4 ~1\¡¡ ; !J>ob Año 7 liño a AOo ~ ~Oo lO Tnhl V.r.,d. 

--------------------------------------------------------------------------------------------------~~----------------
lKV. H!ST€NT€S 
Jrodor Ford 1~ H ' ' •,800 4,800 ~,soo i,HOO 4,800 4, IWO 24,000 o 
~r•<o ford ' " '" '" "' "' "" '" '" '" '" "' "' ~,óOO ;,on 
Rostro M di;cM ' '' ''' '" '" "' '" '"' m 785 "' '" "' 1,045 o 
Pid up ' ' a, 100 8,700 a,m 8,7•i1l a,JOO 8,100 43,500 o 
tuliv•dnro ' " '" ''" '" '" '" '" ~50 "" "" 450 '" 4,SOO o 
S•'lbudora ' " "' '" "' "' '" '" "' '" "' '" '" b1óJ5 o 

INV. POR REAL/l~R:E 
Pid up ' ' BJOO B700 B700 8700 "" B1M moo 
2 troctor 70 Hp ' " 4,iiOO 4,800 4,ROO 4, BM 4,BOO 4,800 ~.•oo !,1>00 9,óDO 9,MO 9 ,bOO 72,W() 24,000 
Z Ch•p••do" ' ' 2,1ó0 2, 7 !O 2, 7 !O 2,7Ml 2,700 2,700 ;,:;¡o J,o2~ ,, ~20 :;,520 !i,:iZ(I 41,400 o 
~"do For~ ' .. MO '" '" "' '" "' 3,lüü '·"' R•~tr• ~e óisc~~ ' .. 7S' "' '"' 

,., 
''' '" 3,923 l, ?23 

Cultivado,. ' .. ~50 '" ·~ '" 
,, m 2,2>11 2,2>11 

s,.~.,; .caopl•t• ' 00 2,250 2,2!i0 2 ,2>11 2,2'50 2,2:i0 2,2¡{1 11,2;Q 1!,2;o 
Sub•alodor ' 00 ., .,. ., '" ·~ 

,, ,, ,, ~>O "' ., a,;oo o 

c ... ,rt.yordooo ' ' 1,~00 1,000 1,000 1,000 1,000 1 ,ooo 1 '000 1,000 1 ,000 1 ,000 1,'100 IO,OQO 2, ODD 
S•l•r•ltr•ctor'{q ' " 

,., ,., 000 ,., ... 000 "' ... "' , .. . .. o,ooo o 

-----------~~----------------------------------------------------------"·--------------------------------------------
TUfAl n€PREC!AC!OH 2b,OóB 2ó,OóB 26,ü!fi n,obíl 2&,01.8 32,'1TJ :>2,r/J 32,'17> 32,77~ Sl,'ITJ 251,7ül1ó,BI~ 

---------------------------------------------------------------------------------"--------------------------------------



" 
Aoo•o Z : Co<tos !ohl•• proyododos oenou•l .. nto por• rl 1/.o 1 llps.) 
--------------------------------------------------------------------~--------------------------------------

!:O~tEPTO ~ano Abril ~•Y• Junio Ju lfo A9o.to >•pibe.. Odubn Hovbre. Did"b" To\il 
-------------------------------------~------------------~~~----------------------------------
COS!QS nE PHO!li!ITIOK 
~•nor ticoico '·"' '·"' '·"' '·"' '·"' '·"' '·"' ..... ..... '·"' 10,000 
Phtutro .. .. .. "' "' .. .. .. .. .. '·"' ~oyordooo '" '" '" '" "' "' "' "' '" '" ..... 
P)'Udont• d• !rodoriot. "' '" '" "' "' "' "' .. '" "' 1,000 
lrodorish ,., ,., ,., 

'" '" "' "' 
,., 

'" "' 1,000 
B•n•!icios W<i<l" '" '" "' "' "' "' "' "' "' "' 1 '708 
v.h!culo l~ll m m 4J~ m m m m m m m 4 ,JlO 
Coobusllble 150II " 00 " " " " " " " " "' libO/es culturo!" 

Bol ro ..... ..... 
~u>Lrrbo 10,000 10,000 
~Hbtjuqur ..... . .... 
ftrt!!ha.ioo 1 ,01)(1 '·"' '·"' '·"' Aspuc!On ln5.ot. J, 1~9 7,1~9 1' l'f 1' 1'19 7,199 ll,~i4 

ln•••o• 
s .. 111a 10,5QO 10,500 
fór•"l• 112-24-121 15,000 15,000 
Urn lo,loW lo,loOO n,2oo 
lnoodlcid" u,ooo u,ooo !!,000 11,000 H,OOO 5~,000 

Conttl.l ~,200 11,200 
r.•A l~nh. uquin>rl> •• . .. ~ •• '" "' "' •• '\E~ ... i,aoo 
Coobust. "quinorü '" '" ., 

'" '" '" "' '" '" '"' a,a1o 
Varios 1 ,01!1 1,015 1,015 1,015 1 ,015 1,015 1,01~ 1,on 1,015 1,010 10,1.\Q 

TOI~l C.PROijUDC!ó~ 21,211 5,272 15,77l o,m u.,m ll,012 21,472 21,172 2l,172 ó~,&72 201,ó20 

----------------------
CasTOS DE !l!l!IIHl5ffii!ClOH 
6oronto '·"' '·"' '·"' '·"' '·"' '·"' '·"' '·"' '·"' '·"' ..... 
6nlo• •• oficio. ' ' ; ' ' ' ' ' ' ' " Ythlculo (5011 m m m "' m m m m ~u m l,l50 
Coobu.tlblf iSOll " " " " " " .. .. " " "' h.•ocí•l•• '" !00 JOb m '" m m '" m '" 1' ó!1 
Vor!o• "' '" "' "' "' "' "' "' "' '" 1 ''l\0 

TOTAL c.MXIH15TAACW~ 2,780 2,790 2,790 2,Jal 2' JBI 1' 781 1' 781 '1, 781 2, 181 1,7;1 21,805 

-------------------------

COSTOS OE VOOA 
Trauporto 17' 92(1 l1,i20 
Y•rlos " " " " " " " " " " "' 
JDlAL C.VmA " " " " " " " " " 11,m 1B,&&Io 

--------------~---------------------------------------------------------------------------------------------
COSlfrS TOTALES 2l,m a,m ta,021 ~,12s J!,m IJ,m to,:m •~.m Zó,l27 !0,~~1 '1!6,0!1 

----------····-----------------------------.-----------------------------------------------------------------



" 
""""! : CQ¡t~l tot<l•< proyKhdo• ••••••lnnl• p,¡r• •1 oiio 1 •1 S IL~.) 

------------------~~--------------------------------------------~~--------- -----~~---------

CONCEPTO !:ntro i'obror nono Attrll ~.,. Junio Julio A<¡o.to S•ptb. Ootb".No.bro, Dicbn. Totol 

----------------------------------------------------------···------------------------------------------------
C,PROilUCCIOH 
A.téonloo 1,000 1,~ ,, .. '·"' '·"' 1,01!0 1,01)(1 .... ..... .... .... ,, .. 12,000 
Ph9uero .. .. .. .. .. .. , . .. .. .. .. .. '·'" r.oyordooo '" '" '" '" '" '" "' ~50 "' '" "' '" 5,100 
A¡ud•oto trod, ,., 

'" '" m "' "' '" '" '" '" '" '" 2,100 
Trodori•t• ,., 

'" '" "' "' "' "' '" '" '" '" "' 'l,óOO 
ll!,§il<hloo "' "' "' "' "' m "' m "' "' '" m 2 ,050 
Y•hic. !}011 l/;2 '" ID '" ~· "' m JCl "' m '" u; ~.>~ 
Ctlob. (:.01! " " " " .. '" " " " " " '" "' lib.cultuuln 
R•l•o i,OOO 4,000 
D"hi.r~• 10,000 10,000 
Oo~bojuqu. '·"' '·"' F.rHiiutlan ,, .. ,, .. ,, .. '·"' A<pon:ión lns~ct. 7,19'1 7,19'1 J,m 7' 1'1'1 7' l'l'l J>,,'l~ 

!nsuoos 
S•oilh !015GO !O,!i~~ 
f!r•uh IS,OOG 11,1)0(1 
Urn o,ooo o, MI() JJ,200 
lns•dlddn 11,000 11,000 11,000 1!,000 11,000 ~~.ooo 

[o~eth• 1!,200 ~0,200 

Mnt.oaqulnorlo '" "' ... ... ... '" '" '" '" •• '" '" 1 ,ooo 
Coob,.,qulnul• "' "' "' "' "' m "' "' "' m "' m 8,820 
Y•tios '" '" '" "' '" '" "' "' "' '" '" "' 2,188 

TOT/<1. C.fl!tl~. 1,1~6 ~.~~ w,m ~.m 14,m 1,m u,7>B 3~,951 71,351 20,357 22,1~7 OB,$~7 210,780 
«-·-·-········ 

CVSIOS ~U~IH, 
6fr.nt• 2,000 2,000 '·"' '·"' '·"' '·"' '·"' '·"' '·"' '·"' ,, .. '·"' z~.ooo 
G,d• oli<lno ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' .. 
V•h o.(:iOll "' "' "' m "' ;¡¡;; m '" '" '" "' m ~' j51) 
Coobu;t.(~ll " " LQ .. " " .. .. " .. .. .. "' B•.S<td•h• '" '" '" '" '" "' '" "' '" "' '" "' 2,000 y.,¡., '" '" '" '" '" '" "' '" '" '" "' '" '·"' 
IOTM. C.AO~IH, 2,1o3 2,m 2,531 2,m 2,m 2,5JJ 2,519 2, >lO 2,5lB 'l,:i3Ei 2,~!11 ?,3lB OO,óU 
............... 

C. DE VE~TA 
Trills;>ortt 17,~1(1 17,'120 
Ylrios " " " " " " " " " " " " ... 
TOJAl C.VE!HA " " , 

" " 
, 

" " " " J517,995 18,81! 
-------------------------------------------------------------~----·······----------------------------
CGSJOS TllT'llES !,~Jl 6,76J 22,1!8 ó,J~ 17,268 !,JOS 18,J70 l2,ól.~ 14.~~9 111,%'1 2l,,ó~ n,OE'l 2~0,1(1'! 

-------------~-------------------------------------------------~~-------··· ····----------
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An<>o 1 : Co•l•• to\il•• oro¡e<:Lldo< ""'"'l"ol• P'" ol ••• 6 tlp•-1 
--------------------------------------------------------------------------------------·..._..·---------~-----
COHCEPJD Enoco febr~r r,,.,, A~ril ~.,. Juolo Julio A9"'to S•pto. Odbro.KOYbro. ~lcbro. T •tol 
--~----------------------------------~-----------------------~---------------------------~---~----
C.i'f'OOOCCIOH 
A. tócnlco 1,(100 1,01)(1 1,01)(1 1,01)(1 1 ,000 1 ,ooo l ,ooo 1,000 1,01)(1 ..... .... .... 12,00(1 
Pl¡.gutro .. .. •• •• '" .. •• •• •• •• .. •• 10,800 
~oyordo•o '" '" 

,, ,, 
'" '" '" m "' '" "' '" 5,1~0 

llyud .. te tr•d "' ,. •• ... •• ... •• .. ... ... ... •• ~.~oo 
lr&etorhh "' ,. "' "' •• 000 '" 100 •• "' "' óOO ~,600 

Bs • .od•l" m m m m 24~ m m m m :m 2U "' 2,900 
V•hl<, 1>"1 "' w "' "' m 3.\2 "' 303 >n m m m ~.no 

Coab. I~Otl 00 " " 00 " " " " 00 " " .. m 
lil~otullunlH 

~·l•• ;,ooo ó,OOll 
Qe~hi•rba ll,OOO 15,000 
~•sbduou• .... O,OOoO 
f•rt!lludon 1' 500 1' ~00 1' 500 4,500 
~•Pl'tción Lnottt. 10,78~ W,7B~ IO,Je! W,JB'l 10,78') »,m 

!n;uoo5 
Seoilh 15,700 l>,no 
f6r111:1h 22,)0(1 22,)(10 u,., 9,9~~ 9,9% 19,800 
!ns•clltid•< ló,:.OO 16,~00 16,500 u.~ u,m ~ ... 

to;ech• M,;¡oo 1.9 ,JOO 
.~ont.o•quinarl "' "' "' '" '" '" '" 000 •• "' ,. '" 9,600 
Co•~-·a~uin•rl 1, ~70 1 ,110 1,110 1,110 1,no 1,~70 1,'70 l,l70 !,,;o I,UO l,l70 l ,liO 17, !lO 
Vario; 7~7 m m m m m '157 m "' m m m :!,OB~ 

101~ C,PR~~H. !,020 6,020 )(1,)20 1,~20 Tl,?lo ó,>:M 21,!21 00,220 33,li20 l9,!i2Q ll,820 10:!,120 l72,!i'll 

··------------

COSTOS .IMIN. 
Soronl• ?,00(12,0011 2,000 '·"' '·"' '·"' '·"' '·'" '·"' '·"' '·"' '·"' 2l,OOO 
6.<• ofldn• ; ' ' 

, ; ; ; ; ; ' ; ; 10 
V•h>o.llOil 3ó2 '" 362 "' 362 "' '" "' '" '" m "' .,J)(I 
Coobest.J~ll .. " " .. " .. " " " .. " .. "' B;,;od•l" 160 '" '" '" '" '" 10) '" "' '" "' "' 2,000 
Y•rio< ,. ,. '" '" '" .. ,. ,. "' "' .. '" '·"' 
TOTAL t,,;MJN, 2,703 2,m 2,m 2,!il7 2,m 2, s:.n 2,5:!8 2,>JB 2,538 2, >lB 2,~.38 2, >lB JO,óll 
-~----

C,OE YENJA 
Tno;p<><te n,aeo 10,HB0 
Y•rios m m m 112 112 m m m "' m m m l,lH 

!~TAL J:.YENT~ m "' "' "' "' '" '" "' "' "' "' 2ó,m; 2&,224 
----------------------------------------------·---------------------------------------·--··-
COSI!lS TOl~Es e,~> e,oo; ;;,to; ,,li'i 21,~19 'l,tó'i 1o,m 01,81.'1 ló,!6T !"1,<109 Jó,4f'l m,m nt,lJO 

----------------------------··------------------------------------------------------------···--------------
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H 

Anuo 5 ' Costns tot.J .. ~royedido• un:;uilo.nto por• el oilo 7 11 10 IL~•·l 

-------------------------------------------------------------------------------------------------------------

"'""' Enero fobrer ~•no A~rll "'" ¡,..;. l•ll• ~gooto Sopt~. Odbr.,No•~r.. Oicbr., foto 1 
----------------------------------------------------------------------------------------------------
c.r!IOOOCC!lll! 
A. técnico 11000 1,000 J ,OGQ 1,000 1,000 1 ,000 1 ,ooo 1 ,000 1,000 1,01!0 '·"' ',ooo 12,000 
Pl•gn•ro •• .. ... •• • • "' •• "' •• ,., •• •• tn,eoo 
~•yordooo '" "' "' "' '" '" '" '" '" '" '" .. >,160 
~yud•nlr !ratt •• •• "' •• •• "' •• '" "' 400 •• m 4,aoo 
Tridod•h •• "' "' •• "' •• • • "' •• ... ... ... '·"' ~ •• rn:hl•• ,.. ,.. ,.. ,.. ,.. 

"' "' 
,.. 

"' ,.. 
"' "' 2' 9l0 

V•hic, ()Gl) ., ., 
"' 

., 
"' '" "' 30J "' '" 303 m !,l~ 

Cool!. 1!01) .. .. " " " .. .. .. .. .. .. " "" Lob.cultunlfl 
Rll•• 6, 000 '·"' o .. hiorb• u,m ts,ooo 
Olihejuqu~ ó,OOO ..... 
f!rU!!ndOII '·"' 1,)0~ 1 ,soo 1, lOO 
A•porc!óo ln~erl, to,m tG,la! tG,JS! 10,7a! 10,789 D,m 

!nSUIM 

Suilll 15,7~ l>,no 
FOro"!' "·'" 21-,¡0Q 
u, .. 1,900 ! '900 19 ,aoo 
ln•octi¡idu !ó, MO 1!, 500 ló, 500 1!, lOO ló, 500 91-, 500 

C.serb& o!,m ó!,}O(I 
~ •• t. .. qui"'ri eoo "" eoo "" "" "" '" "" "" "" "" "" ! ,óOO 
too~.uquinod 1,110 1,470 180 1 ,•70 1' '70 1 ,lJO 1,00 1 ,~JO 1 ,170 1' 470 I,UO 1 ,170 !7 ,MO 
V•rlo• '"' "' '"' "' '"' m '"' m '"' '"' "' m J,JBi 

rom c.rP.eo~. <~,m >,~50 oo,¡5o ó,550 l:2,JOO 6,5~0 23,'151 M,m ;¡;¡,a¡~ 3'1,84'1 lJ,el! tol,1•! JJJ,'Ii< -----·--
!:ll'.ilOS AMIN, 
S.r!nb 2,000 2,000 '·"' '·"' '·"' 2,000 2,000 ,, .. .... '·"' ,, .. ,, ... 11,000 
G.do oildno ' ' ' ' ' ' ; ' ' ' ' ' .. 
V•nio.(~lJ "' "' "' 001 "' m "' JOJ "' "' :¡.¡,J "' 1,150 
Coobu;l.l~!) .. .. " " " '" .. " .. " " " m 
S,,,odo!K '" '" ¡¡,¡, ... '" "' "' ,.-_, 

"' "' "' "' '·"' v .. ;., '" '" '" '" '" '" '" '" '" '" '" '" 1,m 

mtAL C.ADKJH. 2,JOJ 2,m 2,5J7 :¡' 5:!7 1,ll1 2, 'JI 2,)38 1,538 2,518 1,),38 2' 519 2,~30 10,ó!l 

-----------·--

c.OE wm 
frln•¡¡orl• 26,8.!'0 2ó,BSO 
Vulo• "' "' "' "' "' m "' "' "' m m m 1,lH 

101111. C,\II:!IT~ "' "' '" m '" m m m "' m m 21.,m: '18,22l 
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COSI!IS TOJm; 9,:!ól !,I!e 3I11!0 !,l!~ '14,9~8 !,m 'ló,!O~ 02,8!! Oó,•!! 42,~99 3!,49? !020!H 43~,7~0 
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