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Segin el Ministerio de Hacienda y Crédito Pdblico de
Honduras el impuesto a 1las personas juridicas, en 1la
actualidad, es el siguiente:

- Un 15 % sobre la renta a una renta neta gravable de
hasta Lps. 100,000.00.

- Un 35 % sobre la renta a una renta neta gravable
superior a los Lps. 100,000.00.

- En el caso de que la renta sea superior a los Lps.
500,000.00 hasta Lps. 1,000,000.00 se le agregara
un recargo de un 10 % sobre el 35 % ya cobrado. Si
la renta es superior a Lps. 1,000,000.00 se

aplicarda un 15 % de recargo sobre el cargado

anteriormente.

Cc. Sobre Plantas Procesadoras

Seglin el Cddigo de Salud de la Divisidn de Control de
Alimentos del Ministerio de Salud Piblica, todo
establecimiento relacionado con la produccidén manipulacidén y
comercializacién de alimentos requiere licencia sanitaria
previa a su instalacidén y funcionamiento.

Adem&s, toda fabrica de procesamiento debera tener
paredes revestidas de un material liso, resistente, lavable,
impermeable, no poroso ni absorbente, incombustible,
resistente a la corrosién y no deformable por las variaciones
de la temperatura. Los locales para elaboracién de alimentos
no podr&n tener un espacio menor de 12 m?, con pisos

impermeables de material resistente y lavable.
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Las instalaciones deben contar con suficiente iluminacién

y ventilacibh, Y3 883 Ratural o artificial y debera existir

una seccidén higiénica aislada con inodoro, asi como también
debera contar con vestidores y duchas para los empleados.

En cuanto a los manipuladores de alimentos, el mismo
Cédigo dice: "Los manipuladores de alimentos deberan usar ropa
de trabajo especial, la misma que debe cubrir el cabello y la
ropa del operario. Estas serdn de color claro y deberéan
mantenerse en adecuadas condiciones de limpieza Yy
conservacidén. Ademas, estas personas deberdn mantener un
escrupuloso aseo del cuerpo y las manos."

El costo de la licencia sanitaria de establecimiento y
funcionamiento para el proyecto es de Lps. 100.00. Por el
derecho de registro de cada producto deben pagarse otros Lps.
100, pudiéndose obtener una reduccidén del 50 % de la tarifa si
se presenta unas constancia del C.D.A. de que se trata de una
pequefia empresa (segin comunicacidén personal enviada por el
Ing. Juan Rodriguez al Ing. Marcos Rojas al respecto del

componénte agroindustrial del C.D.A.).

D. Estudio Financiero

1. Inversiones del Proyecto

Las inversiones ha realizarse pueden clasificarse como:
- Inversiones para la Instalacidén de la Planta
- Inversiones en Equipo

- Inversiones para el Area Administrativa




73

- Inversiones en Capital de Trabajo

a. Inversiones para la Instalacidén de la Planta

Se consideran inversiones de instalacidén todas aquellas

gue son necesarias tanto para la implementacidén del proyecto.

(1) Costo del Terreno

Se estima que el costo del terreno en condiciones
necesarios para la construccién de 1la Planta es de Lps.
2,000.00 por un area equivalente aproximadamente a un cuarto
de manzana (42 m X 42 m), considerando un costo de Lps.

7,000.00/Mz.

(2) Costo de la Infraestructura de la Planta

Se necesita una galera de 200 m?

para el almacenamiento
del ajo fresco a un costo de Lps. 300.00/m2.

El edificio de 1la planta, propiamente, incluye dos
bodegas (una para materiales y equipo y otra para el producto
ya terminado y empacado), dos vestidores con bafio, una oficina
Yy érea‘de trabajo para las labores de procesamiento. Las

dimensiones de este edificio son de 200 m?

a un costo de Lps.
900,00/m2.

Ademds se considera la construccidén de una casa de adobe
de 30 m? (para el encargado de guardiania) a un costo de Lps.
400/m?2. También, se necesitan cuatro piletas de concreto para
las labores de lavado y desinfectado a un costo de Lps. 400,00

cada una y la construccidén de un cerco de piedra de 163 m a un

costo de Lps. 20.00/m.
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El total de la inversién de todo 1o gque comprende la
infraestructura del proyecto asciende a Lps. 256,860.00. Cabe
indicar que todos los costos anteriormente mencionados, asi
como el disefio b&sico de la planta (ver Anexo 4), fueron
estimados con ayuda del Arquitecto Eduardo Aguilar y del Sr.
Claudio Diaz, ambos del Departamento de Planificacién de 1la
Escuela.

En el Cuadro 9 se aprecia el resumen de las inversiones

para todo lo que se considera infraestructura de la planta.

Cuadro 9. Construcciones requeridas para la inversidn en
infraestructura de la Planta Procesadora de

Ajo.

CONSTRUCCIONES CANTIDAD  COSTO/m? TOTAL (Lps.)

Galera 200 m? L. 300.00 60,000.00
Edificio de Planta 200 m? L. 900.00 180,000.00
Cerco de piedra 163 m L. 20.00 3,260.00
Casa de adobe 30 m® L. 400.00 12,000.00
Pilas 4 unid. L. 400.00 c/u 1,600.00
TOTAL (Lps.) 256,860.00

Fuente: E1l Autor.

(3) Costo de los Secadores Solares Modificados

El secador que se utilizdé para las pruebas de
deshidratacién fue construido en el Taller de Granja (Seccidn
de Ingenieria Agricola) del Departamento de Horticultura de la
Escuela con materiales donados por el Proyecto EAP-Repiblica
Federal de Alemania por un costo de Lps. 4554.00. En el Anexo
5 se presentan los materiales utilizados en la construccién

del secador.
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Sin embargo este costo debe considerarse irreal para las
condiciones de implementacidén del proyecto, debido a que las
compras de los materiales estuvieron exentas de impuestos, por
un lado, y por otro, la produccidn en serie de ocho secadores
tiende a reducir los costos de su fabricacidn. Ademds, en los
costos del secador construido en la Escuela no estia incluida
la mano de obra.

Por 1lo tanto se cotizdé 1la construccién de 1los ocho
secadores en la empresa FAMAGRO (Fabrica de Magquinaria
Agricola), en Tegucigalpa.

Mediante entrevistas donde se revisaron los planos del
secador con el Ing. Rolando Paramo, gerente propietario de
esta empresa, se llegd a determinar que el costo unitario de

cada secador ascendia a Lps. 9,150.00.

b. Inversiones en Equipo

Para las actividades de corte se considera el uso de un
procesador de alimentos y un generador de electricidad para
acciongrlo. Ambos serén reemplazados cada tres afios debido al
gran trabajo que realizaran durante este tiempo.

Para las actividades de molienda, tamizado y empaque es
necesaria la adquisicidén de cuatro molinos "Corona"
(considerando uno de repuesto), tamices construidos de tela
metdlica y madera, brochas para manejar higiénicamente el
polvo de ajo, baldes, tinas, pailas y uniformes (gorros y
gabachas). Todo este equipo debera ser reemplazado cada dos

ahos.
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Ademéds, se necesitan mesas de trabajo forradas de formica
de 75 cm de altura, 3 m de largo y 1 m de ancho.

También es necesario una balanza con capacidad de 200 lbs
para la recepcidén y manejo de grandes cantidades de ajo, asi
como también una balanza con capacidad de 50 1lbs para el
manejo de pequefias cantidades. Para 1la manipulacién en
general, tanto del ajo fresco como del polvo, son necesarias
tinas, pailas y baldes.

En el Cuadro 10 se aprecian las cantidades necesarias del
equipo asi como su precio.

Cuadro 10. Equipo necesario para la instalacidn de
la Planta Procesadora de Ajo

EQUIPO CANTIDAD VALOR/ MONTO
(Unidades) UNIDAD (Lps.)

Procesador i & 8,625.00 8.625.00
Generador u 4,800.00 4,800.00
Mesas de Trabajo 4 150.00 600.00
Molinos 4 75.50 302.00
Tamices 4 20.00 80.00
Brochas 4 700 28.00
Uniformes 18 45.00 810.00
Balanza 200 1lbs 1 1,500.00 1,500.00
Balanza 50 lbs 5 175.00 17500
finas 5 35,.:.00 175 .00
Baldes 10 12.00 120.00
Pailas 10 12.00 120.00
TOTAL (Lps.) 17,335.00

Fuente: El Autor (basado en cotizaciones realizadas en
Larach & Cia, Balanzas Toledo y Carpinteria de
la E.A.P.)

C. Inversiones para el Area Administrativa

El proyecto no requiere de una elevada inversidén en

muebles y equipo de oficina. Serad necesario un escritorio con
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su silla y un archivador metédlico para un total de Lps.

1,550.00.

d. Inversiones en Capital de Traba-jo

El monto de esta inversién esta determinada por 1la
totalidad de los incrementos en los costos de operacién que
hay de un afio al siguiente.

Con el objeto de financiar ese incremento en costos con
capital de trabajo, su correspondiente inversidn se realiza el
afio anterior al que se incrementaron los costos de operacién.
Sin embargo, cabe indicar que el monto total del capital de
trabajo se considera un ingreso en el octavo afio como valor
residual.

Asi, el monto requerido como inversidén en capital de

trabajo se muestra en el Cuadro 11.

Cuadro 11. Capital de Trabajo de la Planta
Procesadora de Ajo.
ANO MONTO
(Lps.)
0 138,544.00
1 167.00
2 250.00
3 417.00
7 25,025.00
TOTAL (Lps.) 164,403.00

Fuente: El autor.
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2. Flujo de Ingresos y Egresos

La proyeccidn del Flujo de Ingresos Yy Egresos es uno de
los elementos mas importantes para el estudio del proyecto, ya
gque sus resultados serviran para la evaluacidén del mismo.

Dentro de estos flujos, son elementos basicos los egresos
iniciales de fondos, los ingresos Yy egresos de operacidén, el
momento en que ocurren los mismos y el valor de deshecho o

residual del equipo que se va a reemplazar.

a. Costos del Proyecto

Los principales costos del Proyecto son los costos de
operacidn, los cuales involucran los costos de materia prima,
mano de obra para el procesamiento, guardiania,
administracién, insumos, depreciacidén de los activos y un
margen de costos imprevistos del orden del 10 % anual.

Los costos de operacidén corren a partir del afio uno ya

gque para el afo cero solo se consideran las inversiones de

jnstalacién del Proyecto.

(1) Costo de la Materia Prima

Para el costo de la materia prima se tomd en cuenta el

precio esperado por los productores de L. 1.80 a L. 2.20 por

kilogramo de ajo fresco para el tamafno de ajo que se desea

procesar, es decir, ajo de tercera y el ajo rajado.
para la operacidn normal de 1la planta, se necesitan
21,820 Kg de ajo fresco por afo y se considerd un 10 % mas

(por posibles pérdidas en la seleccidén), lo que da un total de

Cuadro 12. Célcglo dg los insumos necesarios para el
func;onamlento de la Planta Procesadora
de Ajo.

INSUMO CANTIDAD PRECIO TOT;;-_-

___________ (Unidades) (Lps.) (Lps.)

vakodine (G1) & . . o ; -----------------------

. ; : 140.00 5 .

Hipoclorito de Sodio (1lbs) 5 7.80 gg gg

Bolsas Crayovac de 5 Kg 1100 1.10 1 210.00

Detergente Xedex (1.6 Kqg) 8 18.00 '144.00

éeﬁa gcarga) 584 6.00 3,504.00

_-ffgilna (G1) 457.05 8.40 3,839.22

TOTAL INSUMOS ANUALES (Lps.) ;-;;;-;;-

. .

Fuente: El autor.
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24,000 Kg de ajo fresco por afio como materia prima a adquirir
por la Planta.
Por lo tanto, tomando un precio promedio de L. 2.00 por
kilogramo, el costo anual de la materia prima asciende a L.

48,000.00 por ano.

(2) Mano de Obra, Administracidén y Guardiania

Como se dijo en el estudio organizacional, seréan
necesarias once personas para el manejo y produccidén de la
planta: una persona para las actividades de corte, una para la
recepcidén, lavado y preparacidén del ajo fresco, una para la
labor de soplado, manejo, mantenimiento de secadores, una para
guardiania, seis personas para las actividades de molienda,
tamizado y empaque, Yy una persona encargada de la
administracidén del Proyecto.

Se considera un sueldo mensual de Lps. 370.50 mas el pago
de aguinaldo (un sueldo méds por afo) y vacaciones (diez dias
el primer afio, doce el segundo, quince el tercero y veinte
dias del cuarto afio en adelante) para todo el personal de la
Planta, exceptuando la persona encargada del soplado, manejo
y mantenimiento de los secadores, para el que se considera un
pago de catorce meses por afo, asi como también el encargado
de administracidén que recibirda un sueldo de Lps. 650.00
mensuales.

En el Anexo 6 se puede apreciar el calculo de los costos
anuales por persona por el pago de salarios (para los que se

pagara Lps. 370.50 mensuales) y en el Anexo 7, se presenta el
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calculo de 1los costos anuales por pago de salario al
administrador.

Cabe indicar que las necesidades de mano de obra se
mantienen constantes durante toda la vida del proyecto,
exceptuando el afio ocho en gque hay gue considerar el pago de
cesantia y preaviso para todos los empleados, por la que hay
gue pagar un mes mas del sueldo mensual recibido por ellos por
cada afo trabajado (en el caso de la cesantia) y dos sueldos
de preaviso.

En el Anexo 8 se presentan los costos anuales por pago de

salarios a todo el personal de la Planta Procesadora.

(3) Insumos para el Procesamiento
La determinacién de la cantidad de insumos necesarios

anualmente para el proyecto se presenta en el Cuadro 12.

Cuadro 12. Calculo de los insumos necesarios para el
funcionamiento de la Planta Procesadora
de Ajo.

INSUMO CANTIDAD PRECIO TOTAL

(Unidades) (Lps.) (Lps.)
Vanodine (Gl) 4 140.00 560.00
Hipoclorito de Sodio (1lbs) 5 7.80 39.00
Bolsas Crayovac de 5 Kg 1100 1.10 1,210.00
Detergente Xedex (1.6 Kg) 8 18.00 144.00
Lefia (carga) 584 6.00 3,504.00
Gasolina (Gl) 457.05 8.40 3,839.22
TOTAL INSUMOS ANUALES (Lps.) 9,296.22

Fuente: El autor.
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(4) Costo por Venta del Producto

Se considera que los costos por venta del producto estéan
dados por el pago de transporte del mismo y los vidticos que
se paguen al encargade de la Planta gquien tiene 1la
responsabilidad de comercializar el producto.

El costo anual por venta de ajo se obtiene al calcular el
costo de transporte desde el sitio de 1localizacién del
proyecto hasta las empresas compradoras del producto.

Para el caso se considera que el costo de transporte por
un paquete de ajo de 5 Kg es de 1.20.

Por otro lado, el pago de vidticos se hard en forma
mensual, ya gque se considera una salida por mes para la
actividad de comercializacién.

En el Cuadro 13 el calculo de los costos anuales por

ventas de ajo en polvo.

Cuadro 13. Calculo de los costos anuales por venta
de ajo en polvo.

INSUMO COSTO CANTIDAD UNIDADES TOTAL
(Lps.) (Lps.)
Transporte 1.20 1091 paquetes 1,309.20
Viaticos 20.00 12 salidas 240.00
TOTAL ANUAL (Lps.) 1,549.20

Fuente: El1 Autor.

(5) Depreciacidén de los Activos
Se han utilizado las depreciaciones de los activos como

un medio de aumentar los egresos y reducir asi las utilidades
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antes de impuestos para que sirva como escudo fiscal a 1la
empresa.

El método de depreciacidén utilizado fue el de 1linea
recta, considerando cierto valor residual al final de la vida
atil de cada activo. En algunos casos el valor residual es
cero.

Los costos de depreciacidén ascienden a Lps. 23,361.00
anuales. Este valor se mantienen constantes a lo largo de la
vida del proyecto ya que existe reemplazo de algunos de los
equipos de procesamiento en diferentes periodos del mismo.

En el Anexo 9 se puede apreciar el calculo de 1la
depreciacidén anual y del valor residual de los activos al

reemplazo y al final del proyecto.

b. Ingresos del Provecto

Los principales ingresos son los que se originan de 1la
venta del ajo en polvo a las empresas reenvasadoras. Ademas se
consideran otros ingresos gue serviradn para evaluar el
proyecto con mayor objetividad, los mismos que se generan por

la venta de los activos de reemplazo.

(1) Ingresos por Venta de Ajo en Polvo

Los ingresos por venta de ajo en polvo se originan por la
venta de la produccidén anual de la planta a un precio estimado
de Lps. 45.00 / Kg lo cual asciende a un monto de Lps.

245,475.00 al ano.
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(2) Ingresos por Venta de Activos de Reemplazo y Valor
Residual del Proyecto

Se ha considerado como otra fuente de ingresos para el
proyecto la venta de activos ya depreciados contablemente, a
un precio igual a su valor en libros, para el caso de aquellos
activos que tengan un valor residual. El1 momento de la venta
de 1los activos estd determinado por la vida Gtil de 1los
mismos.

Para el final del horizonte de tiempo analizado para el
proyecto, se liquidaran todos los activos Gtiles del proyecto
de acuerdo a su valor en libros, de modo que se puedan evaluar
en mejor forma las inversiones.

En el Cuadro 14 se presentan las ventas de activo de
reemplazo y el valor residual del proyecto al final del

horizonte de tiempo al cual es analizado.

Cuadro 14. Ingresos proyectados por ventas de activos de
reemplazo y el valor residual de 1la Planta
Procesadora de Ajo.

ACTIVO ANOSs D E REEMPLAZDO

) 2, 4y 6 3y 6 8
Terreno 2,000.00
Planta 164,390.00
Secadores 14,640.00
Procesador 2,587.00 4,600.00
Generador 480.00 1,920.00
Mesas de trabajo 240.00
Molinos 30.00 30.00
Balanza (200 1lbs) 940.00
Balanza (50 lbs) 56.00
Muebles/equipo oficina 368.00
TOTAL (Lps.) 30.00 3,067.00 189,184.00

Fuente: El1 autor.
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3. Financiamiento

a. Préstamo a IL.argo Plazo

Se considera la adquisicidén de un préstamo a largo plazo
para financiar el 60 % de los costos de inversidén en el afio
cero. E1 40 % restante se financiara mediante el aporte de la
Asociacién.

El monto del préstamo asciende a Lps. 293,694.00 con un
plazo de pago de ocho afios (incluyendo dos afnos de gracia) y
a una tasa de interés anual de 22 %.

En el Anexo 10 se puede apreciar la tabla de amortizacién
del préstamo y en el Cuadro 15 se puede apreciar los pagos

anuales por servicio de la deuda.

Cuadro 15. Pagos periddicos por servicio de 1la
deuda a largo plazo de 1la Planta
Procesadora de Ajo.
ANOS PAGOS POR SERVICIO DE DEUDA
(Intereses + Amortizacidén del
Préstamo a largo plazo)
2 Lps. 64,613.00
8 Lps. 92,738.00

Fuente: El1 autor.

b. Punto de Corte

La empresa aportard el 40 % del total de las inversiones
para la implementacién del proyecto, lo cual incluye también
el capital de trabajo.

El punto de corte al cual se evaluaradn los recursos

propios en el proyecto es de 22.00 % (se tomé la tasa de
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interés del préstamo), que se considera la tasa minima de
rentabilidad que se exige sobre los recursos propios de la

empresa invertidos en el proyecto.

c. Inflacién

Segin el Colegio Hondurefio de Economistas, al momento de
realizar el estudio financiero, la inflacidén actual es de 25
% anual.

Con esta tasa, se descontaron 1los flujos de caja
proyectados y asi se pudo evaluar el proyecto por medio de
indices de rentabilidad como la Tasa Interna de Retorno, el
Valor Actualizado Neto y la Relacidén Beneficio/Costo.

Con esto se determina si la inversidén en estudio rinde
mayores beneficios, que un uso alternativo de la misma suma de
dinero de acuerdo a parametros, tales como la tasa de corte o
el costo del capital financiado con el préstamo a largo plazo.

Para descontar los flujos de caja futuros del proyecto,
se toma en cuenta el punto de corte (o rentabilidad minima
exigidq sobre los recursos propios) que es del 22 %, y la tasa
de inflacidén del orden del 25 % para el afio base a partir del

cual se proyectaron los flujos.

d. Caja Minima

Para el calculo de una caja minima anual se tomd como
base los sueldos promedios pagados a los operarios de la
planta (Lps. 42,731.00 por ano), el sueldo del encargado de

guardiania (Lps. 4,940.00 por afio) el sueldo del administrador
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(Lps. 9,296.00 por afio), la costos de materia prima para los
meses de marzo, abril y mayo (Lps. 48,000.00 por afio) y el
costo de los insumos necesarios para el proyecto (Lps.
9,296.22 por aho).

El total de estos costos fue de Lps. 113,634.00 al arfio,
y para el calculo de la caja minima anual, se sacd el promedio
mensual, obteniendo un monto de Lps. 9,469.00 mensuales (ver
Anexo 11). Este valor se considera la caja minima anual del

proyecto y se toma en cuenta a partir del afio uno.

4. Evaluacidn Financiera

Para la evaluacidon financiera del proyecto se ha
considerado que una decisidén acerca de la aceptacidn o rechazo
del proyecto debe tomar en cuenta los principales factores
condicionales de la rentabilidad de 1las inversiones tales
como: la cuantia de los flujos de caja, el valor del dinero en
el tiempo y la oportunidad de los movimientos de esos valores.

Seglin este enfoque, los principales métodos que utilizan
el concepto de flujo de caja descontado son el valor

actualizado neto y la tasa interna de retorno.

a. Tasa Interna de Retorno (TIR)

La TIR calculada para el proyecto fue de 11.62 %; para su
cadlculo se usaron los flujos netos sin financiamiento.

Este indice nos demuestra que con la implementacidén del
proyecto se obtiene un rendimiento sobre las inversiones de

10.38 % inferior al exigido por los recursos propios de 1la
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empresa, ya que la TIR es de 11.62 % y el punto de corte es de
22 %.

Como se puede apreciar en el Anexo 12, luego de agregarle
el financiamiento al proyecto y obtenidos los flujos netos con
financiamiento, se calculd una Tasa Interna de Retorno de 6.83
%, incrementandose la diferencia existente con respecto al
Punto de Corte de la empresa.

Esta disminucidén se debe a gque el proyecto tiene un
apalancamiento financiero negativo, debido al préstamo a largo
prlazo.

El célculo de la rentabilidad de los recursos propios,
considerando el financiamiento y la inflacién, nos arroja una
TIR de 24.89 %.

Esto se ve justificado ante el hecho de gue se aprovecha
un apalancamiento positivo debido a 1la deflactacién del
financiamiento (para la que se considerd una tasa de inflacidn

de 25 %) por lo que se obtienen mayores flujos.

b. Valor Actualizado Neto (VAN)

El VAN es el valor presente de 1los flujos netos de
efectivo esperados de una inversidn, descontados al costo
marginal del capital, a los que se les ha restado el costo
inicial del proyecto.

Como se muestra en el Anexo 12 para los flujos netos sin
financiamiento del proyecto, resultd un VAN negativo de Lps.
155,820.00, por 1lo cual se rechaza el proyecto. Si se calcula

el VAN para el flujo neto con financiamiento sin considerar la
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inflacidén, se obtiene un VAN negativo de Lps. 89,479.00. Al
calcular la rentabilidad de los recursos propios, habiendo
tomado en cuenta la inflacidn, se obtuvo un VAN positivo de
apenas Lps. 21,688.00; el incremento obtenido en este indice,
se debe al hecho de que al deflactar los flujos a la tasa de
inflacién de 25 %, el financiamiento favorece un poco a los

inversionistas aumentando el flujo neto.

c. Relacidén Beneficio/Costo (RBC)
La RBC obtenida por el proyecto en forma global fue de

0.68, lo que indica que los ingresos totales cubren apenas en
0.68 veces 1los costos totales del proyecto. O en otras
palabras, que los beneficios cubre Gnicamente el 68 % de los
costos del proyecto.

La RBC de los flujos netos con financiamiento fue de
0.54, mientras que al considerar la inflacidén, é&sta se

incrementd a 1.11.

d. Periodo de Recuperacidn

Este criterio se refiere al nimero de afios que requerira
la empresa para recuperar el monto de la inversidén inicial,
con los flujos netos de efectivo generados.

Segin este criterio y de acuerdo a los flujos netos sin
financiamiento, como se puede ver en el Anexo 12, el periodo
de recuperacidén fue de seis afios con cuatro meses. Con el
flujo neto con financiamiento, sin considerar la inflacién, el

periodo de recuperacidén obtenido fue de siete afios con cuatro
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meses. Finalmente, con el flujo neto con financiamiento
deflactado, el periodo de recuperacidn obtenido fue de cuatro
afos con dos meses.
Aqui se evidencia una vez mds el efecto de la inflacidn
a favor de los inversionistas, aunque este incremento no sea
significativo. En el Cuadro 16 se puede apreciar un resumen de

los indices de rentabilidad considerados para el proyecto.

Cuadro 16. Resumen de 1indices de rentabilidad de 1la
Planta Procesadora de Ajo.

RENTABILIDAD DEL PROYECTO SIN FINANCIAMIENTO

TIR 11.62 %
VAN Lps. (155,820.00)
Periodo de Recuperacidn 6 anos con 4 meses
RBC 0.68

RENTABILIDAD DEL PROYECTO CON FINANCIAMIENTO
SIN CONSIDERAR INFLACION

TIR 6.83 %
VAN Lps. (89,479.00)
Periodo de Recuperaciodn 7 anos con 4 meses
RBC 0.54

———————————————————————————————————————————————————————————

RENTABILIDAD DEL PROYECTO CON FINANCIAMIENTO
CONSIDERANDO INFLACION

TIR 24.89 %
VAN Lps. 21,688.00
Periodo de Recuperacidn 4 anos con 2 meses
RBC P51

Fuente: El1 autor.

5. Flujo de Caja Proyectado

Aqui se reflejan todas las entradas y salidas de
efectivo. En él1 no se toman en cuenta las depreciaciones

porgque son egresos no efectivos.
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Como se muestra en el Anexo 13 los ingresos principales
son los originados por la venta del polvo de ajo a las
empresas reenvasadoras.

El Flujo de Caja Proyectado da una idea de la liquidez de
la empresa. En éste se puede apreciar un superavit a lo largo
de todo los afios de vida del proyecto.

El monto de capital de trabajo que se requiere para
arrancar el proyecto y dque corresponde al afio cero, se
considera como caja inicial en el afio uno del proyecto.

El flujo de caja responde a la asignacién de los ingresos
Yy egresos en el tiempo que se hubieran proyectado. Para esto
se precisa definir las inversiones del proyecto y los costos
e ingresos de operacién realmente generados en el periodo de
evaluacidn.

Cabe indicar que el enfogue del Flujo de Caja es
puramente financiero, es decir, que 1los asientos de 1las
cantidades se hacen en el afo o periodo en que ocurren. Por
ejemplo, los egresos por concepto de intereses que se deben

pagar en el primer afio, van en ese afio y asi sucesivamente.

6. Estado de Pérdidas y Ganancias Proyectado

El Estado de Pérdidas y Ganancias, también llamado Estado
de Resultados, constituye un resumen de ingresos y costos de
un determinado periodo de tiempo.

El enfoque del estado de resultados es netamente

contable. Solo toma en cuenta los ingresos generados por el
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proyecto, mé&s no agquellos ingresos que se dan por concepto del
préstamo, ya que éste es una cuenta del balance. Sin embargo,
los gastos financieros si van incluidos porgque estos son
deducibles de impuestos.

En el Anexo 14 se muestra el estado de resultados para
los afios de duracién del proyecto. Se puede apreciar una
utilidad neta en todos los afios de vida del mismo. Sin embargo
estas no son lo suficientemente altas como para recuperar la

inversidén inicial.

7. Balance de Situacidn Proyectado

Este balance resume la situacidn financiera de la empresa
en un momento determinado de tiempo. Puesto que todo ingreso
y todo gasto afecta la situacidn financiera de una empresa, el
balance continuamente est& cambiando. En éste se puede
representar, en forma organizada, el patrimonio de la empresa,
es decir todo lo que posee o debe la empresa en un momento
determinado.

En el Anexo 15 se presenta el balance del proyecto, en el
cual se puede ver que no se incrementan sus activos debido a
gue se reemplazan algunos de los equipos por otros iguales.

Sin embargo, se puede apreciar gque las depreciaciones
acumuladas van incrementédndose con el paso del tiempo, y los
valores de los activos fijos se van reduciendo.

Los pasivos se van reduciendo paulatinamente a partir del

tercer afio de vida del proyecto, debido a que la deuda por
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amortizacién pendiente de pago se va reduciendo, asi como
también los intereses.

El capital se va incrementando por los aportes hechos por
la Asociacidén para el reemplazo de ciertos equipo necesarios
para el procesamiento a lo largo de la vida del proyecto.

El principal uso que se le puede dar al balance es el de
medir la posicidén y situacidn financiera del proyecto, porgue
en base a 1la informacidén disponible en 1los estados
financieros, se pueden obtener varias medidas de eficiencia
operacional y de posicidén financiera del proyecto, a través de

las razones o indices financieros.

8. Razones Financieras

a. Razén de liquidez

Esta razén mide la habilidad del proyecto para satisfacer
sus obligaciones a corto plazo. Esta se calcula dividiendo el
total de activo circulante entre el total de pasivo
circulante.

El indice de solvencia, como también se lo denomina, es
el que se usa mas cominmente para medir la solvencia a corto
plazo, e indica el grado en el cual los derechos de los
acreedores a corto plazo se encuentran cubiertos por activos
que se espera convertirlos en efectivo en un periodo més o
menos igual al del vencimiento de las obligaciones.

Debido a que s6lo se considerd un préstamo a largo plazo,

por el cual se pagan intereses durante toda la wvida del
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proyecto, se aprecia que la liquidez de la empresa es muy
buena debido al superavit de efectivo que se obtiene y que se
contabiliza como Caja y Bancos (ver Anexo 16).
Esta razdén se puede interpretar diciendo gue por cada
Lps. 100.00 que se deben pagar a corto plazo, se tienen Lps.
279.00 para poder respaldar las deudas, tomando como ejemplo

el primer afio, y asi sucesivamente.

b. Razén de Apalancamiento

Esta razdén mide el grado en el cual la empresa ha sido
financiada mediante deudas. Generalmente se denomina Razdn de
Endeudamiento, y ésta cambia de acuerdo al apalancamiento
utilizado.

Como se puede apreciar en el Anexo 16, este iIndice va
disminuyendo paulatinamente debido a que con el paso del
tiempo, existe menos pasivo (deudas) que cubrir.

Para la interpretacidén de esta razdn se dice que por cada
Lps. 100 en activos, existe un endeudamiento de Lps. 109.00

para el caso del primer afo.

c. Razdn de Actividad

Mide el grado de efectividad con el que la empresa esta
usando sus recursos. Para el caso se analizdé la Rotacidn de
Activos Totales como se puede ver en el Anexo 16, la cual se
define como la relacidn de las ventas entre 1los activos
totales. Esta rotacidén se mantiene entre 0.49 veces (en el

gquinto, sexto y séptimo afio) y 0.30 veces (en el octavo anho).
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Tomando como ejemplo el primer afio, se puede decir gque
por cada Lps. 100.00 que la empresa tiene en activos totales,

se venden apenas Lps. 49.00.

d. Razones_de Rentabilidad

Estas razones miden la efectividad de la administracién
a través de los rendimientos generados por las ventas y la
inversién.

El Margen Neto de Utilidades compara el monto de 1las
ventas con las utilidades netas en determinado periodo de
tiempo. En el Anexo 16, se aprecia que, tomando como ejemplo
el primer afio, por cada Lps. 100,00 en venta de ajo en polvo,
se obtiene una utilidad neta de Lps. 7.54.

El Rendimiento del Activo Total se obtiene relacionando
los activos totales con las utilidades netas. Como se puede
apreciar en el Anexo 16, los rendimientos de los activos
totales son minimos, los cuales se encuentran en un rango de
3.40 % (en el tercer afio) a 9.15 % maximo (que se obtiene en

el séptimo aho).
9. Punto de Equilibrio

Sirve para analizar la influencia de diversas decisiones
de asignacidn de precios y de produccidn. Para su analisis se
dividen los costos en fijos y variables.

Los costos fijos permanecen constante a cualquier nivel
de produccidén como los gastos por administracidén, guardiania,

depreciaciones y pago de intereses.
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Los costos variables cambian de acuerdo al nivel de
produccién e incluyen los costos de materia prima, mano de
obra para el procesamiento, insumos e imprevistos.

El punto de equilibrio se da cuando los ingresos totales
son iguales a los costos totales y representa la cantidad a la
cual la empresa no gana pero tampoco pierde, es decir, es la
cantidad para la cual hay justamente los ingresos suficientes
para cubrir los costos de produccidn.

En el Anexo 17 se puede apreciar que los costos fijos
totales se incrementan del afio uno al dos y empiezan luego a
reducirse. Esto se debe a que en el primero y segundo afio hay
gastos financieros por pago de los intereses del préstamo y
ademds existe un leve incremento al considerar el pago de
vacaciones para los empleados.

Los costos variables cambian de un afio a otro
principalmente porgue para su cédlculo se considerd un 10 % de
imprevistos sobre los costos totales de operacidén y estos se
ven afectados por los gastos financieros.

El punto de equilibrio en cuanto a produccidén de ajo en
polvo, se calcula dividiendo el total de costos fijos entre la
diferencia entre el precio por kilogramo de ajo y la relacidn
entre los costos variables totales con el rendimiento de la
Planta en kilogramos.

Mientras gque para el calculo del punto de equilibrio en
lempiras, simplemente se multiplica el punto de equilibrio en

kilogramos por el precio del ajo en polvo.
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E. Analisis de Sensibilidad

A pesar de que el proyecto no se considera rentable, se
procedid a hacer un andlisis de sensibilidad para determinar
el efecto de un incremento o una disminucidén, gque podrian
darse tanto en ingresos como en costos, sobre la Tasa Interna
de Retorno, el Valor Actualizado Neto y la Relacidén Beneficio
Costo, calculados a partir del flujo neto sin financiamiento.

Para el anadlisis se elabora una matriz gue tiene 1la
siguiente estructura:

a. Las columnas representan una disminucidédn o aumento
en los costos a partir de un valor de 100 %,
respectivamente.

b. Las filas representan una disminucidén o aumento en
los ingresos a partir de un valor de 100 %,
respectivamente.

En al Anexo 18 se presenta el andlisis de sensibilidad
para la TIR, en el cual se puede apreciar que esta no se eleva
sobre el punto de corte ni siquiera al considerar un
incremento de un 50 % en los ingresos y una disminucién de
igual cuantia en los costos de operacidn.

El andlisis de sensibilidad para el VAN se puede apreciar
en el Anexo 19, en el cual se puede ver, en forma similar al
caso anterior, que el VAN se mantiene negativo en todas las
posibilidades. Igual ocurre con el andlisis de sensibilidad
para la Relacidn Beneficio/Costo, el mismo gue se presenta en

el Anexo 20.
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F. Evaluacidn Social

Uno de los principales problemas para la elaboracidn de
este trabajo fue la escasa colaboracidn de los productores.

En 1991, cuando se iniciaba con esta investigacidén, 1los
agricultores se empezaron a organizar en una Asociacidn que
hasta el momento no tiene funcionalidad y carece de Personeria
Juridica.

Esto se debid a que los lideres de los productores eran
quienes comercializaban gran parte de la produccidén de 1la
zona. Es decir, eran los conocidos "coyotes".

Por lo tanto, cuando se les planteaba los objetivos de
este trabajo, se ponian en un plano negativo con respecto a
todo lo gque se refiere a soluciones alternativas a la
comercializacién del ajo.

Durante casi un afio, los productores mantuvieron latente
la idea de la Asociacidn, aunque los lideres de la misma no
tomaron ninguna accidén para tratar de unificarse y poder
buscar‘soluciones a los problemas del grupo.

En la actualidad, los agricultores estan divididos en dos
grandes grupos: los de Mansaragua y los de Las Pacayas,
Frijolares y Ligquidambar.

En Mansaragua vive uno de los lideres negativos dque
estuvo a cargo de la presidencia de la Asociacidén y tiene como
seqguidores a la mayoria de los productores de esa zona.

Por otro lado, 1los productores de Las Pacayas han

decidido crear una Asociacidén aparte conformada por 1los
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agricultores de esta zona, los de Frijolares, 1los de
Liquidambar y aquellos productores de Mansaragua gque quieran
formar parte de este grupo.

A pesar de esto, a finales de 1991 se reunieron todos los
agricultores de la zonas anteriormente mencionadas, con un
grupo de productores de ajo de San Manuel de Lempira (de la
Costa Norte del pais).

Ambos grupos pudieron compartir experiencias en cuanto a
técnicas de produccidén, pero la finalidad principal de esta
reunién fue aunar esfuerzos para poder presentarse ante el
Gobierno actual para tratar de impedir o reducir al maximo la
entrada de ajo procedente de Guatemala.

Por lo anterior, se deduce que existe un alto riesgo para
la implementacidén del proyecto. Mientras la Asociacién no se
consolide y unifique sus esfuerzos en favor del grupo, dejando
por un lado los intereses personales de cada uno, no habra
ninguna alternativa que solucione sus problemas.

Es asi que se determina la necesidad de darles asistencia
técnica y capacitacién en organizacién y administracién de 1la
Asociacidén, con la finalidad de impulsarlos a conseguir su
personeria juridica.

Si bien es cierto que tal y como estdn determinadas las
inversiones del presente estudio y la calidad obtenida del ajo
en polvo no es aceptada por las empresas reenvasadoras, esto
no quiere decir que no hay ninguna otra alternativa para los

problemas de los agricultores.
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Sin embargo, antes de buscar nuevas soluciones es
necesario captar la confianza de los productores para con la
Escuela.
Una de 1las posibles alternativas gque seria factible
estudiar, es la creacidén de una empresa que se dedigque a

comercializar todos los productos de esta zona.




V. CONCLUSIONES

El consumo nacional de ajo en polvo se abastece de
importaciones de este producto por parte de diversas empresas
que se dedican al reenvasado y/o comercializacidén directa a
los principales supermercados de Honduras.

Las condiciones climatoldgicas de la zona consideradas
para el proyecto no tiene las mejores condiciones para un
secado exclusivamente solar. Sin embargo, esto se ve
solventado al utilizar el guemador de lefia del Secador Solar
Modificado, el mismo que es de bajo costo ya que opera
utilizando Gnicamente los recursos naturales y combustibles de
la zona.

Técnicamente es viable la produccién de ajo en polvo
utilizando el Secador Solar Modificado mediante un proceso de
deshidratacién durante cinco dias para 1luego pasar a la
molienda y empagque. Ademds el proceso agroindustrial
considerado para el proyecto es sumamente sencillo y el equipo
necesario para la produccidén de ajo en polvo es de facil
adquisicién.

Sin embargo, la calidad del producto que se puede obtener
no 1llega a cumplir 1los requerimientos de 1las empresas
reenvasadoras consideradas como el mercado del proyecto.

El proyecto se considera no rentable al obtenerse una TIR
de 10.42 %, un VAN negativo y una RBC menor a uno.

Lo anterior se debe principalmente a 1las altas
inversiones en infraestructura de la planta, las mismas que

son necesarias para cumplir con los requerimientos legales del
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Ministerio de Salud Pidblica, especificamente en lo que se
refiere al edificio de la planta.

La Asociacién de Productores de ajo aiGn carece de
personeria juridica y funcionalidad. Esto debido a que existen
intereses creados por parte de algunos socios lo cual estéa
motivando a los productores a dividirse en dos grandes grupos:
los de la aldea Mansaragua y los de las aldeas Las Pacayas,

Frijolares y Ligquidambar.



VI. RECOMENDACIONES

Tal y como esté considerado el proyecto, se recomienda no
implementarlo debido a que su rentabilidad se encuentra
por debajo del costo de capital, la relacidén
beneficio/costo es menor a uno, y el valor actualizado
neto de los flujos de efectivo es negativo.

Hacer estudios mas detallados con el Secador Solar
Modificado, con 1la finalidad de obtener mejores
rendimientos por unidad y mejorar su funcionamiento en
cuanto a flujo de aire caliente. Esto llevaria a reducir
el tamafio de la Planta disminuyendo asi los costos de
inversién en la infraestructura de la misma.

Hacer andlisis de diferentes tipos de procesamiento de
ajo con la finalidad de buscar una mejor calidad del
producto y un mayor rendimiento de la mano de obra
necesaria para el mismo, con el auxilio de Tecnhologia
Apropiada.

Si bien es cierto, la problemdtica de la comercializacién
del ajo se verad agravada aln mas con el libre comercio de
los paises centroamericanos, no todos los productores
abandonaran este rubro de produccién. Por lo tanto, se
recomienda que se hagan estudios para solucionar
problemas que en los actuales momentos tienen una mayor
importancia en la mentalidad de los productores de ajo.
Tal es el caso de recibir asesoria y capacitacién en
organizacion y administracidén de la Asociacidén, aspectos

de fertilizacidn y control de nemdtodos, introduccién de
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nuevas variedades y que no tengan problemas de
fotoperiodo y técnicas de produccidn en general.

Hacer un estudio sobre 1la factibilidad de crear una
empresa comercializadora de los productos de la zona como
una posible solucién alternativa a los problemas de
comercializacidn que actualmente tienen los agricultores.
Introduccién de productos alternativos para el uso
intensivo de la infraestructura de la Planta, buscando

una mayor rentabilidad de la inversidn.



VII. RESUMEN

El presente estudio pretende determinar la factibilidad
de la produccién de ajo en polvo utilizando Secadores Solares
Modificados que trabajen aprovechando los recursos naturales
y combustibles de la zona de implementacidén del proyecto.

Se espera resolver, en algo, 1los problemas de
comercializacién que actualmente estdn teniendo la Asociacidn
de Ajeros del Municipio de Gliinope, ubicados en las aldeas
Mansaragua, Las Pacayas, Liquidambar y Frijolares.

Esto se lograria mediante la produccidén de ajo en polvo,
con lo gue se busca dar un valor agregado a aguel ajo que
tenga un precio bajo en el mercado como producto fresco,
mediante un proceso de deshidratacidén sencillo y utilizando
tecnologia apropiada y adaptada al madximo a las condiciones de
estas zonas rurales y del mercado.

El ajo en polvo tiene una demanda abastecida mediante su
importacién por empresas reenvasadoras. Dos de estas empresas
se consideran el mercado del proyecto con una demanda de 5,455
kilogrgmos de ajo en polvo.

Para la elaboracién de esta cantidad de producto se
requieren 21,820 kilogramos de ajo fresco de las calidades Qde
ajo de tercera y ajo rajado, las mismas que tiene un precio
muy bajo como producto fresco y un rendimiento de deshidratado
estimado en 25 %. Ademds, se necesitan ocho Secadores Solares
Modificados, un procesador de alimentos para el corte del ajo
antes del proceso de deshidratado accionado por un generador

de electricidad.
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El ajo ya deshidratado es pulverizado en molinos
"Corona", tamizado y empacado en bolsas "Crayovac" de 5 Kg.
Técnicamente es viable la produccién de ajo en polvo para
suplir la demanda considerada. Sin embargo, es necesaria la
construccién de un edificio de planta de 200 m? que cumpla los
requisitos legales del Ministerio de Salud Piblica. Asi como

también, se necesita de una bodega de 200 m?

para poder
almacenar el ajo fresco.

Esto Gltimo es imprescindible ya que se podra comprar
toda la materia prima necesaria para suplir el mercado de ajo
en polvo cuando el precio sea el mds bajo, debido al exceso de
oferta. Es decir, en los meses en que empieza a salir la
cosecha de ajo, los mismos que son marzo, abril y mayo.

Por lo anterior, el total de las inversiones asciende a
un monto de Lps. 482,386.00, del cual se financia un 60 %
mediante un préstamo a ocho afios plazo, con dos afios de gracia
y a una tasa de interés de 22 % anual. Para el 40 % restante
se consideran aportes de la Asociacidn.

Lo anterior provoca que la rentabilidad del proyecto se
reduzca a una Tasa Interna de Retorno (TIR) de 10.48 %,
inferior al Punto de Corte de 22 %. Ademas, el Valor
Actualizado Neto (VAN) de 1los flujos netos de efectivo
deflactados a una tasa de inflacién de 25 % anual, es negativo
y la Relacidén Beneficio Costo (RBC) es menor a la unidad.

Por otro lado, el producto obtenido mediante el proceso

de deshidratacidén utilizado en el proyecto, no cumple con los
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requerimientos de las empresas reenvasadoras, principalmente
en los que se refiere a aroma del ajo en polvo, por lo cual
existe una reduccidén en el precio al compararlo con 1los
precios que estas empresas pagan en la actualidad por el ajo
en polvo importado.

Finalmente, la implementacidén del proyecto se vuelve
riesgosa debido a la falta de organizacidén de la Asociacidn,
la misma que en los actuales momentos se estd dividiendo en
dos grupos debido a los intereses particulares de algunos de
los agricultores que se han convertido en los intermediarios
del ajo que se produce en las aldeas anteriormente

mencionadas.
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ANEXO 1

PROYECTO PLANTA PROCESRDORA DE AJO
TEHNPERATURAS HAXIHA, HININA, HEDIA ¥ OSCILACION HENSUAL Y
ANUARL PROMEDIO DESDE 1966 fi 1986 A 1,500 wsne PARA LAS ALDERS
LAS PACAYAS, HANSARAGUA, LIQUIDAHBAR ¥ FRIJOLARES,

EN EL HMUNICIPIO DE GUINOPE

TEHPERATURA: H E 5 E S
ENE. FEB. HAR. ABR. MAY. JUN. JUL. AGO. SEP. OCT. NOV. DIC. ANUAL
Haxina 22.00 23.490 25.30 26.40 26.40 24.60 23.70 24.00 24.20 23.70 22.10 21.90 23.98
Hinina 11.19 11.91 12.87 13.43 13.43 12.52 12.06 12.06 12.06 12.06 12.06 12.06 12.31
Hedia 16.60 17.65 19.09 19.92 19.92 18.56 17.88 18.11 18.26 17.98 16.67 16.52 18.09
Oscilacién 10.81 11.49 12.43 12.97 12.97 12.08 11.64 11.79 11.89 11.64 10.85 10.76 11.78
FUENTE: Lcdo. Edgardo 2aniga, Departamento de Climatologia de la ENEE.
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ANEX0 2

PROYECTO PLANTA PROCESRDORA DE AJO

HUNEDAD RELATIVA HENSUAL ¥ ANUAL PROHEDIO DESDE 1966 A 1988
A 1,500 msnn PARA LRS RLDEAS LAS PRCAYAS, LIQUIDAHBAR
HANSARAGUA ¥ FRIJOLRRES, EN EL HUNICIPIO DE GUINOPE

HUHEDAD H E S E S

RELATIVA ENE. FEB. HAR. ABR. HAY. JUN. JUL. AGO. SEP. ocT. NOV. DIC. ANUARL
Isolinea a 722 ?4.5¢ 70.05 63.63 61.01 63.18 73.21 ?6.20 ¥5.29 7v6.¢74 ?7.19 77.19 7?7.19 72.00
Isolinea a 742 76.64 71.99 BS5.40 62.71 64.93 ?¢5.25 ©8.31 77.85 7v8.87 v9.33 79.33 79.33 74.00

FUENTE: Lcdo. Edgardo 2aniga, Departamento de Climatologfa de la ENEE.
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ANEXO 3

Isométrica del Edificio de la Planta
Planos del Edificio de la Planta
Distribucién de Estantes de Almacenamiento de ajo

Layout de Edificios y Secadores
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ANEXO 3 (continuacién)
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ANEXO 3 (continuacidn)
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ANEXO 3 (continuacién)

DISTRIBUCION DE ESTANTES ALMACENAMIENTO DE AJO
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ANEXO 3 (continuaciodn)
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ANEXO 4

Planta Acotada

Sistema de Serpentin para paso de Humo

Secador Solar Modificado

Camara de Secado (vista frontal y posterior)

Vista Lateral Derecha de Camara de Captacidén de
Energia Solar y Calentador de Aire

Divisiones Interiores de Camara de Secado

Seccidn A-A (corte transversal)

Detalle de Posicidén de Vvarilla

Bandeja de Madera y Tela Metédlica
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ANEXO 4 (continuacidn)
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ANEXO 4 (continuacién)
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ANEXO 4 (continuacidn)
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ANEXO 4 (continuacién)
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ANEXO S
MATERILES UTILIZAD0OS EN LA CONSTRUCION DEL
SECADOR SOLAR MODIFICADO

MATERIAL CANTIDAD casTao TOTAL
(Unidades) (Lp=.) Lps.)
Bisagras de 2.5 " 2 4.70 9.40
Bisagras de 4 " 2 3.85 .70
Carndado 1 15.00 15.00
Cuartones de madera de 1.5 " x 1.5 “ x 4 m 4 20.00 80.00
Cuartones de madera de 3 " x 3 " x S m 3 40.00 120.00
Laminas acanaladas de zinc 4 45. 20 180.80
Lancer angular de 3716 " x 1.5 " x 20 m 1 116.20 116.20
Lancer angular de 1" x 1" x 1/8" x 20 pies 2 105.70 211.40
Pernos tipo "Goloso" de cabeza exagonal de 1/749 " x 2 * 16 9.00 144.00
Pinmtura blanca 4 32.00 128.00
Pintura negro mate 4 30.50 122.00
Pintura negra anticorrosiva 4 33.00 132.00
Pintura plateada 2 35.00 70.00
Plancha de hierro galvanizado de 4 " x 8 " x 1/16 " ) 167.50 837.50
Planchas de Plywood de 374 " x 4 x B8 pies 2 98.60 197. 20
Planchas de vidrio de 4 mm de grosor x 1.28 m x 1 m 2 425.00 850.00
Portacandado de 3 " 1 2.35 2.35
Rollo de lana de fibra de vidrio DVP-WRAP 2 485.30 g9v0.60
Termémetro bimetdlico de carétula 1 208.00 208.00
Tornillos de 1.25 " x ¢ " 60 1.20 72.00
Tubos de Silicone 7-10 S 32.75 163.75
Yardas de malla de 1/4 " x 36 " 3 15.40 46. 20
TOTAL d(Lps.> 4554. 50
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ANEXD &

PROYECTO PLANTA PROCESADORA DE AJO:
CALCULD DE LOS COSTOS POR PRGO DE SUELDOS
A LOS EMPLERDOS DE LA PROCESABORA DE AJO (por persona)

BETALLE ARD 1 ArNO 2 AfD 3 ARD 4-7 ARD 8 (c2
Sueldo Mensual 370.50 370.50 370.50 370.30 370.50
Vacaciones 123.50 148.20 185.25 247.00 247.00
Aguinaldo 370.50 370.50 370.50 370.50 370.50
Cesantia {(a) 370.50 370.50 370.50 370.50 2,964.00
Preaviso (b) 92.63 92.63 92.63 9z2.63 741.00

Nota: (a) y (b) son costos no efectivos. Yan a un fondo
de reserva para el pago de cargas sociales.
En el octavo ano (c) se considera el pago en efectivo de

preaviso y cesant{a.
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ANEXD 7

PROYECTO PLANTA PROCESADORA DE AJO:

CALCULD DE LOS COSTOS POR PAGO DE SUELDO
AL ADMINISTRADOR DE LA PLANTA PROCESADORA DE AJO

DETALLE ARNO 1 ARND 2 ANO 3 ANO 4-7 ARD 8 (2
Sueldo Mensual 650.00 650.00 650.00 650.00 650.00
Vacaciones 216.67 260.00 325.00 433.33 433.33
Aguinaldo 650.00 650.00 650.00 650.00 650.00
Cesantia (a) 650.00 650.00 650.00 650.00 5,200.00
Preaviso (b) 162.50 162.50 162.50 162.50 1,300.00

Nota: (a) y (b) son costos no efectivos. Van a un fondo
de reserva para el pago de cargas sociales.
En el octavo ano (c) se considera el pago en efectivo de

preaviso y cesantf{a.
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ANEXO 8
PROYECTO PLANTA PROCESADORA DE RJO:
CALCULO DE LDS COSTOS ANUALES POR PRGO DE SALARIONS

ACTIVIDAD NUMERO DE TOTAL TOTAL TOTAL TOTAL TOTAL

PERSONRS ARD 1 AfNO 2 ARND 3 ARO 4-7 AR08

Corte 1 4,940 4, 965 5, 002 S, 064 8, 769
Molienda, tamizado y empaque 6 27,170 27,195 27,232 27,294 30,999
Recepcidn, lavado y preparacidn 1 4, 340 <, 965 5, 002 5, 064 8, 769
Soplado/Mantenimiento secadores 1 5,681 5, 706 5, 743 5,805 9,510
Guardiania 1 4, 940 4, 965 5,002 5,064 8, 769
Administracidén 1 8,667 8,710 8,7?¢s 8,883 15,383
TOTAL 11 56,338 56,505 56,756 57,171 82,197

Nota: Se considera el pago de salarios equivalente a catorce sueldos anuales
(aparte del aguinaldo) para el encargado del mantenimiento de los secadores.
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AMEXG 9
PROYECTO PLANTR PROCESABORA DE AJO
CALCULD DE DEPRECIACION ¥ VALOR RESIDUAL POR ACTIVO

ACTIVO VALOR VALOR RESIDUAL VIDA UTIL DURACION DEPRECIACIOM/ANO VALOR RESIDUAL VARLOR RESIDUAL
Clps. > (23 CLps. ) <cAfos) PROYECTOD Lps.) AL REHPLAZO FINAL
Infraestructura de Planta 256,860 10 25,686 20 8 11,559 164,390
Procesadores de alimentos 8,625 30 2,588 3 8 2,013 2,988 4,600
Generadores de electricidad 4,800 10 480 3 8 1,440 480 1,920
Hesas de trabajo 600 25 150 10 8 45 240
Halinos 302 10 30 2 8 136 30 30
Tanices 80 2 8 40
Brochas 28 2 8 14
Uri formes 810 2 a 405
Balanza 200 lbs 1,500 30 450 15 8 70 940
Balanza 50 lbs 175 15 26 10 8 15 56
Tinas 1?5 2 8 88
Baldes 120 2 8 60
Pailas 120 2 8 60
Secadores 73,200 20 14,640 8 8 7,320 14,640 14,640
Huebles y equipo oficina 1,150 15 173 10 8 98 368

TOTAL CLps.) 23,361 17,738 187,185
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ANEXO 10

PROYECTG PLANTAR PROCESABORA DE RJO
TABLA DE AMORTIZACION DEL PRESTAMG A LARGD PLARZOD

CONDICIONES DEL PRESTAMO

Monto (Lps.)> 293,694

Plazo (afios) 8

Perfodo de gracia 2

Interés 22.00%

1 2 3 4 5 6 7 8

MONTO 293,694 293,694 293,694 244,745 195,796 146,847 97,898 48,949
PRGO PERIODICO 92,738 92,738 92,738 92,738 92,738 92,738
PAGO INTERESES 64,613 64,613 64,613 53,844 43,075 32,306 21,538 10,769
PAGO CAPITAL 28,125 38,894 49,663 60,432 71,201 81,969
SALDO 293,694 239,694 244,745 195,796 146,847 97,898 48,949 0

-
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AMEXO 11
PROYECTO PLANTA PROCESADORA DE RJO
CALCULO DE LA CAJA HINIHA NECESARIA

PARA PAGO DE: H E S E S TOTAL
ENE.  FEB. HAR. ABR. HAY. JUN. JUL. AGO. SEP. 0CT. MOV . DIC. (Lps.)
Hano de obra 3,561 3,561 3,561 3,51 3,561 3,561 3,561 3,561 3,561 3,561 3,561 3,561 42,731
Adninistracién ra2 r22 vee v22 va2 22 722 T22 722 722 722 722 8,667
BGuardiania 112 412 q12 412 412 412 412 412 112 412 412 412 4,940
Hateria prina 16,000 16,000 16,000 48,000
Insunos 7eS 775 7S 7S TS 7S 7S 7?5 7?5 7S 7S °eS 9,296

TOTAL/HES (Lps.) 4,283 4,283 20,283 20,283 20,283 4,283 4,283 4,283 4,283 4,283 4,283 4,283 113,634
PROHEDI O/HES (Lps.> 3,469

vet



ANEXD 12
PROYECTO PLANTA PROCESRDORA DE AJO
AMALISIS FINANCIERO

DETALLE / AROD 0 1 2 3 4 6 s 8
INGRESOS
Venta de Ajo en Polwvo 245,475 245,475 245,475 245,475 245,475 245,4?5 245,475 245,475
VHLORES RESIDUALES DE:
Terreno 2,000
Infraestructura de PlLanta 164,390
Secadores 14,640
Hesas de trabajo 240
Procesadores de alimentos 2,588 2,588 4,600
Halinos 30 30 30 30
Generadores 480 480 1,920
Balanza 200 lbs 94Q
Balanza S0 lbs S6
Huebles y equipo de oficina 368
Capital de Trabajo 164,403
TOTAL INGRESOS 245,475 245,505 248,543 245,505 245,475 248,573 245,475 599,063
EGRESQS
INVERSIONES DE INSTALACION
Terreno 2,000
Infraestructura de la Planta 256,860
Secadores Solares Hodificados 73,200
INVERSIONES EQUIPO DE PROCESRHIENTO
Procesadores 8,625 8,625 8,625
Generadores 4,800 4,800 4,800
Hesas de trabajo 600
Halinos 302 302 302 302 302
Tamices 80 80 80 80 jzh}
Brochas 28 28 26 28 28
Uri forres 810 810 810 810 810
Balanza 200 lbs 1,500
Balanza S0 1lbs 175
Tinas 1?75 1?75 175 1?75 175
Baldes 120 120 120 120 120
Pailas 120 120 120 120 120
IMVERSIONES AREA ADHIMISTRATIVA
Huebles y equipo de oficina 1,550
CAPITAL DE TRABAJO 138,544 167 250 117 25,025
TATAL INVERSIONES 489,489 167 1,885 13,842 1,635 15,060 25,025 1,635
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AMEX0 12 C(continuaciénd ‘
PROYECTO PLANTA PROCESRDORA DE RJO
AMALISIS FIMANCIERO

DETALLE ~ ANO 0 2 3 4 5 1) s 8
COSTOS DE OPERACION

Hateria prina 48,000 48,000 48,000 48,000 48,000 48,000 48,000 48,000
Hano de obra 42,731 12,830 42,978 43,225 43,225 43,225 43,225 58,045
Guardiania 4,940 4,965 5,002 5,064 5,064 5,064 5,064 8,769
Administracidn 8,667 8,710 8,775 8,883 8,883 8,883 8,883 15,383
Insunos 9,296 9,296 9,296 9,296 9,296 9,296 9,296 9,296
Costos de Venta 1,549 1,549 1,549 1,549 1,549 1,549 1,549 1,549
DEPRECIACION DE:

Infraestructura de la Planta 11,559 11,553 11,559 11,559 11,559 11,559 11,559 11,559
Procesadores de alimentos 2,013 2,013 2,013 2,013 2,013 2,013 2,013 2,013
Generadores de electricidad 1,440 1,440 1,440 1,440 1,440 1,440 1,440 1,440
Hesas de trabajo 45 45 45 415 415 15 45 45
Holinos 136 136 136 136 136 136 136 136
Tanices 40 40 40 40 40 40 40 40
Brochas 14 14 14 14 14 14 14 14
Uriiformes 405 405 405 105 405 405 405 405
Balanza 200 lbs 70 70 70 70 70 70 70 70
Balanza SO lbs 15 15 15 15 15 15 15 15
Tinas 88 88 88 88 88 88 88 88
Baldes 60 60 60 60 60 60 60 60
Pailas 60 60 60 60 60 60 60 60
Secadores Scolares Modificados 7,320 7,320 7v,320 7,320 7,320 7,320 7,320 7,320
Huebles y Equipo de Oficina 98 98 38 98 38 98 98 98
TOTAL DE COSTOS DE OPERACION 138,544 138,711 138,961 139,378 139,378 139,378 139,378 164,403
Irprevistos 102 13,854 13,6871 13,896 13,938 13,938 13,938 13,9389 16,440
TOTAL EGRESQOS 489,489 152,566 154,463 166,700 154,951 153,316 168,376 178,341 182,479
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AMEXD 12 C(continuacibn)
PROYECTO PLANTA PROCESADORA DE RAJO
AMALISIS FINANCIERO

DETALLE ~/ ARO 0 1 2 3 4 S 6 ? 8
UTILIDAD ANTES DE IHPUESTOS (489,489 92,909 91,038 81,843 90,554 92,159 80,196 67,134 416,584
(-) Impuestos 352 32,518 31,863 28,645 31,694 32,256 28,069 23,497 145,804
UTILIORD HETA (489,489> 60,391 59,174 53,198 58,860 59,903 52,128 43,637 270,780
(+) DEPRECIACIONES DE:
Infraestructura de la Planta 11,558 11,559 11,559 11,559 11,559 11,559 11,559 11,559
Procesadores de alimentos 2,013 2,013 2,013 2,013 2,013 2,013 2,013 2,013
Generadores de electricidad 1,440 1,440 1,440 1,440 1,440 1,440 1,440 1,440
Hesas de trabajo 15 45 45 15 45 45 15 45
Holinos 136 136 136 136 136 136 136 136
Tanmices 40 40 10 40 40 40 40 40
Broochas 14 14 14 14 14 149 14 14
Uri formes 405 405 405 405 405 405 405 405
Balanza 200 lbs 70 70 70 70 70 70 70 70
Balanza S0 lbs 15 15 15 15 15 15 15 15
Tinas 88 88 88 88 88 a8 88 88
Baldes 60 60 60 60 60 60 60 60
Pailas 60 60 60 60 60 60 60 60
Secadores Solares Hodificados 7,320 7,320 7,320 7,320 7,320 7,320 7,320 7,320
Huebles y Equipo de Oficina 98 38 98 98 98 g 98 38
FLUJO METO SIN FINRNCIAHIENTO (489,489) 83,572 82,536 76,559 82,221 83,264 75,489 66,998 294,141
TIR 11.62% R.B.C. 0.69
VAN (155,8200
PUNTD DE CORTE 22.002 PERIODO RECUPERACION 6 afios con 4 neses
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ANEXD 12 (continuaciénd
PROYECTO PLANTA PROCESADCRA DE RJO
ANALISIS FINANCIERO

DETALLE / ARO 0 1 2 3 4 S 6 ? 8

FINANCIARHIENTO
(+) Aporte de la Enmpresa 402 195,796 1,885 13,842 1,635 15,060 25,025 1,635
(¢) Préstano a largo plazo 60z 293,694

Tasa de interés préstamo IFC 222
(~-) Amortizacién deuda largo plazo 28, 125 38,894 49,663 60,432 71,200 81,969
(-) Pago de intereses 41,998 41,998 41,998 34,998 27,999 20,999 13,999 7,000
(-) Saldo minimo de caja 9,469 9,469 9,469 9,469 9,469 9,469 9,469 9,469
(=) FINANCIRHIENTO NETO 489,490 (41,831 €40, 113> (56,281> (72,258) (?7,662) (66,371 60,175 (87,331
FLUJO NETO CON FINANCIAHIENTO (195,796> 41,574 40,538 6,436 8,329 5,603 (5,942> (18,202> 205,172
Tasa de inflacidn 252
Financiamiento deflactado 489,490 (41,831) (32,090 (36,0200 (36,996) (25,448) (21,748) (15,774 (18,315
FLUJO NETO CON FINANCIAHIENTO DEFLACTADO C195,796> 41,754 50,446 40,539 45,225 S¢7,816 53,740 51,2249 275,826
“SIN CONSIDERAR INFLACION™
TIR 6.832 R.B.C. 0.54
VAN (89,479
PUNTO DE CORTE 22.002 PERIODO RECUPERACION ? afos con 4 neses
"CONSIDERANDO INFLACION"
TIR 24.892 R.B.C. 1.11
VAN 21,688
PLINTO DE CORTE 22.00% PERIODO RECUPERACION 4 afios con 2 meses
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ANEXC 13
PROYECTO PLANTA PROCESRDORA DE AJO
FLUJO DE CAJA PROYECTADO

DETALLE/AND 0 1 e 3 4 S 6 7 8

INGRESOS:

Ventas en efectivo 215,1975 295,175 245,975 245,175 215,175 215,175 215,175 245,475
Aporte de Fondos Propios 195,796 1,885 13,842 1,635 15,060 25,025 1,635
Préstano a largo plazo 293,694

Valores Residuales 30 3,068 30 3,098 353,588
TOTAL INGRESOS 489,489 245,642 247,390 262,385 247,140 245,475 263,633 270,500 600,698
EGRESO0S:

Inversiones de Instalacion 332,060

Inversiones Equipo de Procesaniento 17,335 1,635 13,425 1,635 15,060 1,635
Inversiones Area Administrativa 1,550

Costos de Operacidén + Imprevistos 129,038 129,221 129,496 129,955 129,955 129,955 129,955 157,483
Intereses del Préstamo 64,613 64,613 64,613 53,844 43,075 32,306 21,538 10,769
Arortizacidn de la deuda 28,125 38,8949 49,663 60,432 71,200 81,969
Irpuestos 9,962 9,898 9,802 13,410 17,179 20,9498 24,717 18,852
TOTAL EGRESOS 350,945 203,612 205,367 245,461 237,738 239,872 258,701 247,410 270,707
FLUJO NETO DE EFECTIVO 136,599 42,029 42,024 16,924 9,402 5,603 4,931 23,090 329,991
¢+) CAJA INICIAL 138,544 180,574 222,598 239,521 248,923 254,526 259,457 282,546
(=) CARJA FINAL ACUHULADA 138,544 180,574 222,598 239,521 248,923 254,526 259,457 282,546 612,537
(=) CAJA HINIHA 9,469 9,469 9,469 9,469 9,469 9,469 9,469 9,469
(=)SUPERAVIT/DEFICIT DE EFECTIVO 138,549 171,109 213,128 230,052 239,454 245,056 249,987 273,077 603,068
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ANEXD 14
PROYECTO PLANTA PROCESADORA DE AJO
ESTADO DE RESULTARDOS PROYECTADO

DETALLE/ANOC 1 2 3 4 5 6 ? 8
Ventas Totales 245,475 245,475 245,475 245,495 245,475 245,475 245,475 245,475
(-) Costos de Produccién 101,576 101,6¢S 101,823 102,070 102,070 102,070 102,070 116,830
(=) Utilidad Bruta 143,899 143,800 143,652 143,405 143,405 143,405 143,405 128,585
(-) Gastos Adninistrativos 13,607 13,675 13,777 13,9497 13,9497 13,947 13,9497 24,152
(-) Gastos Financieros 64,613 64,613 64,613 53,844 43,05 32,306 21,538 10,769
(-) Gastos Inprevistos 13,854 13,871 13,89¢ 13,938 13,938 13,938 13,938 16,440
(-) Depreciacién 23,361 23,361 23,361 23,361 23,361 23,361 23,361 23,361
Utilidad/Pérdida antes de impuestos 28,464 28,280 28,005 38,315 49,084 59,852 70,621 53,862
(-3 Inpuestos 9,962 9,898 9,802 13,4910 17,179 20,9498 24,717 18,852
Utilidad Neta o Retenida 18,501 18,382 18,203 24,905 31,904 38,909 45,904 35,011
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ANEXD 15
PROYECTO PLANTA PROCESADORA BE RJO
BALANCE GENERAL PROYECTADO

DETHLLE /ANG 0 1 2 3 4 ) 6 7 8
ACTIVOS
CIRCULANTE:
Caja y Bancos 138,544 180,574 222,598 239,521 248,923 254,526 259,457 282,516 612,537
TOTAL ACTIVO CIRCULANTE 138,544 180,574 222,598 239,521 248,923 254,526 259,457 282,516 612,537
F1J0O:
Terrenc 2,000 2,000 2,000 2,000 2,000 2,000 2,000 2,000 2,000
Infraestructura de la Planta 256,860 256,860 256,860 256,860 256,860 256,860 256,860 256,860 256,860
Secadores Solares Hodificados 3,200 ?3,200 73,200 73,200 73,200 73,200 73,200 73,200 73,200
Equipo de Procesanmiento 17,335 17,335 18,970 32,395 34,030 34,030 49,080 49,090 50,725
Hobiliario 1,550 1,550 1,550 1,550 1,550 1,550 1,550 1,550 1,550
(-) Depreciacidn acumul ada 23,361 46,722 70,084 93,4995 116,806 140,167 163,529 186,890
TOTAL ACTIVO F1J0 350,945 327,584 305,858 295,921 274,195 250,834 242,533 219,171 197,445
TOTAL RCTYIVOS 489,489 508,158 528,455 535,442 523,118 505,360 501,990 S01,718 809,382
PRASIVOS
CIRCULANTE:
Intereses por pagar 64,613 54,613 64,613 53,8449 43,075 32,306 21,538 10,769
FI1J0:
Préstano a largo plazo 293,699 293,694 293,694 244,745 195,796 146,847 97,898 48,949
TOTAL PRASIVOS 293,699 358,306 358,306 309,357 249,640 189,922 130,204 70,486 10,763
CRARPITAL
Capital Social 195,796 195,963 197,848 211,690 213,325 213,325 228,385 253,410 255,045
Utilidades Retenidas 18,501 36,883 55,087 79,991 111,896 150,800 196,703 231,714
Fondo Reserva Cargas Sociales 5,444 10,888 16,331 21,775 27,219 32,663 38, 106 43,550
Superdvit/Déficit de Capital (?0,056) (75,4700 (57,023) (41,613> (37,002> (40,062> (56,988) 43,550
TOTHL CAPITAL 195,796 149,851 170,149 226,085 273,479 315,438 371,785 431,231 799,214

PASIVO ¥ CAPITAHARL 489,489 508,158 528,455 S35,442 523,118 505,360 501,990 501,718 809,982
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ANEX0 16
PROYECTO PLANTRA PROCESADORA DE AJO
CALCULO DE RAZONES FINANCIERAS

RAZON FINANCIERA / ARNO 1 2 3 4 S 6 s 8

LIQUIDEZ
Activo Circulante

Indice de salvencia 2.79 3.45 3.r1 4.62 5.91 8.03 13.12 56.88
Pasivo Circulante

APALANCAHIENTO
Pasivo Total

Razdn de endeudamiento 1.09 1.17 1.05 0.91 0.76 0.54 0.32 0.0S
Activo Total

ACTIVIDABES
Ventas
Rotacidén de activos totales --—————-—--eommmee 0.48 0.46 0.46 0.4? 0.49 0.49 0.49 0.30
Activo Total
RENTRBILIDAD
Utilidad Neta
Hargen Neto de Utilidades - ?.5492 7.492 7.42% 10.152 13.002 15.852 18.702 14.262

Ventas

Utilidad Neta
Rendimiento del Activo Total 3.64% 3.482 3.402 4.762 b6.31% 7.752 9.15% 4.322
Activo Total
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AMEXD 17
PROYECTO PLANTA PROCESADORA DE AJO
CALCULO DEL PUNTO OE EQUILIBRIO

fFarnula para calcular el Punto de Equilibrio en Kg:

Total Costos Fijos

Punto de Equilibrioc =
Precio/Kg-(Costo variable total /Rendimiento)

€Y1

ARO 1 2 3 4 S 6 7 8
Costos Fijos Totales 101,580 101,649 101,751 91,152 80,383 69,614 58,846 58,282
Costos Variables Totales 115,431 115,546 115,720 116,008 116,008 116,008 116,008 133,331
Kilogranos de fijo en Polvo 5,455 5,455 5,455 5,455 5,455 5,455 5,455 5,455
Costo Variable PronediosKg 21 21 21 21 21 21 21 24
Precio por Kilogranmo 45 45 45 415 45 45 15 45
Precio - Costo Variable 24 24 24 24 24 24 24 21
Punto de Equilibrio en Kg 4,261 41,268 4,278 3,841 3,387 2,933 2,479 2,835

Punto de Equilibrio en Lps. 191,745 192,046 192,436 172,828 152,410 131,991 111,575 127,575




AMEXD 18
PROYECTO PLANTA PROCESADORA DE AJO
AMALISIS DE SENSIBILIDAD DEL TIR

AUHENTO O DISHINUCION EN COSTOS

502 602 70z 80z 0z

502 11.62% 15.342 14.842 14.352 13.852

602 12.41% 12. 442 11.90% 11.362 10.832

°0% 13.31% 12.592 12.052 11.532 11.002

302 13.41% 12.882 12.362 11.832 11.322

AUNENTC O DISHIMUCION 302 13.672 13.152 12.622 12.112 11.592
EN INGRESOS 1002 13.92x 13.402 12.882 12.3°% 11.862
1102 14.1¢2 13.652 13.142 12.632 12.12%

1202 14.412 13.902 13.392 12.882 12.382

1302 14.652 14. 1492 13.642 13.132 12.642

1402 14.882 14.382 13.882 13.382 12.882

1502 15.11% 14.612 14.112 13.622 13.132

100%
13.372
10.30%
10.482
10.802
11.082
11.352
11.622
11.88%
12.142
12.392
12.64%

1102
12.882
97.80%

9.96%
10.292
10.5°72
10.852
11.122
11.392
11.652
11.912
12. 162

1202
12.402
9.252
9.4492
9.782
10.072
10.352
10.62%
10.302
11.162
11.42%
11.682

1302
11.932
8.732
8.93z
9.272
9.56%
9.852
10.132
10.412
10.68%
10.942
11.202
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AMEX0 13

PROVECTO PLANTA PROCESADORA DE AJO
AMALISIS DE SENSIBILIDAD DEL VAM

502

602

o

80

AUNENTO O DISHINUCIOM 902
EN INGRESOS 1002
1102

1202

1302

1402

1507

50%
(165,953
(137,439
(124,627
(123,495
120,817
(118, 138
(115,459
(112,781
(110, 102>
107,423
104,749

602
C€102,066)
(134,898)
(134,559
(131,5682
(128,889
(126,2100
€123,53D
(120,85
(118,17
(115,495
(112,8162

AUNENTO O DISHINUCION EN COSTOS

702
(110, 138>
(142,370
(142,628)
€139,640>
(136,9610
€134,282>
131,603
(128,925
(126,246)
(123,567
(120,889

80
(118,210
(151,0492>
(€150, 700>
(147,712
(145,033
(142,359
(139,675
136,997
(134,313
(131,639
(128,96 1>

902
(126,282>
(159,114
(158,772>
(155,784
(153, 105>
€150,4262
(147,748)
(145,069
(142,330
(139,71
€137,033

- 1002
€134,354)
€167, 187>
€166,8494)
€163, 856
C161,17?)
€158,498)
(155,820)
€153, 141>
€150,462)
€147,783>
€145, 1057

1102
(142,49263
(175,259
(174,9162
(171,928
(169,249
166,570
(163,892
(161,213>
(158,534
(155,8562
(153,177

120.002
€150,498>
(183,331
(182,988)
(180, 000>
C17?,321
(174,643
(171,964
(169,285
(166,606>
(163,928)
(161,299

130.002
(158,570
(191,403
(191,060>
€188,072>
(185,393
(182,715
(180,036>
177,357
(174,678>
€172,000>
(169,321
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AMEX0 20
PROYECTO PLANTA PROCESADORA DE RJO
AMALISIS DE SENSIBILIDAD DE LA RELACION BEMEFICIO/COSTO

AUNENTO O DISHINUCION EN COSTOS

50% 602 70X 80 a0z 100% 1102 120.00% 130.00%

502 0.67 0.79 0.77 0.75 0.74 0.72 0.71 0.69 0.68

602 0.72 0.72 0.70 0.63 0.67 0.66 0.64 0.63 0.61

702 0.74 0.v2 0.70 0.69 0.67 0.66 0.64 0.63 0.62

802 0.74 0.73 0.71 g0.70 0.68 0.67 0.65 0.6e4 0.62

AUNENTO 0 DISHINUCION 90z 0.75 0.73 0.72 0.70 0.69 0.67 0.66 0.64 0.63
EN INGRESOS 1002 g8.75 0.74 0.7v2 0.71 0.69 0.68 0.66 0.65 0.63
1102 0.76 0.74 0.73 g.71 0.70 0.68 0.67 0.65 0.64

120% 0.76 0.75 0.73 0.72 0.70 0.69 0.67 0.66 0.64

1302 g.7°? 0.75 0.74 0.72 0.71 0.69 0.68 0.66 0.65

1402 0.78 0.76 0.74 0.73 0.71 0.70 0.68 0.67 0.65

1502 0.78 0.?77 0.75 0.73 o.v2 0.70 0.69 0.67 0.66
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